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Con efficacia 1° gennaio 2017, è stata completata l’operazione di fusione per incorporazione di ERG Renew S.p.A. e di 

ERG Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation S.p.A.; come conseguenza di tale operazione le società che 

erano detenute da ERG Renew S.p.A. (il Gruppo ERG Renew) sono entrate nel perimetro di ERG Power Generation S.p.A.

Quest’ultima, pur detenendo partecipazioni dirette di controllo (ERG Power S.r.l. – ERG Hydro S.r.l.), fino al 31 dicem-

bre 2016 non redigeva il Bilancio Consolidato avvalendosi della facoltà prevista dall’art. 27 della Legge 09.04.1991 n. 

127, essendo interamente controllata da ERG S.p.A. (impresa controllante che redige un proprio Bilancio Consolidato).

A partire dal presente esercizio, il Management ha optato per la redazione di un Bilancio Consolidato IAS, rappre-

sentativo del nuovo Gruppo, che comprende sia le società che erano nel perimetro di consolidamento di ERG Power 

Generation S.p.A. che le società facenti parte del Gruppo ERG Renew.

Il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2017 è redatto in applicazione dei Principi Contabili Internazionali promulgati 

dall’International Accounting Standard Board (IASB) e omologati dall’Unione Europea, includendo tra questi anche 

tutti i principi internazionali oggetto di interpretazione (International Accounting Standards – IAS) e le interpretazio-

ni dell’International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) e del precedente Standing Interpretations 

Committee (SIC). 

Il presente documento è stato sottoposto a revisione contabile da parte della società Deloitte & Touche S.p.A.

Si precisa che il presente documento riporta i dati comparativi per l’anno 2016 inclusivi del proforma per maggiore 

completezza informativa e comparabilità di dati.

Risultati RecuRRing 
Al fine di facilitare la comprensione dell’andamento gestionale dei business i risultati economici sono esposti con 

l’esclusione delle poste no recurring1. 

I risultati riflettono le attività di vendita dell’energia sui mercati effettuate dall’Energy Management di Gruppo (a fronte 

delle produzioni in Italia degli asset termoelettrici, eolici e, a partire dal 1° luglio 2016, idroelettrici), oltre all’adozione di 

efficaci coperture del margine di generazione. Queste ultime contemplano, tra l’altro, l’utilizzo di strumenti di coper-

tura del rischio prezzo. 

Per una più chiara rappresentazione dei business a livello di tecnologia, i risultati dell’eolico e dell’idroelettrico includo-

no gli effetti delle coperture effettuate relativamente alle fonti rinnovabili (cd. RES) da parte dell’Energy Management 

di ERG Power Generation S.p.A.

pRemessa

1 Le poste no recurring includono componenti reddituali significativi aventi natura non usuale. 
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pRofilo del GRuppo

Oggi nel mercato eolico il Gruppo ERG Power Generation ha la leadership in Italia e un posizionamento di primo 

piano in Europa, è tra i primi operatori attivi nella produzione di energia elettrica da fonte idrica in Italia, è attivo nella 

produzione termoelettrica a basso impatto ambientale con un impianto CCGT modulabile e cogenerativo ad alto 

rendimento, nonché nei mercati dell’energia attraverso l’attività di Energy Management.

La gestione dei processi industriali e commerciali del Gruppo ERG è affidata alla controllata ERG Power Generation 

S.p.A.che svolge direttamente:

• l’attività di Energy Management unificata per tutte e tre le tecnologie di generazione nelle quali il Gruppo ERG opera;

• le attività di Operation & Maintenance dell’impianto “Centrale Nord”, dei propri impianti eolici italiani e di parte degli 

impianti in Francia e Germania. Attraverso le società CSO Energy presta servizi tecnici ed amministrativi in Francia 

e Germania sia a favore di società del Gruppo che di terzi. 

ERG Power Generation S.p.A. opera inoltre, direttamente ed attraverso le proprie controllate, nei settori della produ-

zione di Energia Elettrica da: 

Fonti non programmabili 
ERG opera nel settore della produzione di energia elettrica da fonte eolica con 1.814 MW di potenza installata al 31 

dicembre 2017. ERG è il primo operatore nel settore eolico in Italia ed uno dei primi dieci in Europa. 

I parchi eolici sono concentrati prevalentemente in Italia (1.093 MW), ma con una presenza significativa e crescente 

anche all’estero (722 MW operativi), in particolare in Francia (252 MW), Germania (216 MW), Polonia (82 MW), Roma-

nia (70 MW), Bulgaria (54 MW) e in Irlanda del Nord (47,5 MW)2. In particolare si segnala che nel mese di maggio 2017 

ERG ha ulteriormente consolidato la propria posizione nel mercato eolico on shore tedesco, attraverso l’acquisizione 

di sei parchi eolici tedeschi, con una capacità installata di 48,4 MW, inoltre nel quarto trimestre 2017 è entrato progres-

sivamente in esercizio il parco da 47,5 MW in Irlanda del Nord. 

Si segnala che in data 12 gennaio 2018 ERG ha fatto il proprio ingresso nel settore fotovoltaico acquistando il 100% di 

ForVei S.r.l., nono operatore fotovoltaico in Italia con una capacità totale installata di 89 MW.

Fonti programmabili
• ERG opera nel settore della produzione di energia elettrica da fonte termoelettrica attraverso l’impianto cosiddet-

to “Centrale Nord” (480 MW) ubicato nel sito industriale di Priolo Gargallo (SR) in Sicilia, che ha operato fino al  

27 maggio 2016 come Unità Essenziale in base all’Emendamento Mucchetti3. Si tratta di un impianto cogenerativo 

2 Si tratta del parco eolico di Brockaghboy in corso di vendita.
3 Legge di conversione del Decreto Legge 91/14 ( “Decreto Competitività”). Per maggiori dettagli si rimanda al Paragrafo Termoelettrico.
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ad alto rendimento (C.A.R.), basato su tecnologia a ciclo combinato di ultima generazione alimentato a gas natura-

le, entrato in esercizio commerciale nell’aprile 2010 unitamente ad altri impianti ancillari per la produzione di vapore 

e in misura minore di altre utilities;

• ERG opera nel settore della produzione di energia elettrica da fonte idroelettrica attraverso un portafoglio integrato 

di asset composto da 19 centrali, 7 dighe, 3 serbatoi ed una stazione di pompaggio, dislocate geograficamente tra 

Umbria, Marche e Lazio, aventi una potenza efficiente di 527 MW. 

A partire dal 1° gennaio 2017 tutti i servizi trasversali al Gruppo sono accentrati in ERG S.p.A. 

In data 1° gennaio 2017 ha assunto piena efficacia il nuovo assetto organizzativo che si caratterizza per la definizione 

di due macro-ruoli:

• ERG S.p.A. - Corporate - che garantisce l’indirizzo strategico, ha la responsabilità diretta dei processi di business 

development ed assicura la gestione di tutti i processi di supporto al business. La società è organizzata nelle se-

guenti 5 aree: 

- Business Development 

- Amministrazione, Finanza, Pianificazione e Controllo, Risk Management, M&A, Investor Relations e Acquisti; 

- Capitale Umano, ICT e Servizi Generali; 

- Relazioni Istituzionali e Comunicazione;

- Affari Legali e Societari.

• ERG Power Generation S.p.A., cui è affidata la responsabilità dei processi industriali e commerciali del Gruppo, 

organizzati in:

- tecnologie di generazione Wind, Thermo ed Hydro, a loro volta declinate in unità produttive su base geografica;

- Energy Management, quale single entry point verso i mercati organizzati;

- una struttura commerciale dedicata ai Key Accounts;

- un centro di eccellenza tecnologica responsabile dei processi di Engineering & Construction;

- un polo di competenze specialistiche in materia di regolamentazione operativa e controllo performance trasver-

sale a tutti i processi industriali;

- una struttura dedicata alla gestione delle tematiche di Salute, Sicurezza e tutela dell’Ambiente per tutto il Gruppo.

L’attuazione del nuovo Modello Organizzativo di Gruppo, avviata in parte già alla fine del 2016 con la centralizzazione 

in ERG S.p.A. delle aree di Business Development ed Affari Legali e Societari, ha avuto completa efficacia a partire dal 

1° gennaio 2017, in particolare tramite: 

- l’incorporazione di ERG Services S.p.A. in ERG S.p.A.;

- l’incorporazione di ERG Renew S.p.A. ed ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation 

S.p.A.
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(1) ERG possiede l’1% di azioni proprie
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San Quirico/
Polcevera
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100%

Free Float

32%ERG S.p.A. (1)

TotalErg S.p.A.

ERG Power Generation S.p.A.

Hydro CCGTWind

Variazione perimetro di business
I risultati dell’esercizio 2017 rifl ettono l’acquisizione di sei parchi eolici in Germania (48 MW) acquisiti nel periodo e 

consolidati integralmente dal 1° gennaio 2017.

Si precisa inoltre che i risultati del 2017 rifl ettono inoltre il contributo del parco eolico di proprietà della società Brocka-

ghboy Windfarm Ltd, entrato in operatività nel corso del quarto trimestre 2017. A fi ne 2017 è stato avviato il processo 

di vendita di tale società, la cui conclusione è prevista entro la fi ne del primo trimestre 2018.

Brockaghboy Windfarm ltd.
ERG ha acquisito agli inizi del 2016 da TCI Renewables (“TCI”) il 100% del capitale di Brockaghboy Windfarm Ltd. 

(“BWF”), società di diritto inglese titolare delle autorizzazioni per la realizzazione, portata poi a termine nel corso del 

2017, di un parco eolico in Irlanda del Nord con una capacità installata di 48 MW. Il parco è stato già accreditato ai fi ni 

dei vigenti meccanismi di incentivazione (NIRO) previsti dal sistema regolatorio. 

Gli accordi siglati a suo tempo prevedevano che al termine della costruzione e successivamente all’accredito degli 

incentivi (NIRO) ERG avesse il diritto di presentare un’offerta integrativa a TCI per mantenerne defi nitivamente la pro-

prietà. Qualora tale offerta non fosse stata accettata e solo nel caso di offerte superiori da parte di terzi, si sarebbe 

proceduto alla cessione, tramite un meccanismo contrattuale di ripartizione della plusvalenza.   

Ciò premesso, si segnala che alla fi ne dell’esercizio 2017 è stato avviato un processo di vendita della controllata 

Brockaghboy Windfarm Ltd., che si prevede concludersi entro il primo trimestre 2018.

In considerazione di quanto sopra, nelle Note al Bilancio Consolidato i risultati contabili relativi agli assets in corso di 

vendita sono indicati separatamente in applicazione di quanto richiesto dall’IFRS 5. 

Ai fi ni di una maggiore chiarezza espositiva si è ritenuto opportuno esporre e commentare nella presente Relazione i 

risultati degli assets in corso di cessione nell’attività ordinaria. 

Per la riconciliazione di tali valori si rimanda a quanto commentato nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”.
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sintesi dei Risultati

 anno
(Milioni di Euro) 2017 2016
pRincipali dati economici
Ricavi della gestione caratteristica  1.055 1.024 
Margine operativo lordo recurring 488 469 
Risultato operativo netto recurring 241 218 
Risultato netto  137 95 
 di cui Risultato netto di Gruppo  137 95 
Risultato netto di Gruppo recurring (1) 137 104 
pRincipali dati finanziaRi
Capitale investito netto 3.049 3.211 
Patrimonio netto 1.951 1.799 
Indebitamento finanziario netto totale 1.098 1.412 

 di cui Project Financing non recourse (2) 1.115 1.276 
Leva finanziaria 36% 44%
EBITDA Margin % 46% 46%
dati opeRativi
Capacità installata impianti eolici a fine periodo MW 1.814 1.720
Produzione di energia elettrica da impianti eolici milioni di kWh 3.613 3.501
Capacità installata impianti termoelettrici MW 480 480
Produzione di energia elettrica da impianti termoelettrici milioni di kWh 2.453 2.693
Capacità installata impianti idroelettrici a fine periodo MW 527 527
Produzione di energia elettrica da impianti idroelettrici milioni di kWh 1.144 1.358
Vendite totali di energia elettrica                            milioni di kWh 11.747 12.303
Investimenti (3) milioni di Euro 51 57
Dipendenti a fine periodo Unità 490 532
indicatoRi di meRcato
Prezzo di riferimento elettricità - Italia (baseload) (4) Euro/MWh 54,0 42,8
Tariffa incentivante (ex “certificati verdi”) - Italia Euro/MWh 107,3 100,1
Prezzo zonale Sicilia (baseload) Euro/MWh 60,8 47,6
Prezzo zonale Centro Nord (peak) Euro/MWh 63,5 47,6
Valore unitario medio di cessione energia eolica ERG - in Italia Euro/MWh 147,1 139,0
Feed In Tariff - Germania (5)  Euro/MWh 91,7 92,6
Feed In Tariff - Francia (5)     Euro/MWh 88,3 88,7
Feed In Tariff - Bulgaria (5)  Euro/MWh 81,9 84,0
Prezzo energia elettrica - Polonia Euro/MWh 36,5 33,4
Prezzo certificato di origine - Polonia Euro/MWh 8,5 10,8
Prezzo energia elettrica - Romania (6)  Euro/MWh 28,7 27,3
Prezzo certificato verde - Romania (7)  Euro/MWh 29,0 29,5

Al fine di facilitare la comprensione dell’andamento gestionale dei business sono indicati i ricavi ed i risultati economici recurring con l’esclusione pertanto delle poste no recurring 
(non caratteristiche).

(1)  non include le poste no recurring (non caratteristiche) e le relative imposte teoriche correlate 
(2)    al lordo delle disponibilità liquide ed escluso il fair value dei derivati a copertura dei tassi
(3)  in immobilizzazioni materiali ed immateriali. Non comprendono gli investimenti M&A pari a 39,5 milioni effettuati nel 2017 per l’acquisizione delle società del Gruppo DIF 

in Germania e gli investimenti M&A pari a 306 milioni di Euro effettuati nel 2016 
(4)  Prezzo Unico Nazionale
(5)  i valori di Feed in Tariff all’estero si riferiscono ai prezzi ottenuti dagli impianti eolici 
(6)  il prezzo EE Romania si riferisce al prezzo fissato dalla società con contratti bilaterali
(7)  prezzo riferito al valore unitario del “certificato verde” 
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sintesi dei Risultati peR settoRe

 anno
(Milioni di Euro) 2017 2016

Ricavi della Gestione caRatteRistica

Fonti Non Programmabili

Eolico Italia 315 311 

Eolico Francia 46 46 

Eolico Germania 38 26 

Eolico Bulgaria 13 13 

Eolico Romania 19 18 

Eolico Polonia 12 10 

Eolico UK 3 (0)

Totale fonti Non Programmabili 445 423 
 

Fonti Programmabili   

Termoelettrico (1) 473 479 

Idroelettrico 137 122 

Totale fonti Programmabili 610 601 
   
Ricavi della gestione caratteristica recurring 1.055 1.024 

maRGine opeRativo loRdo 

Fonti Non Programmabili  

Eolico Italia 241 235 

Eolico Francia 30 32 

Eolico Germania 25 18 

Eolico Bulgaria 6 8 

Eolico Romania 8 8 

Eolico Polonia 5 6 

Eolico UK 2 (0)

Totale Fonti Non Programmabili 316 308 
 

Fonti Programmabili   

Termoelettrico (1) 78 77 

Idroelettrico 94 84 

Totale Fonti Programmabili 172 161 
   
Margine operativo lordo recurring 488 469 

(1) include contributo Energy Management
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 anno
(Milioni di Euro) 2017 2016
ammoRtamenti e svalutazioni
Fonti Non Programmabili
Eolico Italia (101) (105)
Eolico Francia (21) (25)
Eolico Germania (19) (15)
Eolico Bulgaria (4) (4)
Eolico Romania (5) (5)
Eolico Polonia (6) (6)
Eolico UK (1) (0)
Totale Fonti Non Programmabili (158) (161)

 
Fonti Programmabili   
Termoelettrico (1) (31) (30)
Idroelettrico (58) (58)
Totale Fonti Programmabili (89) (88)
   
Ammortamenti e svalutazioni recurring (247) (249)

Risultato opeRativo netto
Fonti Non Programmabili  
Eolico Italia 140 130 
Eolico Francia 8 7 
Eolico Germania 6 3 
Eolico Bulgaria 2 4 
Eolico Romania 3 3 
Eolico Polonia (1) (1)
Eolico UK 1 (0)
Totale Fonti Non Programmabili 158 147 

 
Fonti Programmabili   
Termoelettrico (1) 48 47 
Idroelettrico 35 26 
Totale Fonti Programmabili 83 73 
   
Risultato Operativo Netto recurring 241 220 

investimenti in immobilizzazioni mateRiali e immateRiali
Fonti Non Programmabili  
Eolico Italia 3 6 
Eolico Francia 2 – 
Eolico Germania – – 
Eolico Bulgaria – – 
Eolico Romania – – 
Eolico Polonia 1 1 
Eolico UK 29 36 
Totale Fonti Non Programmabili 35 44 

 
Fonti Programmabili   
Termoelettrico (1) 10 10 
Idroelettrico 6 4 
Totale Fonti Programmabili 16 13 
   
Totale investimenti 51 57 

(1) include contributo Energy Management
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eneRgia 
Le vendite di energia elettrica, effettuate in Italia tramite l’Energy Management di ERG Power Generation S.p.A., fanno 

riferimento all’energia elettrica prodotta dai propri impianti eolici, termoelettrici e idroelettrici, nonché ad acquisti su 

mercati organizzati e tramite contratti bilaterali fisici. 

Nel corso del 2017, le vendite totali di energia elettrica sono risultate pari a 11,7 TWh (12,3 TWh nel 2016), a fronte di 

un valore complessivo della produzione degli impianti del Gruppo per circa 7,2 TWh (7,6 TWh nel 2016), di cui circa  

1,5 TWh all’estero e 5,7 TWh in Italia. Quest’ultimo valore corrisponde a circa l’1,8% della domanda di energia elettrica 

in Italia (2,0% nel 2016). 

La ripartizione dei volumi di vendita e di produzione di energia elettrica per tipologia di fonte, è riportata nella tabella4 

seguente: 

fonti di eneRGia elettRica (GWh) 2017 2016 

Wind - produzione eolica Italia 2.117 2.220

Wind - produzione eolica Estero 1.496 1.281

CCGT - produzione termoelettrica 2.453 2.693 

Hydro - produzione idroelettrica 1.144 1.358

ERG Power Generation - acquisti 4.536 4.751

totale 11.747 12.303

vendite di eneRGia elettRica (GWh) 2017 2016 

Energia elettrica venduta a clienti captive 539 542 

Energia elettrica venduta a IREN 2.015 2.020 

Energia elettrica venduta Wholesale (Italia) 7.697 8.460 

Energia elettrica venduta all’estero 1.496 1.281 

totale 11.747 12.303 

Nel corso del 2017 sono state inoltre effettuate vendite di vapore5 per 737 migliaia di tonnellate (752 migliaia di ton-

nellate nell’analogo periodo del 2016). 

L’energia venduta wholesale include le vendite sulla borsa elettrica IPEX, sia nel “mercato del giorno prima” (MGP) 

che nel “mercato infragiornaliero” (MI) e nel “mercato per il servizio di dispacciamento” (MSD), nonché le vendite a 

principali operatori del settore su piattaforma “over the counter” (OTC). Queste ultime vengono realizzate da Energy 

Management nell’ottica dello sviluppo delle attività di contrattazione a termine anche con l’obiettivo di hedging della 

generazione, in linea con le risk policy di Gruppo. 

vendite

4 Le fonti di energia elettrica fanno riferimento alle produzioni degli impianti del Gruppo ed agli acquisti effettuati sui mercati all’ingrosso; gli impieghi 
includono le vendite effettuate tramite contratti bilaterali fisici e sui mercati, a pronti ed a termine.

5 Vapore somministrato agli utilizzatori finali al netto delle quantità di vapore ritirato dagli stessi e delle perdite di rete.
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Nel 2017 i ricavi della gestione caratteristica sono pari a 1.055 milioni, in lieve aumento rispetto ai 1.024 milioni 

del 2016, pur in presenza di produzioni RES leggermente inferiori rispetto all’analogo periodo del 2016 per effetto di 

condizioni di  idraulicità particolarmente avverse in Italia. Tali effetti sono stati più che compensati dalla crescita dei 

volumi nell’eolico grazie  al contributo dei nuovi impianti in Germania ed UK in un contesto di scenario positivo che 

ha registrato un incremento medio dei prezzi dell’energia, degli incentivi e dei Titoli di Efficienza Energetica. Tale voce 

riflette anche gli effetti delle attività di copertura dalle oscillazioni di prezzo fatte da Energy Management, i minori ricavi 

relativi ai parchi eolici usciti dal meccanismo incentivante in parte compensati grazie al meccanismo di recupero degli 

incentivi relativi alle mancate produzioni per fermi richiesti da Terna negli esercizi precedenti. Si ricorda che l’esercizio 

precedente fino al mese di maggio 2016 comprendeva il “corrispettivo di reintegro” riconosciuto a fronte dei vincoli 

imposti sulla modulazione dell’impianto CCGT in applicazione della normativa in materia di Unità Essenziali per la sicu-

rezza del sistema elettrico per circa 31 milioni. 

Il margine operativo lordo recurring si attesta a 488 milioni, superiore rispetto ai 469 milioni registrati nel 2016. La 

variazione riflette i seguenti fattori:

• Fonti Non Programmabili: margine operativo lordo pari a 316 milioni, in aumento rispetto all’analogo periodo dell’e-

sercizio precedente (308 milioni), in conseguenza principalmente di un andamento generale dei prezzi più favo-

revole oltreché da ulteriori azioni di efficienza sui costi e dal contributo dei neoacquisiti parchi eolici in Germania 

oltre che dall’avvio  del nuovo parco eolico in Nord Irlanda. Tali effetti sono stati solo parzialmente compensati dalla 

minore ventosità e produzione in Italia e in Francia, dove si sono registrate condizioni di ventosità meno favorevoli. 

Buone invece le condizioni di ventosità registrate in Germania e nei paesi dell’est. 

Si segnala che circa l’87% (96% nel 2016) della produzione eolica in Italia nel 2017 ha beneficiato della tariffa incen-

tivante (ex “certificato verde”), per un importo unitario pari a circa 107 Euro/MWh in crescita rispetto all’analogo 

periodo del 2016 (circa 100 Euro/MWh). 

• Fonti Programmabili: margine operativo lordo di 172 milioni, in aumento rispetto all’esercizio precedente (161 milio-

ni). Il contributo fornito dal nucleo idroelettrico è risultato pari a 94 milioni in forte incremento rispetto agli 84 milioni 

nel 2016 grazie principalmente alla flessibilità degli impianti in grado di cogliere i prezzi di picco particolarmente 

favorevoli soprattutto nella parte iniziale dell’anno nell’area Centro Nord, pur in un contesto di idraulicità significati-

vamente inferiore rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente. 

Si segnala inoltre che i risultati beneficiano dell’annullamento della revoca IAFR, al termine di un iter di verifiche con 

il GSE agli impianti di Cotilia (48 MW) e Sigillo (5 MW), che pertanto sono titolati dal corrente esercizio al riconosci-

mento di incentivi, oltre al recupero di quelli pregressi. 

commento ai Risultati del peRiodo 
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Il risultato del termoelettrico, pari a 78 milioni, risulta in linea rispetto ai 77 milioni dello scorso esercizio che benefi-

ciava però del “corrispettivo di reintegro” riconosciuto all’impianto CCGT in applicazione della normativa in materia di 

Unità Essenziali per la sicurezza del sistema elettrico, in vigore fino al 27 maggio 2016, per circa 31 milioni. Tale mino-

re ricavo è stato più che compensato dal contributo dei ricavi per Titoli di Efficienza Energetica spettanti all’impianto 

CCGT in quanto qualificato come cogenerativo ad alto rendimento, oltre che dal migliore andamento dei prezzi di 

cessione dell’energia. 

Il risultato operativo netto recurring è stato pari a 241 milioni (218 milioni nel 2016) dopo ammortamenti per  

247 milioni (249 milioni nel 2016). 

Il risultato netto di Gruppo recurring è stato pari a 137 milioni, in forte crescita rispetto al risultato di 104 milioni del 

2016, in conseguenza dei già commentati maggiori risultati operativi e minori oneri finanziari netti. 

Nel 2017 gli investimenti di Gruppo sono stati 51 milioni (57 milioni nel 2016) di cui il 69% nel settore Non Programma-

bili (77% nel 2016), principalmente relativi alla costruzione del parco eolico di Brockaghboy in Irlanda del Nord, entrato 

in operatività a partire dal quarto trimestre 2017, e il 31% nel settore Programmabili (23% nel 2016). A questi si somma-

no circa 40 milioni investiti nel 2017 per l’acquisizione di 48 MW in Germania dal Gruppo DIF (306 milioni di Euro nel 

2016 per l’acquisizione di parchi eolici in Francia e Germania dal Gruppo Impax e Brockaghboy). 

 

L’indebitamento finanziario netto risulta pari a 1.098 milioni, in decremento di 313 milioni rispetto al 31 dicembre 2016 

principalmente per il positivo flusso di cassa operativo e per l’incasso dei corrispettivi di reintegro UESSE (22 milioni)6 

che hanno compensato gli impatti derivanti dall’acquisizione dei parchi eolici tedeschi dal Gruppo DIF (40 milioni),  

il pagamento delle imposte (14 milioni) e gli investimenti del periodo (54 milioni). 

6 Nel corso del quarto trimestre 2017 sono stati incassati 13 milioni a saldo del 2015 e 9 milioni come secondo acconto del 2016.
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eolico
In data 8 marzo ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha acquisito da DIF RE Erneuerbare 

Energien 1 GmbH e da DIF RE Erneuerbare Energien 3 GmbH il 100% del capitale di sei società di diritto tedesco titolari 

di sei parchi eolici in Germania.

I parchi, con una capacità installata di 48,4 MW hanno una produzione annua media attesa di circa 84 GWh, pari 

a circa 66.000 t di emissione di CO2 evitata, sono entrati in esercizio nel 2007 ed hanno una scadenza media degli 

incentivi al 2027. 

Il prezzo pagato a titolo di equity value è di 14,4 milioni di Euro cui corrisponde un enterprise value di circa 40 milioni 

di Euro.

Il closing dell’operazione è stato perfezionato in data 2 maggio.

L’operazione, coerentemente con la strategia di crescita e di diversificazione all’estero, consente ad ERG di consolida-

re la propria posizione nel mercato eolico on shore tedesco, con una potenza installata di 216 MW.

In data 22 giugno ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha acquisito da Abo Wind UK Ltd. il 

100% del capitale della società di diritto UK Evishagaran Wind Farm Ltd. (ridenominata ERG UK Holding) titolare delle 

autorizzazioni necessarie per la realizzazione di un parco eolico (35 MW) in Irlanda del Nord la cui entrata in funzione 

è prevista entro il 2020. 

In data 30 giugno ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l., ERG Eolica Amaroni S.r.l. ed ERG Eolica Basilicata S.r.l., società 

controllate interamente da ERG Power Generation S.p.A, hanno sottoscritto un contratto di finanziamento nella forma 

di multi-borrower non-recourse portfolio Project Finance.

Le tre società coinvolte nell’operazione sono proprietarie di tre parchi eolici, entrati in esercizio tra il 2011 e il 2013, 

situati in Calabria e Basilicata per una capacità installata totale di 154 MW.

L’operazione, grazie alle eccellenti performance operative e finanziarie dei suddetti parchi eolici, ha permesso di ri-

finanziare i Project Financing esistenti sottoscritti tra il 2012 e il 2014 a condizioni economiche significativamente 

migliori, con una riduzione del costo del debito di oltre il 50% rispetto alle condizioni originarie.

Il contratto di finanziamento, per un importo pari a 145 milioni e una durata di 10,5 anni, è stato sottoscritto da Crédit 

Agricole CIB Milan Branch in qualità di Coordinating & Structuring Bank e Mandated Lead Arranger, da BNP Paribas 

(CIB Italia) e da ING Bank N.V.- Milan Branch in qualità di Mandated Lead Arranger ed UBI Banca S.p.A, in qualità di 

Mandated Lead Arranger e Banca Agente. Crédit Agricole Carispezia ha agito invece in qualità di Account Bank.

fatti di Rilievo avvenuti  
nel coRso dell’eseRcizio 
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In data 11 ottobre ERG, attraverso la propria controllata ERG Eolienne France S.a.s., ha sottoscritto con Vent d’Est 

S.a.s., società della regione del Grand Est francese con competenze industriali nella gestione e sviluppo di impianti 

eolici e solidi rapporti con il territorio, un accordo per l’acquisizione del 75% del capitale sociale di due società titolari 

di due parchi per una capacità complessiva di 16,25 MW (Parc Eolienne del Voie Sacrée S.a.s. di 12 MW, entrato in 

esercizio nel 2007 e Parc Eolienne d’Epense S.a.s. di 4,25 MW, entrato in esercizio nel 2005). Il rimanente 25% è dete-

nuto da Renvico France S.a.s.

Il valore dell’acquisizione, base 100%, è pari a un enterprise value di 12,9 milioni di Euro. Il closing, condizionato tra 

l’altro alla rinuncia da parte del socio di minoranza al diritto di prelazione, è previsto entro il primo trimestre 2018. L’o-

perazione prevede inoltre la stipula di un accordo di co-sviluppo con Vent d’Est S.a.s. per una pipeline early-stage di 

circa 300 MW di progetti localizzati sempre in Francia, in zone che presentano una ventosità molto elevata.

L’accordo consentirà quindi di avviare un’attività di co-sviluppo greenfield anche in Francia,  di cui ERG avrà la leader-

ship nella definizione tecnica dei progetti e nella gestione dei costi.

Con tale acquisizione, coerente con gli obiettivi di Piano di diversificazione geografica e crescita all’estero, ERG porta 

la sua capacità installata a circa 270 MW in Francia, dove è già stato avviato un piano di progressiva internalizzazione 

delle attività di gestione dei parchi.

solare
In data 16 novembre ERG, attraverso la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha sottoscritto un accordo 

con VEI Green, holding di investimento controllata da PFH S.p.A. e partecipata da primari investitori istituzionali italia-

ni, per l’acquisto del 100% della società ForVei S.r.l, nono operatore fotovoltaico in Italia.

ForVei, joint venture tra VEI Green e Foresight costituita nel 2011, possiede e gestisce 30 impianti fotovoltaici, entrati in 

esercizio tra il 2010 e il 2011, collocati in 8 regioni comprese tra il Nord e il Sud Italia, con una capacità installata di 89 

MW ed una produzione annua di circa 136 GWh, pari a circa 77 kt di emissione di CO2 evitata. Il 100% della capacità 

installata beneficia di incentivi con scadenza media al 2030.

L’enterprise value dell’operazione è stato pari a 336 milioni di Euro; l’EBITDA annuo atteso per il 2017 è di circa  

35 milioni di Euro. Gli asset sono attualmente finanziati tramite non-recourse Project Financing per un importo di circa 

180 milioni di Euro e contratti di leasing per un importo di circa 60 milioni di Euro. Il closing dell’operazione è stato 

perfezionato in data 12 gennaio 2018 (vedi Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio) e pertanto la società 

sarà consolidata integralmente a partire dal 1° gennaio 2018.  
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Nel seguito sono illustrati i provvedimenti di maggior rilievo che hanno caratterizzato il settore energia nel corso del 

2017.

geneRale 

accordo di Parigi sui cambiamenti climatici 
L’Accordo di Parigi, raggiunto nel dicembre 2015, ratificato lo scorso 4 ottobre 2016 e firmato dal 94,4% dei Paesi 

aderenti al successivo 5 ottobre, è entrato formalmente in vigore il 4 novembre 2016.

Da parte sua, l’Italia ha ratificato l’accordo il 27 ottobre 2016; la pubblicazione della legge sulla Gazzetta Ufficiale 

è avvenuta il 10 novembre 2016. Lo scorso 1° giugno 2017 gli Stati Uniti d’America hanno revocato l’accettazione 

dell’accordo sottoscritta dalla precedente amministrazione.

clean energy Package
Lo scorso 30 novembre 2016 la Commissione Europea ha pubblicato un pacchetto di iniziative legislative sulla politi-

ca climatico-energetica dell’Unione per il periodo successivo al 2020 (Clean Energy Package). 

I principali provvedimenti riguardano la revisione e l’emissione di direttive e regolamenti sulle energie rinnovabili, 

sull’efficienza energetica e sul sistema elettrico, con gli obiettivi di fornire un quadro regolatorio stabile, necessario 

per facilitare la transizione verso l’uso d’energia pulita (e significativo per la creazione di un’Unione dell’energia) e di 

consentire all’UE di raggiungere gli obiettivi climatico-energetici al 20307 adottati nell’ottobre 2014 e presentati alla 

COP 21 del dicembre 2015. Tra i provvedimenti da finalizzare sono pure compresi gli indirizzi della Commissione per 

la stesura dei piani di azione da parte degli stati membri.

L’approvazione dei provvedimenti finali, che dovrebbe avvenire entro il 2018, prevede il processo di co-decisione tra 

Parlamento Europeo e Consiglio dell’Unione. Tutti i provvedimenti dovrebbero entrare in vigore a partire dal 2021. 

Revisione della direttiva ets
Il sistema ETS è considerato come il principale meccanismo in dotazione all’Unione Europea per favorire il raggiungi-

mento degli obiettivi di riduzione delle emissioni di gas clima-alteranti al 2020 e al 2030. 

QuadRo noRmativo di RifeRimento: 
pRincipali novità

7 Ridurre le emissioni di gas serra del 40% rispetto ai livelli del 1990; miglioramento di almeno il 27% dell’efficienza energetica; almeno il 27% di 
energia da fonti rinnovabili.
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La protratta depressione dei prezzi della CO2, unita alla necessità di adattare il sistema ai target 2030 di decarboniz-

zazione ha evidenziato la necessità di una revisione strutturale del sistema. 

La Commissione Europea ha pertanto presentato nel 2015 una proposta di riforma, finalizzata a disciplinare la quarta 

fase che abbraccerà il decennio 2021-2030; la riforma ha l’obiettivo principale di risolvere in maniera strutturale l’ec-

cesso di offerta di quote CO2, che ha portato al crollo e alla successiva stagnazione del prezzo delle quote a livelli del 

tutto insufficienti per favorire la decarbonizzazione.

Dopo oltre due anni di discussioni, il Consiglio dell’Unione e il Parlamento Europeo hanno raggiunto un accordo su un 

testo comune rispetto alla riforma dell’ETS proposta dalla CE, maggiormente incisivo rispetto a quest’ultima. 

L’accordo raggiunto dovrà ora essere ratificato sia dal Parlamento che dal Consiglio, per poi essere pubblicato sulla 

Gazzetta Ufficiale dell’Unione presumibilmente entro il primo trimestre del 2018.

  

Referendum britannico sull’appartenenza all’unione europea 
Il 23 giugno 2016 gli elettori britannici si sono espressi per l’uscita del Regno Unito dall’Unione Europea, primo caso di 

abbandono di uno stato membro e firmatario del trattato di Maastricht. 

Una volta completate le trattative con Londra per l’effettiva attuazione dell’uscita del Regno Unito dall’Unione Europea, 

iniziate ufficialmente lo scorso 19 giugno 2017, l’intero quadro legislativo dell’Unione dovrà essere adattato alla nuova 

realtà a 27 paesi membri.

Lo scorso 8 dicembre 2017 è stato raggiunto un accordo tra l’Unione Europea e il Regno Unito sulla prima fase del 

processo di separazione. 

I punti di convergenza riguardano soprattutto le misure per proteggere i diritti dei cittadini europei espatriati nel Regno 

Unito, le modalità di approccio al tema del confine con l’Irlanda del Nord nonché la metodologia per il calcolo dell’im-

porto in Euro che il Regno Unito sarà tenuto a erogare all’Unione Europea, fermi restando gli impegni finanziari già 

assunti sull’attuale bilancio pluriennale al 2020. 

L’accordo permette ai negoziati di proseguire alla successiva fase che prevede la definizione di un nuovo accordo 

commerciale tra il Regno Unito e l’Unione Europea.

strategia energetica nazionale (sen) 
Lo scorso 10 novembre 2017 è stata presentata la Strategia Energetica Nazionale 2017 attraverso un Decreto Inter-

ministeriale firmato dai Ministri dello Sviluppo Economico e dell’Ambiente; il Decreto è stato pubblicato sui siti web dei 

due Ministeri il 22 novembre scorso.

L’obiettivo della Strategia, che definisce le linee di politica energetica fino al 2030 aggiornando l’analogo documento 

pubblicato nel 2013, è triplice: prosecuzione e rafforzamento della transizione verso un’energia decarbonizzata, mag-

giore concorrenzialità del prezzo dell’energia per i consumatori italiani con l’obiettivo di incrementare la competitività 

del Paese in ambito europeo, incremento della sicurezza di approvvigionamento energetico con  contestuale riduzio-

ne della dipendenza energetica dall’estero.

La SEN 2017 costituirà la base per la finalizzazione entro il 2018 del Piano Nazionale Energia e Clima previsto dal 
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Clean Energy Package della Commissione Europea.

Per quanto riguarda, gli obiettivi al 2030 posti dalla SEN 2017 , si prevede il raggiungimento del 28% di energia prodot-

ta da fonti rinnovabili sul totale dei consumi energetici e il 55% sui consumi elettrici, attraverso l’incremento sostan-

ziale della produzione elettrica da fonte solare ed eolica.

Tra gli altri obiettivi di maggior rilievo contenuti nella Strategia emerge l’intenzione di abbandonare dal 2025 l’utilizzo 

del carbone nella generazione elettrica, sostituendola con un mix di generazione a gas e da fonti rinnovabili coadiuva-

ta da adeguamenti infrastrutturali della rete elettrica e da accumuli di energia sia elettrochimica che idraulica.

La SEN riconosce il valore strategico del repowering, in particolare degli impianti eolici esistenti, al fine di aumentare 

l’efficienza e la produzione di energie rinnovabili, prevedendo quali meccanismi abilitanti la semplificazione dell’iter 

autorizzativo, contributi in equity sull’investimento e l’utilizzo di contratti bilaterali a lungo termine di fornitura di ener-

gia (Power Purchase Agreement - PPA).

strategia nazionale per lo sviluppo sostenibile (snss)
Lo scorso 2 ottobre 2017 il Consiglio dei Ministri ha approvato la Strategia Nazionale per lo Sviluppo Sostenibile.

Il documento intende offrire un quadro di riferimento comune al Paese su una visione di sviluppo orientata alla so-

stenibilità. Vengono pertanto individuate cinque aree di intervento: Persone, Pianeta, Prosperità, Pace, Partnership.

La Strategia, della quale la SEN è parte integrante e coordinata, riprende la precedente “Strategia d’azione ambientale 

per lo sviluppo sostenibile in Italia 2002-2010” e i contenuti dell’Agenda 2030 per lo sviluppo sostenibile, adottata nel 

2015 alle Nazioni Unite a livello di Capi di Stato e di Governo, in linea con l’Accordo raggiunto nel 2015 in occasione 

della “Conferenza delle Parti” di Parigi sul contrasto ai cambiamenti climatici.

A questa approvazione segue una seconda fase, coordinata dalla Presidenza del Consiglio, per la definizione e quan-

tificazione di obiettivi specifici da associare agli obiettivi di sviluppo sostenibile stabiliti dalla Strategia, nonché dei 

metodi condivisi per il loro monitoraggio e per la valutazione del contributo delle politiche adottate al loro raggiungi-

mento.

Tematiche Ambiente - Efficienza - Sicurezza 
Lo scorso aprile 2017 sono stati pubblicati due decreti legislativi di attuazione delle direttive europee in materia di 

inquinamento acustico. I provvedimenti saranno attuati attraverso successivi decreti ministeriali e introducono spe-

cifiche discipline delle attività fonte di inquinamento acustico fino ad oggi escluse dalla normativa, in particolare gli 

impianti eolici, le aviosuperfici, le elisuperfici, le idrosuperfici, le attività e discipline sportive e le attività di autodromi 

e piste motoristiche. In particolare, per gli impianti eolici è prevista la pubblicazione di criteri per la misurazione del 

rumore emesso dagli aerogeneratori e per il contenimento del relativo inquinamento acustico. 

Viene anche rafforzata la disciplina sanzionatoria, conferendo all’ente preposto maggiori poteri di accertamento e 

verifica.

A giugno 2017 è stato approvato il Decreto Legislativo n. 104/2017 di recepimento della Direttiva Europea n.52 del 

2014 sulla modifica e semplificazione delle procedure di Valutazione di Impatto Ambientale (VIA); il D.Lgs. è stato poi 
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pubblicato all’inizio di luglio 2017. Il provvedimento prevede in particolare l’introduzione di regole omogenee di valuta-

zione VIA su tutto il territorio nazionale e la conseguente razionalizzazione del riparto delle competenze amministra-

tive tra Stato e Regioni, con attrazione a livello statale delle procedure di VIA per i progetti relativi alle infrastrutture e 

agli impianti eolici con potenza complessiva superiore a 30 MW.

Per le modifiche o le estensioni di impianti esistenti, fra cui interventi di ricostruzione o ammodernamento degli im-

pianti eolici, si prevede la facoltà di richiedere all’autorità competente la valutazione preliminare del progetto (cd. 

pre-screening) al fine di individuare l’eventuale procedura da avviare. 

Sono stati infine ridotti i tempi complessivi per la conclusione dei procedimenti, prevedendo la responsabilità dei 

dirigenti, nonché sulla sostituzione amministrativa in caso di inadempienza.

In attuazione del citato Decreto Legislativo, in agosto è stato pubblicato il Decreto del Direttore per le Valutazioni e le 

Autorizzazioni Ambientali del Ministero dell’Ambiente che stabilisce le prime liste di controllo generali, funzionali al 

pre-screening e conseguente individuazione della procedura da avviare per modifiche, estensioni, adeguamenti tec-

nici degli impianti esistenti, finalizzati a migliorarne il rendimento e le prestazioni ambientali. Con successivi decreti 

sono individuate le liste di controllo relative a specifiche tipologie progettuali:, in particolare, per l’ammodernamento e 

il repowering degli impianti eolici è stato emanato il Decreto Direttoriale n. 48 del 5 febbraio 2018. 

Ad agosto 2017 è stata pubblicata la Legge 3 agosto 2017, n. 123 di conversione in legge, con modificazioni, del D.L. 

20 giugno 2017, n. 91, cosiddetto “Decreto Mezzogiorno”.

Tra le previsioni della legge è incluso l’allineamento della disciplina nazionale in materia di classificazione dei rifiuti alla 

normativa europea, superando le restrizioni introdotte dalla precedente Legge “Competitività” del 2014. I nuovi criteri 

di classificazione contenuti nel Regolamento UE 2017/997 entrano in vigore a partire dal 5 luglio 2018, per consentire 

agli operatori di conformarsi alle nuove regole.

Sempre in agosto, è stato pubblicato il D.P.R. 120/2017 riguardante la disciplina semplificata sulla gestione delle terre 

da scavo, in attuazione della legge di conversione del D.L. n. 133/2014 (detto “Sblocca Italia”). Tramite il provvedi-

mento sono stati definiti i requisiti generali da soddisfare affinché le terre e rocce da scavo siano qualificabili, sotto 

specifiche condizioni, come sottoprodotti e non come rifiuti. 

Lo scorso novembre  è stata pubblicata la Legge 25 ottobre 2017, n. 163 di delegazione europea 2017. 

Attraverso tale provvedimento vengono attribuite al Governo diverse deleghe per adempiere all’adeguamento della 

normativa nazionale a regolamenti e direttive comunitarie. Sono incluse le deleghe per l’adeguamento della norma-

tiva italiana a regolamenti europei sugli apparecchi che bruciano carburanti gassosi e sui dispositivi di protezione 

individuale, nonché la delega per il recepimento della direttiva 2016/2284 sulla riduzione delle emissioni nazionali di 

alcuni inquinanti atmosferici.

legge europea 2017
Lo scorso novembre 2017 è stata pubblicata la Legge 20 novembre 2017, n. 167 di adempimento degli obblighi deri-

vanti dall’appartenenza dell’Italia all’Unione Europea. La legge, che è entrata in vigore il 12 dicembre, abbraccia diverse 

tematiche e contiene alcuni articoli direttamente legati al settore energetico. 
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In particolare prevede l’adeguamento della normativa nazionale alle Linee Guida Europee in materia di aiuti di Stato a 

favore dell’ambiente e dell’energia 2014-2020. 

In esecuzione di tale Legge, attraverso apposito Decreto Ministeriale, pubblicato a fine dicembre 2017, sono state 

riconosciute delle agevolazioni per le imprese a forte consumo di energia, compresi gli adeguamenti tariffari degli 

altri comparti per il reperimento dei fondi necessari. Sono  state attivate agevolazioni anche per le imprese a forte 

consumo di gas naturale.

Al fine di evitare un eccessivo rincaro degli oneri in bolletta, l’Autorità per l’energia elettrica, il gas e il sistema idrico ha 

differito al 1° gennaio 2019 l’attuazione della riforma delle componenti tariffarie a copertura degli oneri generali per i 

clienti domestici di energia elettrica.

Per quanto riguarda l’incentivazione dell’energia da fonti rinnovabili, viene aggiornato il Decreto Legislativo 3 marzo 

2011, n. 28, portando il valore-soglia entro il quale è possibile l’incentivazione senza il ricorso ad aste a 1 MW, ad 

eccezione degli impianti eolici che mantengono tale valore a 5 MW, Viene inoltre concessa al Governo la facoltà di 

indizione di aste con contingenti aperti a diverse tecnologie.

legge “Milleproroghe” 
Lo scorso febbraio 2017 è stata pubblicata la Legge 27 febbraio 2017 n. 19, di conversione del Decreto Legge 30 

dicembre 2016, n. 244 relativo alla proroga e definizione di termini di legge (c.d. “Milleproroghe”).

Per le tematiche di interesse, sono da segnalare la proroga fino al 31 dicembre 2017 della tassazione agevolata dei 

combustibili degli impianti cogenerativi, come il CCGT di Priolo; continueranno quindi a essere applicati i coefficienti 

individuati dall’Autorità per l’energia, ridotti nella misura del 12%. È stata rinviata al 1° gennaio 2018 la decorrenza della 

riforma degli oneri generali di sistema per i consumatori non domestici, mentre a partire dal 1° gennaio 2017 le parti 

variabili degli oneri generali di sistema saranno applicate all’energia elettrica prelevata dalle reti pubbliche con obbligo 

di connessione di terzi. 

legge concorrenza 2017
Lo scorso agosto 2017 è stata pubblicata la Legge annuale per il mercato e la concorrenza n. 124 del 4 agosto 2017; 

il provvedimento è entrato in vigore il successivo 29 agosto.

Per il settore energetico, la previsione di maggiore rilievo è costituita dal superamento del regime tutelato per la vendi-

ta al dettaglio di energia elettrica e gas, a decorrere dal prossimo 1°luglio 2019. Per l’energia elettrica viene introdotto 

un servizio di salvaguardia, regolato dall’AEEGSI, attraverso procedure concorsuali per aree territoriali e a condizioni 

che incentivino il passaggio al mercato libero, per garantire la continuità della fornitura a clienti domestici e piccole 

imprese.

A tale proposito, oltre ad una serie di decreti attuativi per il completamento della liberalizzazione del settore, è prevista 

l’istituzione di un albo dei venditori di energia elettrica, tramite criteri e modalità stabilite dal Ministero dello Sviluppo 

Economico su proposta dell’Autorità per l’energia elettrica, il gas e il sistema idrico.

Sul fronte della separazione delle attività di vendita e distribuzione dell’energia, è stata recepita l’esenzione per i siste-
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mi di distribuzione chiusi facenti parte di un’impresa verticalmente integrata dall’obbligo di separazione funzionale, 

ferma restando la necessità di separazione di tipo contabile.

legge di conversione del Decreto legge “Manovrina 2017” 
Lo scorso giugno 2017 è stata pubblicata la legge di conversione del decreto legge in materia finanziaria, iniziative a 

favore degli enti territoriali, ulteriori interventi per le zone colpite da eventi sismici e misure per lo sviluppo, detto ger-

galmente D.L. “Manovrina 2017”.

Tra gli argomenti di interesse si evidenziano la modifica dei parametri per la determinazione dell’Aiuto alla crescita 

economica (ACE) misure per la promozione della concorrenza nel trasporto elettrico su gomma e per le infrastrutture 

di ricarica dei veicoli elettrici, nonché alcune modifiche alla disciplina ispettiva e sanzionatoria per le unità produttive 

elettriche che beneficiano di incentivi.

legge Bilancio 2018
A fine dicembre 2017 è stata pubblicata la Legge 27 dicembre 2017 n. 205, cosiddetta Legge di Bilancio 2018.

Tra i punti di maggiore interesse contenuti nel provvedimento spicca la revisione della disciplina sanzionatoria in ma-

teria di incentivi alle fonti rinnovabili: per alcune violazioni accertate, l’incentivo non sarà più revocato integralmente 

ma sarà ridotto in misura compresa fra il 20% e l’80% in ragione dell’entità della violazione.

Nel caso di “ravvedimento operoso” da parte dell’operatore che denunci spontaneamente la violazione al di fuori di 

una verifica ispettiva, le riduzioni sopra riportate diminuiscono di un terzo.

Le violazioni che danno luogo alle decurtazioni dell’incentivo saranno stabilite dal Ministero dello Sviluppo Economico 

sulla base di elementi forniti dallo stesso GSE.

La legge prevede inoltre l’affidamento delle competenze sui rifiuti all’Autorità per l’Energia, che viene denominata 

ARERA e torna ad essere guidata da un collegio a 5 membri. 

Vengono pure confermati gli incentivi agli investimenti industriali nell’ambito del pacchetto Industria 4.0: il super-am-

mortamento per beni strumentali con l’esclusione dei veicoli e l’iper-ammortamento, il rifinanziamento della Legge 

“Nuova Sabatini” per gli investimenti delle PMI in macchinari, impianti e attrezzature, il credito d’imposta del 40% per 

la formazione del personale sulle tecnologie digitali.

Per fronteggiare fenomeni di siccità e per la gestione delle perdite idriche negli acquedotti, viene istituito un piano per 

gli invasi idrici e per il risanamento degli acquedotti. 

Per favorire assunzioni stabili, i datori di lavoro godranno dal primo gennaio di uno sgravio del 50% per i primi tre 

anni di contratto a tutele crescenti, in subordine al rispetto di specifiche condizioni. Lo sgravio, destinato ai giovani, è 

incrementato al 100% se la persona ha effettuato l’alternanza scuola-lavoro o l’apprendistato presso lo stesso datore 

di lavoro.

È prevista l’estensione a 15 categorie di lavori gravosi l’accesso all’anticipo pensionistico a carico dello Stato. Viene 

inoltre ampliata da 6 mesi a 1 anno, sempre nel limite massimo di 2 anni, la riduzione dei requisiti contributivi previsti 

per le donne. È ampliato l’intervallo temporale in cui maturare il periodo di attività richiesto nelle professioni gravose 



24 bilancio 2017

(in quanto oltre allo schema 6 anni su 7 viene prevista la possibilità di maturare il periodo di attività secondo lo sche-

ma 7 anni su 10).

In tema di imposta di registro, per stabilire la tassazione da applicare all’atto presentato per la registrazione non vanno 

più considerati elementi interpretativi esterni all’atto o contenuti in altri negozi giuridici collegati.

Nell’ambito del tracciamento e della gestione dei rifiuti, vengono introdotte una proroga per le sanzioni sull’operatività, 

la sanatoria per il mancato versamento del contributo annuale e diverse semplificazioni amministrative.

Sono confermati anche per il 2018 gli “ecobonus”, con modifiche sull’incentivazione delle caldaie, nonché le agevola-

zioni per gli interventi antisismici (cumulabili con l’ecobonus). 

Viene inoltre ridefinito il calendario fiscale: il termine per la Dichiarazione precompilata passa al 23 luglio e quello per 

la Dichiarazione dei redditi al 31 ottobre. 

Decreto Fiscale 2018 e conversione in legge
Lo scorso ottobre 2017 è stato pubblicato il Decreto Legge Fiscale n. 148/2017 collegato al Documento di program-

mazione economica e finanziaria. La conversione in Legge e la relativa pubblicazione sono avvenute nel dicembre 

successivo.

Tra le previsioni di maggiore rilievo, l’estensione dello Split Payment a tutte le società controllate della Pubblica Am-

ministrazione, alcune norme in materia di trasparenza societaria, la riproposizione della rottamazione delle cartelle 

esattoriali, il divieto di emissione di bollette a 28 giorni per le telecomunicazioni, nuove norme per le zone terremotate 

ed alcune agevolazioni per il rientro in Italia dopo il lavoro all’estero. 

Titoli di efficienza energetica
Lo scorso aprile 2017 è stato pubblicato il D.M. 11 gennaio 2017 che, definendo gli obiettivi di risparmio energetico 

per le imprese di distribuzione di energia elettrica e gas per gli anni dal 2017 al 2020, incide sul bilancio tra domanda 

e offerta dei titoli di efficienza energetica (TEE).

In conseguenza al Decreto sono intervenute le Delibere 435/2017 e 634/2017 dell’Autorità per l’energia elettrica, il gas 

e il sistema idrico (AEEGSI), modificando per il futuro alcuni criteri di determinazione del contributo tariffario unitario 

da riconoscere ai distributori adempienti nell’ambito del meccanismo dei TEE ed aggiornando la disciplina sulle tran-

sazioni bilaterali dei TEE predisposte dal Gestore dei Mercati Energetici (GME). Le modifiche interverranno per gli anni 

successivi al 2017.

incremento dei costi dei servizi di dispacciamento dell’energia elettrica: 
Delibera 342/2016 dell’autorità per l’energia elettrica, il gas e il sistema idrico (aeegsi) 
e provvedimenti successivi
Nel secondo trimestre del 2016 si sono registrati significativi incrementi del costo dei servizi di dispacciamento per 

i clienti finali (con particolare riferimento al corrispettivo uplift). Tali eventi sono stati oggetto di rilievo e inchiesta da 

parte del Governo e delle associazioni dei consumatori, con il sospetto che alcuni operatori elettrici abbiano tenuto 
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condotte abusive sui mercati dell’energia e dei servizi di dispacciamento.

Il 27 giugno 2016 l’AEEGSI ha pubblicato la Delibera 342/2016/E/eel, con cui ha avviato un procedimento per l’adozio-

ne tempestiva di misure prescrittive e/o di regolazione asimmetrica e la valutazione di potenziali abusi nel mercato 

all’ingrosso dell’energia elettrica ai sensi del Regolamento (UE) n. 1227/2011 (REMIT), potenzialmente commessi 

nel recente passato da alcuni operatori dei mercati elettrici (incluse ERG Power Generation S.p.A. e ERG Hydro S.r.l.). 

A seguito dell’istruttoria dell’AEEGSI, nel mese di settembre 2016 sono state recapitate via PEC ai soggetti coinvolti 

- incluse ERG Hydro S.r.l. e ERG Power Generation S.p.A. - comunicazioni contenenti i risultati della ricognizione e i 

potenziali profili di abuso riscontrati dall’Autorità. ERG Power Generation S.p.A. ed ERG Hydro S.r.l. hanno presentato 

ricorso al Tribunale Amministrativo della Lombardia per l’annullamento parziale degli atti sopra indicati, non ritenendo 

sussistenti le condizioni per l’emissione degli atti stessi. 

Lo scorso aprile 2017 sono state comunicate dall’AEEGSI, alle società interessate ERG Hydro S.r.l  ed ERG Power Ge-

neration S.p.A., le delibere emesse nell’ambito delle procedure avviate con la Delibera 342/2016. I principali contenuti 

degli atti sopra indicati sono rappresentati da una modifica della metodologia utilizzata per definire i risultati della 

ricognizione rispetto a quella utilizzata nelle comunicazioni inviate alle medesime società nel settembre 2016, e la 

specifica indicazione della non sussistenza di profili di illegittimità dei comportamenti ai fini del Regolamento (UE) n. 

1227/2011 (REMIT). Anche con riferimento a tali provvedimenti le società ERG Power Generation S.p.A e ERG Hydro 

S.r.l. hanno presentato ricorso al Tribunale Amministrativo della Lombardia per l’annullamento degli stessi.

Con due successive delibere  approvate a gennaio e febbraio 2018 l’Autorità ha chiuso le procedure relativamente 

ai provvedimenti prescrittivi per ERG Hydro S.r.l. ed ERG Power Generation S.p.A. È previsto che entro marzo Terna 

provveda alla quantificazione del valore da restituire a seguito delle due indicate delibere. Si stima che gli eventuali 

impatti economici non siano significativi.

Si segnala altresì che nel mese di ottobre 2017, le società hanno ricevuto, da parte della Direzione Sanzioni e Impegni 

dell’Autorità, la notifica di avvio del provvedimento sanzionatorio per le condotte già oggetto della Delibera 342/2016.

Piano emergenza gas - sicurezza approvvigionamento ue
Alla fine di ottobre 2017 è stato pubblicato il Decreto Ministeriale di aggiornamento del piano di azione preventiva e il 

piano di emergenza per fronteggiare eventi sfavorevoli per il sistema del gas naturale.

Vengono innovate le misure non di mercato da adottare in emergenza, introducendo nuovi strumenti per il bilancia-

mento del sistema.

Sempre in ottobre, l’Unione Europea ha pubblicato il nuovo regolamento sulla sicurezza di approvvigionamento del 

gas naturale, entrato in vigore il 1° novembre 2017.

L’obiettivo generale del regolamento, basato su tre principi base - rafforzamento delle valutazioni di rischio, mecca-

nismo di solidarietà e intensificazione dello scambio informativo - è accrescere la sicurezza energetica dell’Unione 

Europea, riducendo la dipendenza da altri per l’approvvigionamento energetico e consentendo di far fronte più rapida-

mente ed efficacemente a eventuali crisi dell’approvvigionamento di gas.
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Riforma del dispacciamento elettrico: Delibera 300/2017/R/eel
Lo scorso maggio 2017 l’Autorità ha pubblicato la Delibera 300/2017/R/eel con la quale avvia la prima vera riforma 

del dispacciamento dell’energia elettrica, definendo i criteri per consentire alla domanda elettrica, alle UP non abilitate 

(tra cui quelle alimentate da fonti rinnovabili non programmabili) e ai sistemi di accumulo di partecipare al mercato dei 

servizi di dispacciamento (MSD) seppure nell’ambito di progetti pilota.

I progetti riguarderanno la partecipazione al MSD della domanda elettrica e delle unità produttive ad oggi non abilitate, 

i sistemi di accumulo anche in abbinamento a unità produttive per ottimizzare la fornitura di risorse di dispacciamen-

to nel rispetto dei requisiti previsti dal Codice di Rete.

Sarà inoltre possibile l’accesso al mercato del dispacciamento a soggetti aggregatori di più unità produttive e unità di 

consumo, denominati UVA (unità virtuali abilitate).

Terna ha avviato, in attuazione alla Delibera 300/2017, due progetti pilota che prevedono la creazione di Unità Virtuali 

Abilitate di Consumo (UVAC) e Unità Virtuali Abilitate di Produzione (UVAP). Le UVAC e le UVAP aggregano rispettiva-

mente più unità di consumo e più unità di produzione non rilevanti insistenti su una medesima area di rete; viene isti-

tuita la figura dell’aggregatore distinto dall’utente del dispacciamento titolare delle UP o delle UC aggregate nelle Unità 

virtuali abilitate. Nel corso del 2019 verranno pubblicati da Terna ulteriori proposte di progetti pilota che prevedranno 

l’aggregazione di UP ed UC all’interno della medesima UVA.

eOlicO

italia 
Il settore eolico è stato oggetto di provvedimenti mirati, oltre a quelli di connotazione interdisciplinare già riportati nel 

precedente paragrafo.

Per quanto attiene ai provvedimenti prescrittivi ai sensi della Delibera 342/2016/R/eel, si rimanda a quanto già com-

mentato nel capitolo “Generale”.

Tariffa incentivante (FIP) ex “certificati verdi”

Con la Deliberazione 31/2017/R/EFR del 27 gennaio 2017 l’Autorità ha reso noto, ai fini della determinazione del valore 

della tariffa incentivante 2017 (FIP 2017), il valore medio annuo registrato nel 2016 del prezzo di cessione dell’energia 

elettrica, pari a 42,38 Euro/MWh. Pertanto, il valore degli incentivi 2017, pari al 78% della differenza fra 180 Euro/MWh 

e il valore medio annuo del prezzo di cessione dell’energia elettrica dell’anno precedente, è pari a 107,34 Euro/MWh.

In base alle procedure del GSE, tali incentivi vengono erogati dal GSE su base trimestrale entro il secondo trimestre 

successivo a quello di riferimento, in linea con le tempistiche di ritiro dei “certificati verdi”.

Il passaggio dal sistema dei “certificati verdi” alla tariffa incentivante è stato regolato dalla Convenzione “GRIN”, predi-

sposta dal GSE ad aprile 2016.

La maggior parte degli operatori, inclusa ERG, ha opposto ricorso contro il GSE per aver imposto agli operatori la 

sottoscrizione di un atto non previsto da alcuna norma di legge. 
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Nell’ambito della “Procedura per il calcolo e il rilascio degli incentivi che dal 2016 hanno sostituito i certificati verdi” del 

GSE, pubblicata a febbraio 2017 e aggiornata ad aprile 2017, è stata prevista una procedura per la richiesta di esten-

sione del periodo di incentivazione in caso di fermate totali o parziali degli impianti eolici imposte dal gestore della 

rete di trasmissione nazionale (Terna), che consente di ottenere il rimborso dei CV persi per effetto delle limitazioni, 

utilizzando su base opzionale un algoritmo individuato dal GSE o i dati consuntivati per la Mancata Produzione Eolica 

(MPE).  

Delibere 444/2016/R/eel, 800/2016/R/eel e 419/2017/R/eel - interventi sulla valorizzazione degli sbilan-

ciamenti effettivi

In conseguenza del sensibile incremento dei costi del dispacciamento nel secondo trimestre del 2016 e della Delibera 

342/2016/R/eel precedentemente descritta, il 29 luglio 2016 l’Autorità ha pubblicato la Delibera 444/2016, con cui 

sono stati modificati i criteri per la valorizzazione degli sbilanciamenti tra l’energia elettrica immessa o prelevata e 

quella programmata.

Tale regolazione è stata oggetto di un ulteriore intervento di modifica attraverso le Delibere 800/2016 e 419/2017, 

quest’ultima pubblicata dall’Autorità lo scorso 8 giugno 2017. 

Le principali previsioni dell’ultimo provvedimento riguardano il passaggio ad una nuova modalità di calcolo del segno 

di sbilanciamento aggregato zonale basata sul bilancio energetico della macrozona di bilanciamento, che contabiliz-

za anche i transiti tra le macrozone. 

Il nuovo segno aggregato zonale e le variabili che lo compongono saranno pubblicati inizialmente nel primo giorno 

feriale successivo alla data di consegna dell’energia; dallo scorso 28 dicembre Terna ha ridotto il ritardo di pubblica-

zione dei dati preliminari a 30 minuti prima del momento di consegna fisica, in linea con le indicazioni dell’Autorità.

La nuova modalità di calcolo del segno è entrata in vigore il 1° settembre 2017; da tale data tutte le unità (sia di produ-

zione che di consumo) non abilitate a prestare servizi di bilanciamento torneranno alla determinazione del prezzo di 

sbilanciamento con il sistema single pricing.

Al fine di sterilizzare l’opportunità di arbitraggi tra prezzi zonali appartenenti alla medesima macro-zona, l’Autorità ha 

pure introdotto un corrispettivo di non arbitraggio macro-zonale, entrato in vigore dal 1° luglio 2017.

La stessa Delibera 419/2017 ha altresì previsto che Terna, dal 2 settembre 2017, pubblichi il valore che il segno dello 

sbilanciamento aggregato zonale avrebbe assunto nel periodo 2015-2017 applicando la nuova metodologia ed i rela-

tivi prezzi di sbilanciamento associati.

normativa Regionale 

A livello di normativa regionale, la Regione Sicilia ha pubblicato in ottobre 2017 il Decreto Presidenziale sui criteri d’in-

dividuazione di aree non idonee alla realizzazione di impianti di produzione di energia elettrica da fonte eolica. Il prov-

vedimento fa seguito alla Legge Regionale 29/2015 e al regolamento di attuazione della Legge Regionale 11/2010, 

riguardanti rispettivamente la tutela paesaggistica ed ambientale e gli obiettivi di penetrazione delle fonti rinnovabili.

Lo scorso novembre 2017 la Giunta Regionale della Campania ha pubblicato una Delibera riguardante modifiche in 
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materia di autorizzazioni energetiche; viene abrogato un precedente provvedimento che riteneva “non sostanziali” 

modifiche agli impianti che comportano aumenti dimensionali fino al 30%.

Nel provvedimento sono elencate le fattispecie autorizzative, distinguendo tra impianti rientranti nel campo di appli-

cazione della VIA e tra interventi che incidono sulle dimensioni fisiche dei singoli apparecchi e sulla volumetria delle 

singole strutture.

FRancia
Per assicurare il raggiungimento del target europeo sulle fonti rinnovabili al 2020 e di quello nazionale al 2030 (40% di 

rinnovabili nell’energy mix, di cui 20% da eolico), a fine ottobre 2016 il Governo ha pubblicato il documento di Program-

mazione Energetica Pluriennale in cui si definiscono i nuovi target intermedi per l’installato 2016-2018 e 2019-2023. Il 

documento, oltre a fornire un calendario indicativo per le aste strutturate per tecnologia, pone l’obiettivo di innalzare la 

capacità installata eolica onshore a 15 GW entro il 2018 (dai circa 12 GW alla fine del 2016) e tra 22 e 26 GW nel 2023. 

Il 13 dicembre 2016 è stato pubblicato il decreto che disciplina il passaggio da una tariffa di tipo feed-in tariff (FIT) a un 

feed-in premium (FIP), basato su un sistema di “complément de rémunération” più un premio per gli impianti eolici che 

hanno presentato a EDF la domanda per l’accesso agli incentivi nel corso del 2016. Il valore complessivo del nuovo 

incentivo è comunque in linea con la FIT di cui al precedente Decreto 17 giugno 2014.

Gli impianti eolici incentivati ai sensi del Decreto 17 giugno 2014 continuano a percepire una tariffa FIT, per 15 anni, 

il cui valore viene definito in base all’anno di stipula della domanda di acquisto della produzione di energia elettrica e 

aggiornato annualmente in base ad una formula legata all’indice del costo orario del lavoro e all’indice dei prezzi alla 

produzione dei prodotti industriali.

A maggio 2017, la CRE (l’Autorità per l’energia francese) ha pubblicato le procedure per le aste per l’accesso ai nuovi 

incentivi FIP di durata ventennale, per gli impianti eolici onshore costituiti da più di 6 aerogeneratori o con singoli aero-

generatori di potenza superiore a 3 MW. La prima sessione delle aste, per l’assegnazione di un volume di 500 MW e un 

prezzo base d’asta di 74,8 Euro/MWh, si è chiusa il 1° dicembre 2017, mentre l’ultima asta è prevista il 1° maggio 2020. 

L’obiettivo è sviluppare tramite questo meccanismo 3 GW di capacità eolica onshore nel corso degli anni 2017-2020.

A dicembre 2017, la CRE ha disciplinato, inoltre, le procedure sulle aste multi-tecnologiche per l’accesso alle FIP spet-

tanti ai nuovi impianti eolici e FV di potenza compresa tra 5 MW e 18 MW previste per settembre 2018. Il contingente 

messo a disposizione è di 200 MW e sono previsti Cap e Floor per l’offerta pari rispettivamente a 90 Euro/MWh e  

40 Euro/MWh.

Il Decreto 6 maggio 2017 ha invece disciplinato l’accesso alle nuove FIP per gli impianti eolici onshore costituiti da 

massimo 6 aerogeneratori o di massimo 3 MW di potenza ognuno, che hanno presentato a EDF la domanda di acces-

so alla FIP a partire dal 2017. Il valore della FIT sulla base della quale viene calcolato il “complément de rémunération” 

dipende dal diametro del rotore della turbina, nonché dalla produzione annuale dell’impianto, che se supera una deter-

minata soglia di produzione (plafond), subisce una decurtazione in valore per l’energia prodotta in eccesso. 
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geRMania
Il “Renewable Energy Sources Act” 2016 (EEG 2017), adottato l’8 luglio 2016, segna il passaggio al meccanismo delle 

aste per l’accesso agli incentivi, applicato a tutti gli impianti FER di potenza superiore a 750 KW in esercizio dal 1° 

gennaio 20178. I contingenti annuali ad asta per nuove capacità di eolico onshore sono pari a 2,8 GW all’anno fino al 

2020 e 2,9 GW per gli anni successivi. All’interno delle cosiddette “Grid Expansion Areas” è previsto un limite all’as-

segnazione di incentivi tramite asta di nuova capacità eolica pari al 58% della capacità addizionale media annuale 

installata tra il 2013 e il 2015, stabilita in 902 MW/anno per gli anni 2017, 2018 e 2019. Le regioni coinvolte, definite dal 

decreto 20 febbraio 2017, riguardano la parte nord del Sassonia Settentrionale, Brema, Schleswig-Holstein, Amburgo 

e Meclemburgo-Pomerania Anteriore e possono essere ridefinite ogni due anni a partire dal 1° gennaio 2020.

Per le tre aste eoliche che si sono svolte nel corso del 2017 è stato stabilito un prezzo base d’asta di 70 Euro/MWh, per 

l’assegnazione di un contingente di potenza eolica onshore pari a 800 MW per la prima sessione di maggio e 1.000 MW/

sessione per le altre due aste di agosto e novembre 2017. La quasi totalità dei contingenti sono stati assegnati a pro-

getti appartenenti alle cosiddette “Citizens’ energy companies” (Cooperative) che hanno goduto dell’agevolazione, non 

prevista per gli altri operatori, di poter partecipare senza aver preventivamente ottenuto lo specifico titolo autorizzativo. 

I valori medi di aggiudicazione sono scesi progressivamente nel corso delle tre sessioni attestandosi, nell’ultima 

sessione di novembre 2017, a 38,2 Euro/MWh (valore medio di aggiudicazione delle sessioni di maggio e agosto pari 

rispettivamente a 57,1 Euro/MWh e 42,8 Euro/MWh). Le Cooperative, a differenza degli altri operatori che si aggiudi-

cano il prezzo offerto in base al meccanismo “pay-as-bid”, ottengono il prezzo marginale, ovvero la tariffa massima 

aggiudicata a livello nazionale.

La tariffa che l’impianto aggiudicatario percepirà effettivamente è però calcolata, per tutti gli aggiudicatari, dal gestore 

di rete a valle dell’aggiudicazione, applicando all’offerta accettata il cd “Fattore correttivo” per tener conto della specifi-

ca ventosità del sito, determinato in funzione del “Site location quality” e del modello di turbina utilizzato. 

A luglio 2017 sono state approvate dal Parlamento tedesco alcune modifiche alla EEG 2017, prevedendo, tra l’altro, 

che, per le prime due sessioni del 2018, per poter partecipare alle aste tutti i progetti, cooperative incluse, devono 

aver conseguito l’autorizzazione ambientale (BImschG, abbreviazione di Bundes-Immissionsschutzgesetz, cioè Atto 

federale di controllo dell’inquinamento).

Alla luce dei bassi valori di aggiudicazione raggiunti nel corso delle aste del 2017, BNETZA (il Regolatore tedesco per 

i servizi di rete) ha deciso di innalzare il prezzo base d’asta per il 2018, portandolo da 49 Euro/MWh previsto dall’EEG 

(pari alla media delle tre tariffe più alte aggiudicate nelle tre aste precedenti incrementate dell’8%) a 63 Euro/MWh, per 

tutte le aste che si svolgeranno nel corso dell’anno (1° febbraio, 1° maggio, 1° agosto e 1° novembre 2018).

Inoltre, dal 2018 dovrebbero essere previste aste ‘’pilota’’ multi-tecnologiche per le tecnologie eolica e fotovoltaica.

8 Gli impianti eolici on-shore autorizzati entro il 2016 e in esercizio entro il 2018 possono continuare a beneficiare delle FIP (ridotte) ai sensi dell’EEG 
2014. Il valore iniziale riconosciuto nei primi 5 anni di esercizio è pari a 83,8 Euro/MWh, quello base per i successivi è pari a 46,6 Euro/MWh, da 
marzo 2017 sono previste riduzioni periodiche. Da ottobre 2017, si applica la decurtazione massima della tariffa (-2,4%) poiché i MW eolici installa-
ti nell’ultimo anno hanno superato ampiamente il valore limite fissato. In alternativa alla FIP, è possibile partecipare alle aste (termine per l’adesione 
entro il 1° marzo 2017).
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A fine giugno il Bundestag ha modificato la legge sull’energia eolica sul mare (WindSeeG) proibendo offerte negative 

alle aste per l’eolico offshore. Dopo settimane di negoziati, i colloqui per la formazione di una coalizione di governo tra 

i Cristiano-democratici (CDU/CSU), i liberali (FDP) ed i Verdi sono falliti a fine novembre 2017.

A seguito di una nuova fase negoziale, nel mese di febbraio 2018, i due principali partiti SPD e CDU/CSU hanno sotto-

scritto un accordo per la formazione di una nuova “Grande Coalizione” di governo.

In materia energetica, l’accordo prevede un posticipo del target per la riduzione delle emissioni di CO2 del 40%, da 

raggiungere “il più presto possibile”; viene pure proposto un aumento del target di penetrazione delle FER a 65% nel 

2030 attraverso nuova generazione elettrica assegnata  tramite aste aggiuntive da svolgere negli anni 2019 e 2020, 

dedicate all’eolico onshore e al solare (4 GW per ciascuna tecnologia). In parallelo, entro un anno sarà definito il piano 

di phase-out combustibili fossili. 

La definitiva conferma dell’accordo per la definizione del nuovo governo deve attendere il voto interno degli iscritti al 

SPD, previsto per il 4 marzo 2018.

POlOnia 
Tra maggio e giugno del 2016 il Parlamento polacco, su iniziativa del Ministero dell’energia, ha approvato una serie di 

emendamenti sia al Regolamento tecnico che sovraintende alla installazione delle turbine eoliche (WTI Act) sia alla 

Legge rinnovabili approvata nel 2015 (RES Act). 

Le modifiche, promosse dall’attuale Governo conservatore ed anti-europeista, impattano negativamente sulla redditi-

vità degli impianti esistenti e rischiano di compromettere lo sviluppo ulteriore dell’eolico on-shore nel Paese. 

In particolare:

1. viene introdotto un divieto di installazione di nuove turbine entro distanze prefissate da costruzioni, foreste o aree 

protette;

2. dal 2017 viene incrementata la tassazione sugli immobili e assimilati;

3. si prevede la non applicabilità delle nuove norme in materia di distanze minime per gli impianti che abbiano già 

ottenuto un permesso a costruire non soggetto a varianti. In caso contrario gli impianti non ancora in esercizio 

dovranno rispettare la nuova disciplina;

4. sono previsti requisiti meno stringenti per la definizione di co-combustione dedicata, con possibile riduzione 

dell’efficacia della norma che dimezzava il numero di Certificati d’Origine riconosciuti alla co-combustione “non 

dedicata”;

5. viene abbandonato il principio di neutralità tecnologica per le aste, che aveva caratterizzato la prima versione della 

Legge, a favore di un approccio basato su basket tecnologici;

6. viene assegnata una maggiore priorità alle tecnologie rinnovabili con alti load factors e agli impianti per la valoriz-

zazione elettrica dei rifiuti;

7. l’eolico on-shore e il fotovoltaico vengono collocati nel residuale basket “other technologies”;

8. viene abolita la previsione che obbligava i distributori (DSO) ad acquistare la produzione rinnovabile ad un prezzo 

equivalente alla media dei prezzi dei precedenti trimestri.
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Le prime aste multi-tecnologia (per le nuove installazioni di potenza inferiore a 1 MW) che prevedono il passaggio ad 

un sistema di incentivazione attraverso procedure competitive per l’assegnazione di contratti per differenza - CfD - 

sono state effettuate il 30 dicembre 2016. 

A fine settembre 2017 il Governo ha annunciato la cancellazione di tutte le aste previste per l’anno, compresa quella 

per l’eolico a cui era stato dedicato un basket di 5.175 GWh per 15 anni (~145 MW di installato). 

Le prossime aste verranno probabilmente organizzate nel 2018 dopo l’entrata in vigore dell’emendamento al RES 

Act 2015. A tale proposito, lo scorso dicembre 2017 la Commissione Europea ha annunciato l’approvazione, in base 

alle norme europee in materia di aiuti di stato, del programma polacco per le energie rinnovabili, che prevede per le 

installazioni con una capacità superiore a 500 kW un premio rispetto al prezzo all’ingrosso, aggiudicato tramite aste 

competitive. 

Quanto al meccanismo dei Certificati d’Origine (CO) previsto per gli impianti rinnovabili entrati in esercizio entro giu-

gno 2016, ad agosto 2017 è stato introdotto un emendamento al RES Act 2015 che ha modificato la metodologia di 

calcolo della Substitution Fee (la penale che si applica in caso di inadempienza dell’obbligo di acquisto dei CO), legan-

do il suo valore alla media annuale ponderata dei prezzi dei CO registrata nell’anno precedente, incrementata del 25%. 

Per il periodo settembre-dicembre 2017 tale penale è stata quindi pari a 92,04 PLN/MWh (in forte riduzione rispetto 

ai 300,03 PLN/MWh stabiliti in precedenza). Per l’anno 2018, a seguito della chiusura delle contrattazioni del 2017, la 

penale è fissata in 48,53 PLN/MWh.

 

ROMania
A fine dicembre 2016 il Governo ha approvato la quota d’obbligo di acquisto e annullamento di “certificati verdi” per gli 

operatori che vendono energia elettrica  per i grandi consumatori. Tale quota, pari al 12,15% nel 2016, è stata ridotta 

all’8,3% per il 2017.

A valle della verifica di conformità alle norme UE sugli aiuti di Stato da parte della Commissione Europea, a fine marzo 

2017 il Governo rumeno ha pubblicato l’Emergency Ordinance 24/2017 che ha introdotto importanti emendamenti 

alla Legge n. 220/2008. Le principali novità riguardano:

• l’allungamento del periodo di recupero dei CV trattenuti dal 1° luglio 2013 al 31 marzo 2017 (che deve avvenire a rate 

costanti nel corso degli anni 2018-2025);

• il periodo di validità dei CV, che viene esteso al 31 marzo 2032 (solamente i CV emessi prima del 31 marzo 2017 

mantengono la validità di 12 mesi);

• il cap e il floor entro cui può oscillare il prezzo dei CV, posti pari rispettivamente a 35 Euro/MWh (da 57 Euro/MWh) 

e 29,4 Euro/MWh (da 27 Euro/MWh);

• la definizione della quota d’obbligo, che dal 2018 sarà determinata in funzione di un prestabilito volume fisso di CV 

sul mercato e di una spesa media massima sul consumatore finale che non può superare gli 11,1 Euro/MWh;

• la creazione di due mercati centralizzati “anonimi” per lo scambio dei CV a partire da settembre 2017: il mercato 

centralizzato anonimo a termine dei contratti bilaterali di CV (PCTCV) e il mercato centralizzato anonimo spot di 

“certificati verdi” (PCSCV).
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teRMOelettRicO - POWeR
unità essenziali ex D.l. 91/2014 

In data 25 maggio 2016 è stata pubblicata sul sito di Terna la notizia che ha decretato dalle ore 0:00 del 28 mag-

gio 2016 l’entrata in esercizio del collegamento Sorgente - Rizziconi e degli interventi ancillari definiti dalla Delibera 

521/2014. Tale comunicazione ha sancito la fine del regime di essenzialità previsto dal Decreto Legge 24 giugno 2014 

n. 91 delle unità di produzione di energia elettrica ubicate in Sicilia, così come regolate dalla citata Delibera 521/14. 

L’AEEGSI ha poi confermato tale circostanza con Delibera 274/2016/R/eel, pubblicata lo scorso 27/05/2016. 

Lo scorso 13 dicembre 2016 l’Autorità ha emesso la Delibera 741/2016/R/eel con cui è stato quantificato il secondo 

acconto per il corrispettivo di reintegrazione dei costi in relazione agli impianti essenziali soggetti al Regime 91/14, per 

l’anno 2015, dando mandato a Terna per la liquidazione degli importi.

Per ERG Power Generation, il cui impianto CCGT di Priolo era soggetto alla disciplina degli impianti essenziali prevista 

dal D.L. 91/2014 fino al 27 maggio 2016, il corrispettivo di acconto deliberato con il provvedimento è pari a circa il 68% 

del conguaglio richiesto. 

L’AEEGSI ha poi notificato la Deliberazione 15 dicembre 2016 n. 761/2016/R/eel, con cui viene confermato e quantifi-

cato anche l’acconto relativo all’anno di esercizio 2016.

Con Delibera 745/2017 è stato riconosciuto il saldo relativo alla reintegrazione 2015.

Con Delibera 841/2017 è stato riconosciuto un acconto straordinario relativamente alla richiesta di reintegrazione 

2016.

I corrispettivi sono stati liquidati da Terna entro le rispettive scadenze previste.

unità essenziali ex Delibera 111/2006

Il 28 ottobre 2016 è stata pubblicata la Delibera 610/2016 che include l’impianto CCGT di Priolo nell’elenco delle unità 

essenziali ex Delibera 111/2006 per l’anno 2017 per una sezione d’impianto pari a 120 MW (e secondo un regime so-

stanzialmente differente rispetto al regime ex D.L. 91/2014 di cui al paragrafo precedente). La Società ha optato per il 

regime alternativo ex art. 65bis della Delibera 111/06 che prevede la remunerazione di riserva terziaria a salire tramite 

un contratto di opzione, svincolando l’impianto dal regime di essenzialità nei mercati dell’energia (MGP/MI).

sistemi di Distribuzione chiusi (sDc) / Reti interne di utenza (Riu)

Lo scorso agosto 2017 l’Autorità ha pubblicato la Delibera 582/2017 con cui si posticipa la data di applicazione del 

TISDC (Testo Integrato Sistemi Distribuzione Chiusi), nel caso delle RIU dal 1°ottobre 2017 al 1°gennaio 2018, al fine 

di allinearla alla revisione della struttura tariffaria degli oneri generali di sistema (che, tra l’altro, comporterà il venir 

meno degli scaglioni degressivi) attiva dal 1° gennaio 2018, nonché alle esenzioni sull’unbundling funzionale previste 

dalla Legge Concorrenza.
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iDROelettRicO 
In tema di tariffe sostitutive dei “certificati verdi” e di provvedimenti prescrittivi ai sensi della Delibera 342/20174/R/

eel, si rimanda a quanto già commentato nei capitoli “Generale” ed “eolico - italia”.

Lo scorso 30 dicembre 2017 è stato pubblicato il Decreto dell’Agenzia del Demanio recante l’adeguamento della mi-

sura del sovracanone rivierasco per derivazioni idroelettriche.

Tale sovracanone, aggiornato ogni due anni sulla base dei dati Istat relativi all’inflazione, viene incrementato di  

0,05 Euro/kW e di 0,06 Euro/kW rispettivamente per le piccole e le grandi derivazioni d’acqua. Nel biennio 2018-2019, 

per le grandi derivazioni il sovracanone passa da 7,61 Euro/kW a 7,67 Euro/kW.

Nel successivo mese di gennaio 2018 è stato adeguato pure il valore del sovracanone applicabile ai Bacini Imbriferi 

Montani (BIM) dovuto dai concessionari di derivazioni d’acqua per produzione di forza motrice per il periodo biennio 

1° gennaio 2018 - 31 dicembre 2019.

L’ammontare del sovracanone BIM per tutte le derivazioni di potenza superiore ai 220 kW è passato a 30,67 Euro/kW. 

normativa Regionale 

A livello di normativa regionale, la Regione Umbria ha pubblicato nell’ottobre 2015 la Delibera n. 1067/2015 che ha 

determinato l’incremento, a partire dal 1° gennaio 2016, del valore dei canoni demaniali da 15,6 a circa 31 Euro/kW. 

Avverso a tale provvedimento è stato presentato da ERG Hydro S.r.l. ricorso al Tribunale Superiore delle Acque Pub-

bliche (TSAP). 

All’udienza tenutasi il 7 dicembre 2016 le parti hanno precisato le rispettive conclusioni; il giudice ha quindi rimesso 

le parti innanzi al Collegio, fissando l’udienza di discussione in data 1° marzo 2017. Nel corso di tale udienza è stato 

affrontato innanzitutto il tema della giurisdizione, posto d’ufficio dal Presidente del Collegio, e poi le questioni di merito 

inerenti all’illegittimità dell’incremento del canone. Con sentenza depositata il 19 aprile 2017, il TSAP ha dichiarato il 

proprio difetto di giurisdizione in favore del Tribunale Regionale delle Acque Pubbliche (TRAP) di Roma dinanzi al 

quale ha disposto la riassunzione del ricorso.

Rispetto alla sentenza dello TSAP è stato proposto ricorso in Cassazione, attualmente in attesa di fissazione dell’u-

dienza da parte della Corte.

impatti sul gruppo 
Per quanto riguarda gli eventuali impatti di tali provvedimenti per il 2017 sul Gruppo ERG, si rinvia ai successivi capitoli 

dedicati alle singole attività gestite.
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settoRi di attività

FOnti nOn PROgRaMMaBili
Il Gruppo ERG Power Generation opera nel settore Eolico. 

I parchi eolici sono costituiti da aerogeneratori in grado di trasformare l’energia cinetica del vento in energia mecca-

nica la quale, a sua volta, viene utilizzata per la produzione di energia elettrica. Fermo restando la disponibilità degli 

impianti, i risultati attesi da ciascun parco eolico sono ovviamente influenzati dalle caratteristiche anemologiche del 

sito nel quale è localizzato il parco stesso.

I risultati economici sono inoltre influenzati dal prezzo di vendita dell’energia elettrica, che può variare anche in re-

lazione alle aree geografiche in cui insistono gli impianti, e dai sistemi di incentivazione per le fonti rinnovabili che 

differiscono da Paese a Paese.

meRcato di RifeRimento (1)
 anno

2017 2016

mercato Rinnovabile italia (2) (GWh)

Produzioni da fonti rinnovabili (3) 85.618 88.932 
di cui:   

Idroelettrica 37.530 43.785 
Geotermica 5.785 5.867 
Eolica 17.492 17.523 
Fotovoltaico 24.811 21.757 

Prezzi di cessione (euro/mWh)

Prezzo di riferimento elettricità - Italia (baseload) (4) 54,0 42,8 
Tariffa incentivante (ex “certificati verdi”) - Italia 107,3 100,1 
Prezzo energia elettrica zona Centro-Sud 51,6 41,6 
Prezzo energia elettrica zona Sud 49,8 40,4 
Prezzo energia elettrica Sicilia 60,8 47,6 
Prezzo energia elettrica Sardegna 51,5 41,6 
Valore unitario medio di cessione energia ERG - in Italia (5) 147,1 139,0 
Feed In Tariff - Germania (6) 91,7 92,6 
Feed In Tariff - Francia (6)   88,3 88,7 
Feed In Tariff - Bulgaria (6) 81,9 84,0 
Prezzo energia elettrica - Polonia 36,5 33,4 
Prezzo certificato di origine - Polonia 8,5 10,8 
Prezzo energia elettrica - Romania (7) 28,7 27,3 
Prezzo “certificato verde” - Romania (8) 29,0 29,5 

(1) produzione stimata per il mese di dicembre 
(2) fonte: Terna S.p.A. rapporto mensile sul sistema elettrico. Dati stimati, soggetti a rettifica
(3) fonti considerate: idroelettrica, geotermoelettrica, eolica e fotovoltaica
(4) Prezzo Unico Nazionale- Fonte GME S.p.A.
(5) il valore medio in Italia non considera la Feed in Tariff di 123,8 Euro/MWh riconosciuta all’impianto di Palazzo S.Gervasio
(6) i valori di Feed in Tariff all’estero si riferiscono ai prezzi ottenuti dagli impianti eolici
(7) il prezzo EE Romania si riferisce al prezzo fissato dalla società con contratti bilaterali 
(8) prezzo riferito al valore unitario del “certificato verde” (il numero dei CV riconosciuti e le tempistiche sono descritte nella sezione scenario Romania)
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scenario di mercato in italia 
Nel 2017 la produzione elettrica nazionale (netta) pari a 213.108 GWh (+3,6%) è stata coperta per il 32% da fonti rinno-

vabili; in particolare, tale produzione deriva per il 14% dall’idroelettrico, per il 6% dall’eolico, per il 10% dal fotovoltaico 

e per il 2% da fonte geotermica. Rispetto al 2016 risulta in crescita la produzione fotovoltaica (+13%), mentre hanno 

registrato un decremento la produzione idroelettrica (-12%), eolica (-7%) e geotermica (-2%). 

scenario normativo  
italia 

Il sistema di incentivazione in Italia prevede, per gli impianti alimentati da fonti rinnovabili in esercizio entro il 20129 e 

titolari del diritto a ricevere “certificati verdi” (CV), la conversione di tali certificati in un feed-in premium (FIP) a partire 

dal 2016 e per il residuo periodo di diritto all’incentivazione. Quanto al valore della FIP per il 2017 l’Autorità ha reso 

noto con la deliberazione 31/2017/R/EFR del 27 gennaio 2017 il valore medio annuo registrato nel 2016 del prezzo di 

cessione dell’energia elettrica ai fini dell’incentivo, pari a 42,38 Euro/MWh. Pertanto, il valore degli incentivi 2017, pari 

al 78% della differenza fra 180 Euro/MWh e il valore medio annuo del prezzo di cessione dell’energia elettrica dell’anno 

precedente10, è pari a 107,34Euro/MWh. 

Ai sensi del D.M. 6 luglio 2012, gli impianti eolici di capacità superiore a 5 MW realizzati a partire dal 2013 (entrati 

in esercizio dopo aprile 2013) accedono invece agli incentivi tramite la partecipazione ad un’asta al ribasso. Il D.M.  

23 giugno 2016 ha disciplinato le aste che si sono tenute nel corso del 2016. 

Quanto alla disciplina sugli sbilanciamenti, con la Delibera 419/2017 dell’8 giugno 2017 l’Autorità per l’energia ha 

disposto una revisione delle modalità di calcolo del segno di sbilanciamento aggregato zonale vigente basata sul 

bilancio energetico della macrozona; tale nuova modalità di calcolo è entrata in vigore  il giorno 1° settembre 2017. 

Da quella data è tornata in vigore la modalità di fissazione del prezzo di sbilanciamento di tipo single price per tutte 

le unità non abilitate (sia di produzione che di consumo). L’Autorità ha inoltre introdotto un corrispettivo di non arbi-

traggio macrozonale al fine di sterilizzare eventuali arbitraggi tra prezzi zonali all’interno della medesima macrozona. 

Lo scorso aprile 2017 sono state comunicate dall’AEEGSI, alle società interessate ERG Hydro S.r.l ed ERG Power Ge-

neration S.p.A. , le delibere emesse nell’ambito delle procedure avviate con la Delibera 342/2016 per l’adozione tempe-

stiva di misure prescrittive e/o di regolazione asimmetrica e la valutazione di potenziali abusi nel mercato all’ingrosso 

dell’energia elettrica ai sensi del Regolamento (UE) n. 1227/2011 (REMIT), potenzialmente commessi nel recente 

passato da alcuni operatori dei mercati elettrici (incluse ERG Power Generation S.p.A. e ERG Hydro S.r.l.). I principali 

contenuti degli atti sopra indicati sono rappresentati da una modifica della metodologia utilizzata per definire i risultati 

della ricognizione rispetto a quella utilizzata nelle comunicazioni inviate alle medesime società nel settembre 2016, e 

9 Previsto un transitorio fino al 30 aprile 2013, per gli impianti già autorizzati entro l’11 luglio 2012.
10 Prezzo di cessione dell’energia elettrica definito dall’Autorità per l’energia elettrica e il gas in attuazione dell’articolo 13, comma 3, del Decreto 

Legislativo 29 dicembre 2003, n. 387.
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la specifica indicazione della non sussistenza di profili di illegittimità dei comportamenti ai fini del Regolamento (UE) 

n. 1227/2011 (REMIT). Con le due successive delibere approvate a gennaio e febbraio 2018 l’Autorità ha chiuso le 

procedure relativamente ai provvedimenti prescrittivi per ERG Hydro S.r.l. ed ERG Power Generation S.p.A. È previsto 

che entro la fine del mese di febbraio Terna provveda alla quantificazione del valore da restituire a seguito delle due 

indicate delibere. Si stima che gli eventuali impatti economici non siano significativi.

germania 

Il sistema di incentivazione per l’eolico in Germania è del tipo feed-in tariff/feed-in premium, a seconda della data di 

entrata in esercizio dell’impianto:

• gli impianti in esercizio entro luglio 2014 accedono a tariffe di tipo FIT e, su base opzionale, a tariffe di tipo FIP più 

un “management premium” (EEG 2012);

• gli impianti entrati in esercizio da agosto 2014 a dicembre 2016 possono beneficiare esclusivamente di una tariffa 

di tipo FIP ai sensi dell’EEG 2014;

• gli impianti in esercizio dal 2017 in poi accedono ad incentivi di tipo FIP tramite aste al ribasso ai sensi dell’EEG 2017.

Per gli impianti eolici autorizzati entro la fine del 2016 e in esercizio entro il 2018, è comunque previsto un periodo di 

transizione durante il quale è possibile continuare a beneficiare delle tariffe previste dall’EEG 201411 di valore decre-

scente in relazione all’effettiva nuova potenza installata nel periodo.

La tariffa vigente al 1° gennaio 2017 per gli impianti che entrano nel regime transitorio è pari a 83,8 Euro/MWh per i 

primi 5 anni di esercizio, e 46,6 Euro/MWh per i successivi 15 anni. L’applicazione della tariffa massima prevista per 

i primi 5 anni può essere estesa al restante periodo: l’estensione varia in funzione del rapporto tra le ore effettive di 

funzionamento dell’impianto e le ore di riferimento (pari a 3.300 ore)12. 

Per gli impianti che accedono al sistema delle aste, l’incentivo, di durata ventennale, è pari alla tariffa FIP aggiudicata, 

corretta attraverso l’applicazione di un fattore correttivo specifico di impianto, in funzione dell’effettiva ventosità del 

sito (Reference Revenue Model), che può essere rivisto ogni 5 anni in base all’effettiva resa dell’impianto nei prece-

denti 5 anni di esercizio.  Il prezzo base d’asta eolica per il 2017 è pari a 70 Euro/MWh per un contingente comples-

sivo di 2.800 MW.  Nel corso delle tre sessioni del 2017 i valori medi di aggiudicazione sono scesi progressivamente 

attestandosi, nell’ultima sessione di novembre 2017, a 38,2 Euro/MWh (valore medio di aggiudicazione delle sessioni 

di maggio e agosto pari rispettivamente a 57,1 Euro/MWh e 42,8 Euro/MWh). Le Citizens Energy Companies (Coo-

perative), a differenza degli altri operatori che si aggiudicano il prezzo offerto in base al meccanismo “pay-as-bid”, 

ottengono il prezzo marginale nazionale e, per l’esenzione dall’obbligo di aver ottenuto il titolo autorizzativo prima 

dello svolgimento dell’asta, hanno avuto riconosciuta la quasi totalità dei contingenti previsti. 

11 In proposito il BNetzA ha reso noto che: (i) 8.365 MW di nuova capacità eolica dovrebbe entrare in esercizio tra il 2017 e il 2018 (5.000 MW nel 
2017 e 3.365 MW nel 2018) accendendo alle FIP ai sensi dell’EEG 2014; (ii) 475 MW di capacità, che avrebbe avuto diritto ad accedere alle FIP di 
cui all’EEG 2014, ha scelto invece di partecipare alle aste che si terranno nel corso del 2017-2018.

12 Il rapporto tra le ore effettive di funzionamento dell’impianto e le ore di riferimento (pari a 3.300 ore) oscilla tra un minimo dell’80% (al di sotto del 
quale la tariffa massima verrà applicata a tutta la durata del periodo di incentivazione) e il 150% (al di sopra del quale la tariffa massima verrà 
applicata solamente nei primi 5 anni).
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A luglio 2017 sono state approvate dal Parlamento tedesco alcune modifiche alla EEG 2017, prevedendo, tra l’altro, 

che, a partire dal 2018, per poter partecipare alle aste i progetti delle Cooperative devono aver conseguito l’autorizza-

zione ambientale (BImschG, abbreviazione di Bundes-Immissionsschutzgesetz, Atto federale di controllo dell’inqui-

namento). Alla luce dei bassi valori di aggiudicazione raggiunti nel corso delle aste del 2017, BNETZA (il Regolatore te-

desco per i servizi di rete) ha deciso di innalzare il prezzo base d’asta per il 2018, portandolo da 49 Euro/MWh previsto 

dall’EEG (pari alla media delle tre tariffe più alte aggiudicate nelle tre aste precedenti incrementate dell’8%) a 63 Euro/

MWh, per tutte le aste che si svolgeranno nel corso del 2018 (1° febbraio, 1° maggio, 1° agosto e 1° novembre 2018). 

Nel 2018 e 2019 si terranno quattro aste (1° febbraio, 1° maggio, 1° agosto e 1° ottobre) per un contingente complessi-

vo di 2.800 MW/anno e tre nel 2020 (1° febbraio, 1° giugno, 1° ottobre) per un contingente di 2.900 MW/anno previsto 

anche per gli anni successivi. Tra 2018 e 2020, sono inoltre previste delle aste multi-tecnologiche eolico on shore e 

fotovoltaico per un contingente di potenza complessivo di 400 MW. I volumi assegnati saranno dedotti dal rispettivo 

contingente annuo riservato alla specifica tecnologia. L’obiettivo è raggiungere una quota di rinnovabili del 40-45% al 

2025, del 55-60% al 2035, e dell’80% al 2050. 

Francia 
Il sistema di incentivazione per l’eolico on-shore è di tipo feed-in tariff (FIT) disciplinato dal Decreto 17 giugno 2014, 

per gli impianti che hanno stipulato la domanda di acquisto della produzione di energia elettrica entro dicembre 2015, 

e di tipo FIP più un premio (con un valore complessivo comunque in linea con la FIT di cui al Decreto 17 giugno 2014), 

per gli impianti che hanno stipulato o presentato  la domanda di acquisto della produzione di energia elettrica nel 

corso del 2016, ai sensi del Decreto 13 dicembre 2016. La feed-in tariff (FIT), di cui al decreto 17 giugno 2014, viene 

erogata per 15 anni, è definita in base all’anno di stipula della domanda di acquisto della produzione di energia elettrica 

e aggiornata annualmente in base ad una formula legata all’indice del costo orario del lavoro e all’indice dei prezzi alla 

produzione dei prodotti industriali. La tariffa, determinata in base all’anno di stipula, dopo 10 anni di esercizio subisce 

una riduzione per i successivi 5 anni di incentivazione in funzione del load factor effettivo dell’impianto se le ore annue 

di funzionamento risultano superiori a 2.400 (altrimenti viene confermata la tariffa iniziale anche per i successivi 5 

anni di esercizio).

Il sistema di FIP più premio introdotto con il Decreto 13 dicembre 2016 (che si applica agli impianti con  domanda 

di acquisto stipulata o depositata nel corso del 2016) si articola in più componenti: la componente incentivo (com-

plément de rémunération), calcolata come differenza tra la FIT vigente (pari a circa 81 Euro/MWh)  e il prezzo medio 

mensile dell’energia ponderato sul profilo eolico nazionale, più il premio di gestione pari a 2,8 Euro MWh, a copertura 

dei costi di gestione della vendita dell’energia. Il valore complessivo di tale incentivo è comunque in linea con la FIT di 

cui al Decreto 17 giugno 2014.

A maggio 2017, la CRE (l’Autorità per l’energia francese) ha pubblicato le procedure del meccanismo di aste al ribasso 

per l’accesso ai nuovi incentivi FIP di durata ventennale per gli impianti eolici on-shore costituiti da più di 6 aerogene-

ratori o da aerogeneratori di potenza superiore a 3 MW ognuno. La prima sessione delle aste si è svolta il 1° dicembre 

2017 con un contingente di 500 MW e un prezzo base d’asta di 74,8 Euro/MWh, mentre l’ultima asta è prevista il  
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1° giugno 2020. L’obiettivo è sviluppare tramite questo meccanismo 3 GW di capacità eolica on-shore nel corso degli 

anni 2017-2020.

A dicembre 2017, la CRE ha disciplinato, inoltre, le procedure sulle aste multi-tecnologiche per l’accesso alle FIP spet-

tanti ai nuovi impianti eolici e FV di potenza compresa tra 5 MW e 18 MW previste per settembre 2018. Il contingente 

messo a disposizione è di 200 MW e sono previsti Cap e Floor per l’offerta pari rispettivamente a 90 Euro/MWh e  

40 Euro/MWh.

Il Decreto del 6 maggio 2017 ha invece disciplinato l’accesso alle nuove FIP per gli impianti eolici on-shore costituiti da 

massimo 6 aerogeneratori di massimo 3 MW di potenza ognuno, che hanno presentato a EDF la domanda di accesso 

alla FIP a partire dal 2017. Il valore della FIT sulla base della quale viene calcolato il “complément de rémunération” 

dipende dal diametro del rotore della turbina, nonché dalla produzione annuale dell’impianto, che se supera una deter-

minata soglia di produzione (plafond), subisce una decurtazione per l’energia prodotta in eccesso.

Quanto agli obiettivi climatici, la legge sulla transizione energetica del luglio 2015 ha previsto dei target ambiziosi in 

termini di riduzione delle emissioni (- 40% al 2030 rispetto al 1990), riduzione del consumo di energia fossile (- 30% al 

2030 rispetto al 2012), riduzione dei consumi di energia (rispettivamente del 30% al 2030 e del 50% al 2050 rispetto 

al 2012), riduzione della produzione di energia nucleare (- 50% al 2025) e di aumento delle energie rinnovabili, poi con-

fermati a ottobre 2016. Quanto agli obiettivi per la crescita dell’eolico onshore, sono previsti 15 GW al 2018 e tra i 22 

e 26 GW al 2023 (dagli attuali 11 GW di eolico installato). L’eolico offshore dovrebbe raggiungere i 3.000 MW al 2023, 

mentre il fotovoltaico dovrebbe passare dai 6.200 MW a 18.200 MW o 20.200 MW sempre al 2023. In base a tali obiet-

tivi di crescita, la Francia si prefigge quindi di arrivare al 2030 ad una capacità totale installata di rinnovabili di 175 GW.

Bulgaria
L’attuale quadro normativo prevede, per i parchi eolici on-shore, una tariffa (feed-in tariff - FIT) a scaglioni in base alle 

ore di funzionamento, costante in termini nominali. La durata dell’incentivazione varia in funzione della data di entrata 

in esercizio e può essere pari a 12 anni (impianto di Hrabrovo) o 15 anni (impianto di Tcherga). In particolare, al di sotto 

del primo scaglione (mediamente pari a circa 2200 ore equivalenti annue di funzionamento), la FIT riconosciuta è pari 

a circa 97 Euro/MWh, mentre le modifiche normative hanno ridotto significativamente il ricavo nel caso di produzioni 

più elevate. Tali modifiche normative sono attualmente oggetto di ricorso da parte dei Produttori rinnovabili. 

Il 2 marzo 2015 è stato approvato un emendamento alla normativa che non consente l’accesso al sistema di incenti-

vazione per i nuovi impianti. Tale misura, che non ha impatti retroattivi, è giustificata dal raggiungimento degli obiettivi 

2020 già nel 2013.

Romania 
A fine dicembre 2016 il Governo ha approvato la quota d’obbligo di acquisto e annullamento di “certificati verdi” per gli 

operatori che vendono energia elettrica e  per i grandi consumatori. Tale quota, pari al 12,15% nel 2016, è stata ridotta 

all’8,3% per il 2017. A valle della verifica di conformità alle norme UE sugli aiuti di Stato da parte della Commissione 

Europea, a fine marzo 2017 il Governo rumeno ha pubblicato l’Emergency Ordinance 24/2017 che ha introdotto im-
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portanti emendamenti alla Legge n. 220/2008. Le principali novità riguardano:

• l’allungamento del periodo di recupero dei CV trattenuti dal 1° luglio 2013 al 31 marzo 2017 (che deve avvenire a rate 

costanti nel corso degli anni 2018-2025);

• il periodo di validità dei CV, che viene esteso al 31 marzo 2032 (solamente i CV emessi prima del 31 marzo 2017 

mantengono la validità di 12 mesi);

• il cap e il floor entro cui può oscillare il prezzo dei CV, posti pari rispettivamente a 35 Euro/MWh (da 57 Euro/MWh) 

e 29,4 Euro/MWh (da 27 Euro/MWh);

• la definizione della quota d’obbligo, che dal 2018 sarà determinata in funzione di un prestabilito volume fisso di CV 

sul mercato e di una spesa media massima sul consumatore finale che non può superare gli 11,1 Euro/MWh;

• la creazione di due mercati centralizzati “anonimi” per lo scambio dei CV a partire da settembre 2017: il mercato 

centralizzato anonimo a termine dei contratti bilaterali di CV (PCTCV) e il mercato centralizzato anonimo spot di 

“certificati verdi” (PCSCV).

Polonia 
 Tra maggio e giugno del 2016 il Parlamento polacco, su iniziativa del Ministero dell’energia, ha approvato una serie di 

emendamenti sia al Regolamento tecnico che sovraintende alla installazione delle turbine eoliche (WTI Act) sia alla 

Legge rinnovabili approvata nel 2015 (RES Act). 

Le modifiche, promosse dall’attuale Governo conservatore ed anti-europeista, impattano negativamente sulla redditi-

vità degli impianti esistenti e rischiano di compromettere lo sviluppo ulteriore dell’eolico on-shore nel Paese. 

In particolare:

1. viene introdotto un divieto di installazione di nuove turbine entro distanze prefissate da costruzioni, foreste o aree 

protette;

2. dal 2017 viene incrementata la tassazione sugli immobili e assimilati;

3. si prevede la non applicabilità delle nuove norme in materia di distanze minime per gli impianti che abbiano già 

ottenuto un permesso a costruire non soggetto a varianti. In caso contrario gli impianti non ancora in esercizio 

dovranno rispettare la nuova disciplina;

4. sono previsti requisiti meno stringenti per la definizione di co-combustione dedicata, con possibile riduzione 

dell’efficacia della norma che dimezzava il numero di Certificati d’Origine riconosciuti alla co-combustione “non 

dedicata”;

5. viene abbandonato il principio di neutralità tecnologica per le aste, che aveva caratterizzato la prima versione della 

Legge, a favore di un approccio basato su basket tecnologici;

6. viene assegnata una maggiore priorità alle tecnologie rinnovabili con alti load factors e agli impianti per la valoriz-

zazione elettrica dei rifiuti;

7. l’eolico on-shore e il fotovoltaico vengono collocati nel residuale basket “other technologies”;

8. viene abolita la previsione che obbligava i distributori (DSO) ad acquistare la produzione rinnovabile ad un prezzo 

equivalente alla media dei prezzi dei precedenti trimestri.
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Le prime aste multi-tecnologia (per le nuove installazioni di potenza inferiore a 1 MW) che prevedono il passaggio ad 

un sistema di incentivazione attraverso procedure competitive per l’assegnazione di contratti per differenza - CfD - 

sono state effettuate il 30 dicembre 2016. 

A fine settembre 2017 il Governo ha annunciato la cancellazione di tutte le aste previste per l’anno, compresa quella 

per l’eolico a cui era stato dedicato un basket di 5.175 GWh per 15 anni (corrispondente a circa 145 MW di installato). 

Le prossime aste verranno probabilmente organizzate nel 2018 dopo l’entrata in vigore dell’emendamento al RES 

Act 2015. A tale proposito, lo scorso dicembre 2017 la Commissione Europea ha annunciato l’approvazione, in base 

alle norme europee in materia di Aiuti di Stato, del programma polacco per le energie rinnovabili, che prevede per le 

installazioni con una capacità superiore a 500 kW un premio rispetto al prezzo all’ingrosso, aggiudicato tramite aste 

competitive. 

Quanto al meccanismo dei Certificati d’Origine (CO) previsto per gli impianti rinnovabili entrati in esercizio entro giu-

gno 2016, ad agosto 2017 è stato introdotto un emendamento al RES Act 2015 che ha modificato la metodologia di 

calcolo della Substitution Fee (la penale che si applica in caso di inadempienza dell’obbligo di acquisto dei CO), legan-

do il suo valore alla media annuale ponderata dei prezzi dei CO registrata nell’anno precedente, incrementata del 25%. 

Per il periodo settembre-dicembre 2017 tale penale è stata quindi pari a 92,04 PLN/MWh (in forte riduzione rispetto 

ai 300,03 PLN/MWh stabiliti in precedenza). Per l’anno 2018, a seguito della chiusura delle contrattazioni del 2017, la 

penale è fissata in 48,53 PLN/MWh.

Regno unito
Il sistema di incentivazione nel Regno Unito è ad oggi basato su due sistemi: 

• Ro (Renewable Obligation - i certificati riconosciuti sono i ROC), con quote d’obbligo sul consumo di energia elettri-

ca, definite su base annua in base alla (i) produzione FER attesa (aggiungendo un margine del 10% c.d. headroom) 

ed al (ii) consumo di EE atteso, con l’obiettivo di mantenere il mercato in equilibrio/corto. La quota calcolata per il 

periodo aprile 2017 - marzo 2018 è pari al 40,9% per la Gran Bretagna ed al 16,7% per l’Irlanda del Nord. L’incentivo 

è riconosciuto per 20 anni. In seguito all’approvazione nel 2016 del nuovo Energy Bill, l’accesso a tale sistema è so-

stanzialmente previsto per gli impianti programmati entro il 31 marzo 2016 e realizzati entro il 31 marzo 2017. Sono 

riconosciuti dei grace period se eventuali ritardi nella costruzione non sono direttamente imputabili al produttore;

• cfd - per i nuovi impianti a fonti rinnovabili viene riconosciuto un incentivo del tipo CfD aggiudicato tramite aste al 

ribasso multi-tecnologiche. Tale incentivo è riconosciuto per 15 anni (inflazionato). 

Ad ottobre 2017 il governo ha approvato il documento sulla Clean Growth Strategy, la strategia con la quale il Governo 

britannico promuove una nuova era di crescita economica verde, sostenuta dal più grande aumento della spesa pub-

blica negli ultimi tre decenni (2,5 miliardi di sterline per sostenere l’innovazione a basse emissioni di carbonio dal 2015 

al 2021). La Clean Growth Strategy disciplina l’estensione dei tender per i CfD che, però, non prevedono contingenti 

per l’onshore a meno dei progetti “sulle isole scozzesi remote”. 
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sintesi dei risultati recurring del periodo

 anno
Risultati economici 2017 2016 
Ricavi della gestione caratteristica 445 423 
Margine operativo lordo recurring (1) 316 308 
Ammortamenti e svalutazioni (1) (158) (161)
Risultato operativo netto recurring (1) 158 147 
Investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali 35 44 
EBITDA Margin % (2) 71% 73%

(1) non includono le poste non caratteristiche come indicate nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”, al quale si rimanda per maggiori dettagli
(2) rapporto del margine operativo lordo recurring sui ricavi della gestione caratteristica

La ripartizione del margine operativo lordo recurring tra i diversi settori geografici del business Eolico è la seguente:

 anno
maRGine opeRativo loRdo RecuRRinG 2017 2016 
Italia 241 235 
  
Estero 76 72 
di cui  

Germania 25 18 
Francia 30 32 
Bulgaria 6 8 
Romania 8 8 
Polonia 5 6 
UK 2 (0) 

totale 316 308 

I ricavi consolidati registrati nel 2017 dalle fonti non programmabili hanno risentito delle minori produzioni in Italia 

(-5%) riscontrate rispetto all’esercizio precedente, compensate tuttavia da un miglior scenario prezzi al netto degli 

effetti delle coperture.

Si segnala che nel corso del periodo hanno terminato il periodo incentivato alcuni parchi eolici in Italia per complessivi 

214 MW (pari a 260 GWh di produzione, per un controvalore economico teorico pari a 28 milioni) che pertanto non 

hanno più beneficiato dell’incentivo sostitutivo; tuttavia tali parchi nel periodo hanno beneficiato del regime di proroga 

tramite rimborso della mancata produzione eolica di anni pregressi per un importo di 10,2 milioni di Euro.

Per quanto riguarda i prezzi di vendita nel 2017, per ERG in Italia il ricavo medio unitario delle produzioni eoliche e 

relative vendite, considerando il valore di cessione dell’energia e quello degli incentivi (ex “certificati verdi”), è stato pari 

a 147,1 Euro/MWh, in aumento rispetto al valore di 139,0 Euro/MWh dei primi nove mesi del 2016. 

Tale aumento è legato al forte aumento dei prezzi di cessione dell’energia riscontrato nelle varie aree geografiche (per 

ERG prevalentemente nelle isole e al sud), alle azioni di energy management sui mercati organizzati dell’energia e 

all’incremento del valore degli incentivi (ex “certificati verdi”) da 100,1 Euro/MWh a 107,3 Euro/MWh. Si ricorda infatti 

che, a partire dal 2016, il valore di riferimento degli incentivi (ex “certificati verdi”) viene calcolato sulla base dei prezzi 

dell’energia dell’anno precedente (vedi sezione scenario tariffario). Di conseguenza, differentemente da quanto avve-

niva in passato, modifiche del livello dei prezzi dell’energia non trovano più parziale compensazione (78%) nei prezzi 
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dell’incentivo riconosciuto nell’anno, ma hanno un impatto sul valore dell’incentivo dell’anno successivo.

Le vendite dei parchi esteri sono concentrate in particolare in Francia e in Germania, i cui ricavi medi unitari sono ri-

spettivamente pari a 88,3 Euro/MWh e 91,7 Euro/MWh, ed in misura minore in Bulgaria, Romania e Polonia, oltre che 

a partire dal quarto trimestre 2017 in Irlanda del Nord. Il contributo alla produzione dei parchi eolici all’estero è stato 

di circa 1.496 GWh (+17%).

Il margine operativo lordo recurring del 2017 è pari complessivamente a 316 milioni, in lieve aumento rispetto ai valori 

registrati nell’esercizio precedente (308 milioni), per le motivazioni sopra richiamate, oltre che per i minori costi ope-

rativi a seguito della maggiore efficienza resa possibile da un più mirato controllo degli stessi grazie anche al nuovo 

assetto organizzativo. 

L’EBITDA margin è risultato complessivamente pari al 71%, attestandosi su un valore assoluto elevato sebbene in 

lieve diminuzione rispetto al 73% registrato nel 2016, principalmente a seguito della riduzione dei volumi per effetto 

della minore ventosità riscontrata in Italia nel 2017 rispetto ai valori dell’analogo periodo dell’anno precedente, oltre 

che per il già commentato phase out degli incentivi di alcuni impianti, in parte compensati dall’apporto dei pachi eolici 

acquisiti in Germania.  

 anno

potenza installata (mW) 2017 2016 
Italia 1.093 1.094
di cui   

Campania 247 247
Calabria 120 120
Puglia 249 249
Molise 79 79
Basilicata 89 89
Sicilia 198 198
Sardegna 111 111
Altre – 2

Estero 722 626
di cui   

Germania 216 168
Francia 252 252
Polonia 82 82
Bulgaria 54 54
Romania 70 70
UK 48 –

Potenza installata complessiva a fine periodo (1) 1.814 1.720

(1) potenza impianti installati a fine periodo

La potenza installata al 31 dicembre 2017, pari a 1.814 MW, è in aumento di 94 MW rispetto al dato al 31 dicembre 

2016, a seguito dell’avvio dell’operatività del parco eolico in Nord Irlanda (47,5 MW) dell’acquisizione di 6 parchi eolici 

in Germania (48,4 MW), oltre che della dismissione di due parchi non operativi nel nord Italia (1,6 MW).  



43RELAZIONE SULLA GESTIONE      NOTE AL CONSOLIDATO bILANCIO DI ESERCIZIO

 anno

pRoduzioni (GWh) 2017 2016 
Italia 2.117 2.220
di cui   

Campania 489 502
Calabria 238 256
Puglia 531 529
Molise 167 167
Basilicata 183 190
Sicilia 299 342
Sardegna 209 233

Estero 1.496 1.281
di cui   

Germania 369 240
Francia 491 499
Polonia 248 213
Bulgaria 157 148
Romania 201 181
UK 29 n.a.

Produzioni complessive parchi 3.613 3.501

Nel 2017 la produzione di energia elettrica da fonte eolica è stata pari a 3.613 GWh, in aumento rispetto al 2016  

(3.501 GWh), con una produzione in calo circa del 5% in Italia (da 2.220 GWh a 2.117 GWh) ed in aumento del 17% 

all’estero (da 1.281 GWh a 1.496 GWh). 

La diminuzione delle produzioni in Italia (-103 GWh) è legata a condizioni anemologiche deboli rispetto agli usuali va-

lori stagionali e inferiori a quelle registrate nel 2016. Per quel che riguarda l’estero, l’aumento di 215 GWh è attribuibile 

al contributo degli impianti tedeschi (DIF) acquisiti nel corso del periodo oltre alle buone produzioni in Polonia ed in 

Romania ed al contributo del nuovo impianto costruito in Irlanda del Nord.

Nella seguente tabella vengono rappresentati i load factor degli impianti eolici per le principali aree geografiche; tale 

dato, stimato tenendo conto dell’effettiva entrata in esercizio dei parchi all’interno dei singoli esercizi, fornisce una mi-

sura del livello di produzione dei vari parchi in termini relativi, ed è influenzato, oltre  che dalle caratteristiche dei parchi 

e dalle condizioni anemologiche nel periodo considerato, anche dal livello di disponibilità degli impianti e da eventuali 

limitazioni sulle reti di trasporto dell’energia.
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 anno

load factoR % 2017 2016 
Italia 22% 23%
di cui   

Campania 23% 23%
Calabria 23% 24%
Puglia 24% 24%
Molise 24% 24%
Basilicata 24% 24%
Sicilia 17% 20%
Sardegna 21% 24%

Estero 25% 23%
di cui   

Germania 19% 16%
Francia 22% 23%
Polonia 35% 30%
Bulgaria 33% 31%
Romania 33% 29%
UK n.s. n.a.

load factor (1) 23% 23%

 (1) produzione effettiva rispetto alla produzione massima teorica (calcolata tenendo conto dell’effettiva entrata in esercizio di ogni singolo parco eolico)

Nel 2017 il load factor complessivo, pari al 23%, è risultato in linea rispetto a quanto registrato nel 2016, con una lieve 

diminuzione dal 23% al 22% in Italia, compensata da un incremento dal 23% al 25% all’estero.

Nei dati sopra citati non si include il dato relativo agli impianti in Irlanda del Nord in quanto poco rappresentativo a 

seguito della graduale e progressiva messa in esercizio dell’impianto da 47,5 MW nel corso del quarto trimestre.
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FOnti PROgRaMMaBili  

Mercato di riferimento
 anno

meRcato elettRico italia (1) (GWh) 2017 2016 
Domanda 320.437 314.261 
Consumo pompaggi 2.441 2.468 
Import/Export 37.760 37.026 
Produzione interna (2) 285.118 279.703 
di cui   

 Termoelettrica 199.500 190.771 
 Idroelettrica 37.530 43.785 
 Altre rinnovabilli 48.088 45.147 

pRezzi di cessione (euro/mWh)

PUN (3) 54,0 42,8 
Prezzo zonale Sicilia (baseload) 60,8 47,6 
Prezzo zonale Centro Nord (peak) 63,5 47,6 

(1) fonte: Terna S.p.A. rapporto mensile sul sistema elettrico. Dati stimati, soggetti a rettifica 
(2)  produzione al netto dei consumi per servizi ausiliari
(3)  Prezzo Unico Nazionale. Fonte: GME S.p.A.

scenario di mercato in italia 
La domanda di energia elettrica del sistema elettrico nazionale nel 2017 è stata pari a 320,4 TWh, in aumento (+2,0%) 

rispetto ai valori registrati nell’analogo periodo del 2016. Per quanto riguarda la Sicilia, regione nella quale ERG è 

presente con il proprio impianto CCGT, nel 2017 si è registrato un fabbisogno di circa 19,1 TWh, in aumento (+1,1%) 

rispetto al 2016, mentre nel raggruppamento di regioni Abruzzo-Lazio-Marche-Molise-Umbria, in cui ERG è attiva da 

fine 2015 con i propri impianti idroelettrici, la richiesta di energia elettrica si è attestata a 44,8 TWh (+2,6%). 

Nello stesso periodo la produzione interna netta di energia elettrica è stata pari a 285,1 TWh, in aumento dell’1,9% 

rispetto al 2016, mentre il saldo netto degli scambi con l’estero ha registrato importazioni nette per 37,8 TWh (+2,8% 

rispetto al 2016). La produzione nazionale (netta) è stata garantita per il 70% da centrali termoelettriche e per il restan-

te 30% da fonti rinnovabili. Rispetto all’esercizio precedente si evidenzia una maggiore produzione da fonte termoelet-

trica (+5%) ed un calo della produzione idrica (-14%).

Il valore medio del PUN nel 2017 si è attestato a 54,0 Euro/MWh, in aumento del 26% rispetto al valore rilevato nel 

2016 (42,8 Euro/MWh).  
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scenario normativo di riferimento

• termoelettrico: l’emendamento Mucchetti 

Il periodo di applicazione della disciplina delle Unità Essenziali in base al D.L. 91/2014 e alla Deliberazione 521/2014 

e successive modifiche e integrazioni, è terminato in data 27 maggio 2016 a seguito dell’entrata in operatività del 

citato raddoppio dell’elettrodotto Rizziconi-Sorgente.

Nel mese di luglio 2016 è stato quindi richiesto il conguaglio del reintegro spettante per l’anno 2015, ai sensi dell’art. 

65.28 della deliberazione 111/06; nel mese di settembre 2016 è stato richiesto l’acconto del corrispettivo di rein-

tegro, relativo al primo trimestre, ai sensi dell’art. 3.1, lettera aa.2) della Deliberazione 521/2014, come modificata 

dalla Deliberazione 496/2015.

Si ricorda che in data 30 dicembre 2016 erano stati incassati circa 28 milioni come ulteriore acconto del 2015 e 

circa 18 milioni come acconto del 2016, mentre rimanevano ancora da incassare circa 26 milioni.

Nel mese di ottobre 2017 l’Autorità ha avviato l’istruttoria sul costo fisso relativamente alla richiesta di reintegrazio-

ne per l’anno 2015. L’istruttoria si è chiusa con la Delibera 745/2017: a fine novembre 2017 è stato incassato l’ultimo 

conguaglio di competenza 2015 (circa 12,6 milioni di Euro). Sempre nel mese di ottobre 2017 Terna ha effettuato 

l’istruttoria sul margine di contribuzione della richiesta di reintegrazione (conguaglio) di competenza 2016; con Deli-

bera 841/2017, l’ARERA ha deliberato un acconto straordinario per le UESSE ex D.L. 91/2014 relativo alla competen-

za 2016.  La Società ha incassato tale acconto a fine dicembre 2017 (9 milioni di Euro su 12,9 milioni di Euro residui). 

Il residuo della reintegrazione 2016 sarà incassato nel corso del 2018.

• Reti interne di utenza (Riu)

Per gli operatori titolari di “sistemi di distribuzione chiusi”, tra i quali rientra la “rete interna di utenza” (RIU) di Priolo, 

l’Autorità per l’energia elettrica, il gas e il sistema idrico ha pubblicato la Delibera  539/2015, che introduce fra l’altro la 

necessità di adottare la separazione contabile e funzionale tra le attività di distribuzione e quelle di vendita dell’energia 

elettrica all’interno della RIU (il cosiddetto unbundling). Con la successiva Delibera 788/2016, l’Autorità ha previsto la 

proroga della nuova disciplina al 1° ottobre 2017. Con la Delibera 582/2017, l’AEEGSI ha previsto di prorogare ulte-

riormente l’entrata in vigore della nuova disciplina RIU al 1° gennaio 2018, al fine di allineare la predetta riforma  con 

l’entrata in vigore della riforma della struttura degli oneri generali di sistema.

Infine l’art. 1 comma 91 della Legge 124/2017 (cosiddetta Legge Concorrenza 2017) ha previsto che le norme di sepa-

razione funzionale non si applichino ai gestori dei Sistemi di distribuzione chiusi (di cui fanno parte le RIU); ai predetti 

gestori si applicano esclusivamente le norme di separazione contabile. L’Autorità ha avviato un procedimento atto 

all’implementazione di quanto stabilito dalla predetta legge (Delibera 613/2017 del 7 settembre 2017).

• idroelettrico: canoni di concessione 

La Giunta Regionale della Regione Umbria con Deliberazione n. 1067 del 22 settembre 2015 ha proceduto alla ri-

determinazione dei canoni di concessione per le grandi derivazioni di acqua a scopo idroelettrico. La nuova tariffa 
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unitaria pari a 31,02 Euro/kW di potenza nominale di concessione per modulo, che decorre dal 1° gennaio 2016, è 

pari al doppio di quella vigente fino al 31 dicembre 2015. Nel dicembre 2015 ERG Hydro S.r.l. ha presentato ricorso al 

Tribunale Superiore delle Acque Pubbliche di Roma per chiedere l’annullamento della menzionata delibera. I risultati 

del periodo prudenzialmente riflettono il suddetto incremento.  

 

• legge di stabilità n. 208/2015 

Con l’approvazione della Legge di Stabilità n. 208/2015, è stata varata, con decorrenza dal 1° gennaio 2016, una 

nuova disciplina per la determinazione della rendita catastale delle unità immobiliari a destinazione produttiva. 

Nello specifico, la Legge di Stabilità 2016 all’art. 1, commi 21-24 prevede che per le centrali di produzione di energia 

elettrica non siano più oggetto di imposta le componenti impiantistiche con un conseguente impatto positivo in 

termini di minori oneri impositivi.

Premessa sui principali risultati del periodo 
Il Gruppo ERG è presente in modo differenziato nel settore delle fonti programmabili, ed in particolare opera:

• nell’idroelettrico: attraverso la partecipazione in ERG Hydro S.r.l. proprietaria del nucleo idroelettrico di Terni (527 

MW), comprendente un sistema di impianti programmabili e flessibili dislocati nel centro Italia; tali impianti sono 

eserciti nell’ambito delle relative concessioni idroelettriche che scadranno alla fine del 2029;

• nel termoelettrico: attraverso la partecipazione in ERG Power S.r.l., proprietaria dell’impianto CCGT (480 MW) co-

generativo ad alto rendimento, ad alta efficienza, basse emissioni, altamente modulabile e flessibile. 

sintesi dei principali risultati del periodo 
Nelle tabelle che seguono sono riportati i risultati delle fonti programmabili, mentre nei paragrafi successivi sono 

commentati in modo distinto i risultati del termoelettrico e dell’idroelettrico. 

Risultati economici  anno
(Milioni di euro) 2017 2016 
Ricavi della gestione caratteristica 610 601 
Margine operativo lordo recurring (1) 172 161 
Ammortamenti e svalutazioni (1) (89) (88)
Risultato operativo netto recurring (1) 83 73 
Investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali 16 13 
EBITDA Margin % 28% 27%

(1) i dati esposti non includono le poste non caratteristiche come indicate nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”, al quale si rimanda per maggiori dettagli
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termoelettrico

Risultati economici  anno
(Milioni di euro) 2017 2016 
Ricavi della gestione caratteristica 473 479 
Margine operativo lordo recurring (1) 78 77 
Ammortamenti e svalutazioni (1) (31) (30)
Risultato operativo netto recurring (1) 48 47 
Investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali 10 10 
EBITDA Margin % 17% 16%
Produzioni complessive impianti termoelettrici (GWh) 2.453 2.693

(1)  i dati esposti non includono le poste non caratteristiche come indicate nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”, al quale si rimanda per maggiori dettagli

Nel corso del 2017 la produzione netta di energia elettrica di ERG Power è stata di 2.453 GWh, in diminuzione rispetto 

allo stesso periodo del 2016 (2.693 GWh), anche per effetto delle intervenute modifiche al sistema regolatorio di per-

tinenza. Si segnala infatti che il periodo non ha più goduto del diritto al “corrispettivo di reintegro” spettante fino alla 

vigenza del regime delle Unità Essenziali, terminato il 27 maggio 2016, mentre nell’analogo periodo dello scorso anno 

ne aveva beneficiato per un controvalore pari a circa 31 milioni. 

Tali impatti, a livello di ricavi, sono stati mitigati dal significativo aumento generale dei prezzi di vendita dell’energia 

elettrica.

La fornitura netta di vapore ai clienti captive del sito petrolchimico di Priolo Gargallo per 737 migliaia di tonnellate, in 

lieve diminuzione (-2%) rispetto alle 752 migliaia di tonnellate del 2016. Circa un quarto della produzione di energia 

di ERG Power è stata destinata a copertura del fabbisogno del sito industriale di Priolo, comprendendo nell’energia 

anche le forniture nette di vapore. 

Il margine operativo lordo recurring del 2017 è risultato pari a 78 milioni (77 milioni nel 2016), superiore alle aspet-

tative ed ai valori del 2016 che pur avevano beneficiato del corrispettivo di reintegro ex UESSE per circa 31 milioni. 

Tale notevole risultato è attribuibile sia all’apprezzamento del valore dei Titoli di Efficienza Energetica di cui è titolare 

l’impianto CCGT in quanto cogenerativo ad alto rendimento, di cui circa 11 milioni relativi al maggior valore dei TEE 

maturati nell’anno precedente e incassati nel 2017, oltre che all’aumento del margine (Spark spread) a seguito del 

maggiore aumento dei prezzi di vendita rispetto a quello del costo del gas, nonché  al miglioramento delle prestazioni 

dell’impianto CCGT di ERG Power ed alle azioni di efficienza industriale realizzate nel periodo. 
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idroelettrico
Si riporta di seguito il contributo apportato dagli asset idroelettrici ai risultati delle fonti programmabili, tenendo pre-

sente che a partire dal mese di luglio 2016 la società ERG Power Generation S.p.A. è operatore del mercato e utente 

del dispacciamento dei principali impianti della società ERG Hydro S.r.l.

Risultati economici  anno
(Milioni di euro) 2017 2016 
Ricavi della gestione caratteristica 137 122 
Margine operativo lordo recurring (1) 94 84 
Ammortamenti e svalutazioni (1) (58) (58)
Risultato operativo netto recurring (1) 35 26 
Investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali 6 4 
EBITDA Margin % 69% 68% 
Produzioni complessive impianti idroelettrici (GWh) 1.144 1.358 

(1) i dati esposti non includono le poste non caratteristiche come indicate nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”, al quale si rimanda per maggiori dettagli

Nel corso del 2017 i ricavi, pari a 137 milioni, sono relativi principalmente alle vendite di energia elettrica per 68 milioni, 

ai ricavi da tariffa incentivante (ex “certificati verdi”) per 64 milioni di cui circa 8 milioni relativi al recupero di incentivi 

pregressi a seguito dell’annullamento della revoca della qualificazione IAFR principalmente dell’impianto di Sigillo (5 

MW) oltre a ricavi da MSD per 6 milioni. 

I costi, complessivamente pari a 43 milioni, sono principalmente riconducibili a canoni di concessione, costi del per-

sonale, canoni assicurativi e costi per servizi. 

Il margine operativo lordo del 2017 è risultato pari a 94 milioni (84 milioni nel 2016).

I prezzi medi di vendita riflettono sia il prezzo di cessione dell’energia elettrica, superiore al prezzo unico nazionale per 

la  dinamica dei prezzi zonali riscontrata nell’area Centro Nord in Italia nel periodo  nonché per la modulazione degli 

impianti, sia il valore della tariffa incentivante (ex “certificato verde”), riconosciuto su una quota pari a circa il 40% delle 

produzioni per un valore superiore a quello del 2016 e pari a circa 107 Euro/MWh. 

Le produzioni complessive di ERG Hydro (1.144 GWh), hanno dunque beneficiato di un ricavo medio unitario, conside-

rando il valore di cessione dell’energia dei ricavi da MSD e da incentivi sostitutivi del periodo, pari complessivamente 

a circa 110 Euro/MWh, (90 Euro/MWh nel 2016), esclusi i già commentati recuperi di incentivi pregressi.  

L’EBITDA margin del 2017 è risultato complessivamente pari al 69% (68% nel 2016).

Il load factor consuntivo nel periodo, pari al 25%, risente della scarsa idraulicità riscontrata (produzione di 1.144 GWh 

nel 2017, in diminuzione sia rispetto al corrispondente periodo del 2016 che alla media storica decennale). 

La potenza efficiente complessiva delle centrali del nucleo di Terni è pari a 526,9 MW, di cui 512,4 MW relativi a grandi 

derivazioni e 14,5 MW relativi a piccole derivazioni e deflussi minimi vitali che sono incrementati di 0,4 MW a seguito 

dell’ultimazione della costruzione di tre nuovi impianti mini idro che accedono alla tariffa FER ex D.M. 23/6/2016. 

Il livello degli invasi dei laghi Turano, Salto e Corbara a fine periodo risulta rispettivamente pari a circa 524, 526 e 131 

metri s.l.m., superiori rispetto ai livelli al 31 dicembre 2016 (rispettivamente 524, 524 e 127 metri s.l.m.). 
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Si premette che il dato degli investimenti del periodo non include l’acquisizione di sei parchi eolici in Germania, ac-

quisiti dal Gruppo DIF, con una capacità installata di 48,4 MW. Il valore dell’acquisizione è di circa  40 milioni di Euro 

in termini di enterprise value. 

Si precisa che il dato degli investimenti, per il corrispondente periodo dell’anno precedente, non include due importan-

ti acquisizioni effettuate nel periodo nell’ambito delle Fonti Non Programmabili: 

• l’acquisizione a inizio 2016 dal Gruppo Impax  di undici parchi eolici in francia e di sei parchi eolici in Germania, 

con una capacità installata per complessivi 206 MW (ed una produzione annua media attesa di circa 410 GWh), 

oltre che di due società che forniscono assistenza tecnica, operativa e commerciale ad operatori eolici in Francia, 

Germania e Polonia, sia “captive” che terzi. Il valore dell’acquisizione è di circa 290 milioni di Euro in termini di enter-

prise value, pari ad un multiplo di circa 1,4 milioni di Euro per MW;

• l’acquisizione da TCI Renewables di Brockaghboy Windfarm Ltd (“BWF”), società di diritto inglese titolare delle auto-

rizzazioni necessarie per la realizzazione di un parco eolico in Irlanda del Nord13, con una capacità prevista di oltre 

47,5 MW e una produzione di energia elettrica, a regime, stimata di oltre 150 GWh all’anno. L’operazione ha compor-

tato un esborso iniziale di circa 13 milioni, a cui si aggiungono gli investimenti effettuati a valle dell’acquisizione del 

progetto, commentati nella sezione che segue. L’investimento totale stimato per la realizzazione del parco è di circa 

80 milioni di Euro già inclusivo del corrispettivo iniziale riconosciuto per l’acquisto della società.

Nel 2017 il Gruppo ERG ha effettuato investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali complessivamente per 

51 milioni (57 milioni nel 2016) di cui 50,2 milioni relativi ad immobilizzi materiali e 1,2 milioni ad immobilizzi imma-

teriali. 

 anno

(Milioni di euro) 2017 2016 
Fonti Non Programmabili 35 44 
Eolico 35 44 
Fonti Programmabili 16 13 
Termoelettrico 10 10 
Idroelettrico 6 4 
Totale 51 57 

investimenti 

13 Parco eolico Brockaghboy in corso di vendita.
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Fonti non Programmabili
Gli investimenti del 2017 (35 milioni) si riferiscono principalmente agli esborsi sostenuti da ERG Power Generation 

per circa 29 milioni a seguito dei lavori per la realizzazione del sopra citato parco eolico in Irlanda del Nord, entrato 

in operatività nel corso del quarto trimestre 2017. Il parco di Brockaghboy é costituito da diciannove aerogeneratori 

Nordex N90 da 2,5 MW, per 47,5 MW complessivi.  

 

Fonti Programmabili 
Gli investimenti del 2017 (16 milioni) si riferiscono principalmente all’impianto CCGT di ERG Power, che ha proseguito 

le iniziative mirate di investimento volte a preservare l’efficienza operativa, la flessibilità e l’affidabilità degli impianti, 

incluse le attività di unificazione del centro di controllo e dei sistemi informativi. Sono proseguiti, altresì, i progetti 

previsti in ambito di Salute, Sicurezza e Ambiente. 

Gli investimenti dell’idroelettrico si riferiscono principalmente al già citato investimento nei nuovi impianti mini idro, 

oltre a commesse di mantenimento ed altre.
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1. Rischio di disponibilità delle risorse Rinnovabili (Vento, acqua e sole)
Si identifica con tale rischio l’eventualità che il Gruppo possa incorrere in danni economici derivanti dalla volatilità dei 

volumi di generazione di Energia Elettrica, con particolare riferimento alla produzione rinnovabile ed alla disponibilità 

delle risorse naturali quali Vento, Acqua e, a seguito della recente acquisizione del fotovoltaico in Italia, Sole.

Il rischio legato alla naturale variabilità nella disponibilità delle fonti rinnovabili, che come noto mutano in funzione 

delle condizioni climatiche dei siti nei quali si trovano gli impianti, viene mitigato attraverso:

• la diversificazione tecnologica degli impianti rinnovabili (e.g. Eolico, Hydro e Solare) e la diversificazione geografica 

dei parchi di produzione che permettono di ridurre sia l’impatto che la probabilità di accadimento;

• la programmazione dei fermi degli impianti rinnovabili in funzione dei periodi di basso apporto delle fonti rinnovabili 

che permette di ridurre l’impatto; 

• l’utilizzo di strumenti di forecasting meteorologico (vento, acqua e sole) più accurati per definire i piani di produzione 

che permettono di migliorare le strategie di gestione del Rischio Volume nel breve termine.

È inoltre previsto l’utilizzo di modelli statistici di analisi del rischio che permettono di quantificarne gli impatti econo-

mici nel medio termine (orizzonte di piano).

L’ingresso nel solare è un ulteriore importante step nella strategia di diversificazione (tecnologica e geografica) che 

permette di mitigare i rischi legati all’indisponibilità delle risorse naturali, andando di fatto a ridurre ulteriormente il 

profilo di rischio complessivo a cui il Gruppo è esposto in quanto produttore di EE da fonti rinnovabili. 

Le strategie di mitigazione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

2.  Rischio Prezzo 
Tale rischio è identificato come la possibilità che le fluttuazioni del prezzo di acquisto e vendita delle Commodity pro-

ducano significative variazioni nei risultati economici tali da compromettere il raggiungimento degli obiettivi definiti 

nel piano strategico. 

Nell’esercizio della sua attività, il Gruppo ERG è esposto ai seguenti rischi di:

• oscillazione dei prezzi dell’Energia Elettrica per tutti gli impianti di produzione per i quali è prevista la vendita dell’EE 

sul Mercato; 

• oscillazione dei prezzi del Gas, CO2 e TEE riconducibili alla produzione della centrale cogenerativa alimentata a Gas 

naturale (CCGT) di ERG Power.

Rischi e inceRtezze 
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Il Gruppo ERG minimizza l’impatto derivante dalle oscillazioni dei Prezzi delle Commodity attraverso:

• una view aggregata per portafogli che consente di allocare i rischi dove possono essere più efficacemente gestiti, 

beneficiando della compensazione delle posizioni di segno opposto assunte;

• la definizione dei limiti di esposizione al rischio e di un associato processo di escalation nel caso di superamento dei 

limiti con identificazione dei soggetti responsabili di definire / autorizzare le azioni per il rientro nei limiti;

• la definizione di processi e responsabilità per il monitoraggio del livello di esposizione utilizzando opportuni indica-

tori (e.g. P@R, V@R, Stop Loss, Take Profit, Open positions);

• la definizione delle quantità minime e massime di coperture (c.d. Hedging Ratios) sulle vendite di EE per l’orizzonte 

di piano;

• l’utilizzo di strumenti derivati per stabilizzare i flussi di cassa generati, contribuendo a garantire l’equilibrio economi-

co e finanziario del Gruppo. L’utilizzo di strumenti derivati a fini di copertura è autorizzato esclusivamente a fronte 

dell’esistenza di un sottostante per perseguire la riduzione degli impatti economici legati alla volatilità dei prezzi sul 

mercato finanziario ed è monitorato costantemente;

• laddove possibile, Il bilanciamento delle formule di acquisto (e.g. del Gas naturale) con quella di riaddebito verso i 

clienti finali e/o il trasferimento nei contratti di vendita di maggiori costi derivanti dalle oscillazioni dei prezzi inclu-

dendo specifiche clausole a riduzione dei costi emergenti (e.g. legati al profilo).

Dal punto di vista organizzativo, il modello di Governance adottato dal Gruppo prevede la separazione delle funzioni 

di controllo da quelle che gestiscono i rischi nell’operatività.

Le strategie di gestione di tale rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

3.  Rischio contenziosi 
Il rischio fa riferimento all’ipotesi che la Società ERG Power Generation S.p.A., le sue controllate o i dipendenti del 

Gruppo possano essere coinvolti in procedimenti civili e/o amministrativi e/o fiscali/tributari e/o in azioni legali deri-

vanti da potenziali violazioni di leggi o regolamenti, da responsabilità contrattuale o extra-contrattuale ovvero da altre 

controversie (es. contenziosi del lavoro). Il verificarsi di queste eventualità potrebbe causare danni, generare sanzioni, 

danneggiare la reputazione del Gruppo ed erodere il valore per gli azionisti. 

Il rischio contenziosi fa inoltre riferimento alla possibilità che da parte di una società del Gruppo possa essere im-

pugnato un atto o un provvedimento lesivo dei propri interessi emesso da Istituzioni o Organi amministrativi e/o da 

Autorità indipendenti.

Il Gruppo ERG mitiga il rischio legato a possibili impatti sul risultato di esercizio a causa dell’esposizione a maggiori 

costi e sanzioni attraverso:

• il presidio demandato a specifiche Unità Organizzative aziendali responsabili di garantire il rispetto della normativa 

di riferimento nei diversi ambiti di competenza (es. Legale, fiscale, amministrativo ecc.);

• un’efficace gestione del precontenzioso da parte delle UO competenti con il supporto degli specialisti delle aree 

legale e fiscale;



54 bilancio 2017

• la gestione dei contenziosi con il supporto di studi esterni di elevato standing, esperti nelle materie oggetto di con-

tenzioso;

• il monitoraggio costante dell’evoluzione dei contenziosi in corso e la valutazione della probabilità di soccombenza; 

nel caso in cui il rischio di soccombenza di uno specifico procedimento sia valutato probabile, viene effettuata una 

stima dell’impatto economico che tiene in considerazione anche tutte le possibili conseguenze e viene stanziato 

un fondo specifico in bilancio;

• la predisposizione e l’invio di informativa periodica interna in merito all’aggiornamento dei contenziosi, anche attra-

verso i flussi 231 agli Organismi di Vigilanza.

Nei casi di operazioni straordinarie (es. acquisizione di Società, costituzione di JV), per mitigare il rischio di conten-

ziosi e dei conseguenti impatti economici negativi vengono effettuate specifiche Due Diligence (es. legali, fiscali) e, se 

lo si ritiene opportuno, vengono richieste alla controparte garanzie specifiche riportate negli accordi contrattuali che 

disciplinano l’operazione.

In relazione all’emanazione di atti o provvedimenti lesivi dei propri interessi, il Gruppo ERG mitiga il rischio attraverso:

• una regolare e corretta gestione coordinata a livello di Gruppo delle relazioni dirette o per il tramite delle associazio-

ni di categoria con gli Stakeholders Istituzionali a livello locale, nazionale e internazionale;

• la partecipazione alle fasi di elaborazione degli atti o dei provvedimenti (incluse le procedure di consultazione);

• l’eventuale impugnazione degli atti o dei provvedimenti ritenuti lesivi davanti alle autorità competenti.

Le strategie di gestione di tale rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

Per maggiori dettagli in merito ai contenziosi ed alla passività potenziali del Gruppo, si rimanda a quanto indicato alle 

Note 19 e 26 del Bilancio Consolidato.

4.  Rischio compliance anticorruzione
Il Gruppo ERG è attivo nelle rinnovabili sia in Italia che all’estero, e in particolare in: Francia, Germania, Romania, Polo-

nia, Bulgaria e Regno Unito. Per questa ragione, il Gruppo è vulnerabile al rischio di compliance anticorruzione in tutti 

i paesi in cui svolge la propria attività di business.

Tale rischio attiene alla possibilità che un dipendente e/o una Società del Gruppo siano coinvolti in un procedimento 

per reati commessi in violazione delle normative anticorruzione vigenti nello specifico paese.

ERG condanna il ricorso a qualsiasi pratica corruttiva con il massimo rigore e senza eccezione. Per prevenire i reati 

corruttivi, il Gruppo si è dotato di un sistema di regole e controlli definito in relazione al contesto normativo nazionale 

ed internazionale in cui opera. In particolare, per tutte le Società del Gruppo:

• è definito il sistema di regole comportamentali adottate dalle Società del Gruppo (Codice Etico, Modello 231 e 

Policy Anticorruzione), in funzione delle rispettive caratteristiche, che tutti i dipendenti sono tenuti a rispettare nello 

svolgimento delle proprie attività e che proibiscono ogni forma di corruzione, attiva o passiva, che coinvolga non 

solo pubblici ufficiali ma anche parti private;

• sono definite e attribuite le responsabilità e specifici poteri di spesa (autorizzativi e di firma) nel rispetto del princi-
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pio di Segregation of Duty, al fine di limitare la possibilità che un solo soggetto possa portare a termine un intero 

processo in completa autonomia; 

• sono definiti e attuati specifici programmi di formazione, rivolti ai dipendenti, volti a far conoscere da un lato il 

panorama normativo sull’anticorruzione (ed il relativo sistema sanzionatorio) e dall’altro le regole comportamentali 

adottate dal Gruppo (e.g. Codice Etico, Modelli 231 e Policy Anticorruzione);

• è attivo un processo, presidiato dagli Organismi di Vigilanza ex D.Lgs. 231/01, per la gestione delle segnalazioni dei 

comportamenti contrari ai principi sanciti dal Codice Etico, dai Modelli 231 e dalla Policy Anticorruzione;

• sono svolte specifiche attività di controllo di terzo livello da parte dell’Internal Audit, sul rispetto dei principi sanciti 

dal Codice Etico, dai Modelli 231 e dalla Policy Anticorruzione.

Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

5.  Rischio nuovi investimenti 
Si fa riferimento con tale rischio all’insieme di eventi incerti originati da diversi fattori, ad esempio scenario (micro/

macro-economico, politico, normativo, di Business), tecnici, operativi, finanziari, organizzativi, etc. che possono im-

pattare sulla decisione di una Nuova Iniziativa di Investimento e sulla sua riuscita.

Tali rischi sono principalmente riconducibili all’impossibilità di sviluppare previsioni economico/finanziarie certe nel 

periodo di vita del Progetto (nel caso di un’iniziativa specifica), con conseguenti perdite economiche o patrimoniali, o 

il peggioramento dell’immagine del Gruppo.

Il Gruppo ERG per minimizzare il rischio ha definito specifici processi strutturati per la selezione degli investimenti che 

prevedono una serie di successivi livelli di esame ed approvazione effettuati sulla base, tra l’altro, di studi interni ed 

esterni di supporto, analisi di benchmark, analisi giuridico-normativa, modelli di e valutazione/pianificazione finanzia-

ria. Il Gruppo minimizza i possibili rischi legati ai nuovi investimenti valutando, per tutti i progetti rilevanti, tutti i rischi 

a cui vengono associati:

• Impatti potenziali e strategia/azioni per contenere/eliminare il rischio;

• Follow-up items per monitoraggio dei processi di mitigazione.

Inoltre il Gruppo aggiorna periodicamente i WACC / HR, anche attraverso benchmark, per assicurare un ritorno ade-

guato rispetto al profilo di rischio atteso.

Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

6.  Rischio di Default nei contratti di Finanziamento 
Tale rischio è riconducibile alla possibilità che, al verificarsi di determinati eventi disciplinati dai contratti di finanzia-

mento, le controparti di tali contratti possano richiedere ad ERG l’immediato rimborso delle somme prestate, gene-

rando conseguentemente un potenziale rischio di liquidità. 

Il Gruppo ERG, al fine di finanziare le proprie iniziative di sviluppo, ricorre a indebitamento di medio/lungo termine, pre-

valentemente attraverso operazioni di Project Financing o, in alternativa, attraverso finanziamenti di tipo corporate. 
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In generale tutti i finanziamenti sono soggetti al rispetto di covenant finanziari calcolati su dati economico-finanziari 

delle singole Legal Entities o del Consolidato di Gruppo.

Il Gruppo ERG attua una strategia di mitigazione del rischio che prevede:

• il monitoraggio periodico dei risultati consuntivi ed expected e i conseguenti impatti sui covenant;

• il monitoraggio dei principali rischi finanziari che direttamente o indirettamente possono impattare su leverage e 

covenant;

• la valutazione di ogni nuova iniziativa di investimento in relazione agli impatti che la stessa può avere in ottica pro-

spettica sui covenant;

• il monitoraggio continuo di tutti gli impegni (non necessariamente finanziari) previsti dai contratti la cui violazione 

può comportare il potenziale default del finanziamento.

Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

Per maggiori dettagli in merito ai contratti di finanziamento e ai relativi covenant, si rimanda a quanto indicato alla 

Nota 25 del Bilancio Consolidato.

7.  Rischi di information & communication technology
Si identifica con tale rischio l’inadeguatezza dell’insieme delle misure tecniche e organizzative volte ad assicurare la 

protezione dell’integrità, della disponibilità, della riservatezza dell’informazione automatizzata e delle risorse usate per 

acquisire, memorizzare, elaborare e comunicare tale informazione. In particolare, si identificano i seguenti principali 

rischi in ambito ICT:

• rischio accessi alle reti, ai sistemi ed ai locali CED non controllati: si identifica con tale rischio l’eventualità che per-

sonale non autorizzato acceda a sistemi, informazioni o ai locali dove risiedono gli elaboratori e ne comprometta 

l’utilizzo, mettendo a repentaglio l’integrità e la sicurezza dei sistemi e delle informazioni in esse contenute;

• rischio vulnerabilità dei sistemi informativi: è l’eventualità che l’architettura / Framework dei sistemi ICT sia vulnera-

bile ad attacchi interni/esterni o esposta a eventi incidentali a causa di difetti nella progettazione, nell’implementa-

zione, nella configurazione e/o nella gestione operativa, nonché nell’assenza di consapevolezza dei rischi derivanti 

da attacchi ICT da parte della popolazione aziendale;

• rischio disastro tecnologico: è l’eventualità che le infrastrutture tecnologiche a servizio dell’operatività aziendale 

siano drammaticamente compromesse da eventi incidentali.

Le attività del Gruppo ERG sono gestite attraverso sistemi ICT che supportano i principali processi aziendali, sia ope-

rativi che amministrativi e commerciali. Il Gruppo mitiga i rischi in ambito ICT attraverso i seguenti principali obiettivi 

di controllo, in linea con gli standard ISO 27001:2013 e del Modello Cobit 5: 

• costante protezione della riservatezza, integrità e disponibilità delle informazioni gestite sui sistemi ICT;

• adozione di specifici modelli di comportamento da adottare nell’utilizzo delle postazioni di lavoro e degli strumenti 

informatici volti a garantire adeguati livelli di sicurezza delle informazioni;

• esternalizzazione della gestione dei sistemi principali presso un fornitore dotato di data center con elevati livelli e 

standard di sicurezza fisica formalmente certificati;
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• adozione di strumenti per la gestione degli accessi logici e fisici nonché di verifica e registrazione degli stessi, basati 

sulle best practice di riferimento;

• utilizzo di strumenti automatici per la rilevazione e gestione degli incidenti e delle anomalie;

• implementazione di processi di progettazione, sviluppo, esercizio, manutenzione, assistenza e dismissione delle 

infrastrutture informatiche, dei servizi di rete e delle applicazioni per la mitigazione della vulnerabilità dei sistemi ICT, 

in linea con le best practice di riferimento.

Il percorso di integrazione e consolidamento dei sistemi informativi all’interno del Gruppo, definito sulla base dei 

cambiamenti degli assetti societari intervenuti negli esercizi precedenti, attualmente in fase di finalizzazione, porterà 

al raggiungimento di importanti benefici e la conseguente riduzione dei rischi ICT associati grazie ad un approccio 

basato sulla gestione dei rischi. 

Per mitigare i potenziali rischi di interruzione delle attività di business sui processi ICT ritenuti strategici, il Gruppo di-

spone di un sistema di Disaster Recovery che assicura la continuità del servizio e dei dati su un Data Center alternativo 

la cui efficienza è soggetta a verifiche periodiche.

Inoltre, in considerazione della rilevanza delle attività svolte quotidianamente sulla Borsa Elettrica, particolare atten-

zione viene prestata al presidio dei sistemi di interfacciamento con il Mercato. Tali sistemi sono sottoposti a specifi-

che procedure di gestione e manutenzione finalizzate a proteggerne la stabilità.

Le strategie di mitigazione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

8.  Rischio di interruzione del Business 
Si individua come tale il rischio connesso al verificarsi di fenomeni di carattere naturale, incidentale o catastrofico (i.e. 

terremoti, alluvioni, maremoti, incendi, etc.), durante l’esercizio delle attività di business, con conseguenze negative 

per il Gruppo in termini economici o di conservazione degli asset aziendali, tali da mettere in condizioni di forte criticità 

l’operatività routinaria o da minare la stabilità e l’equilibrio del Gruppo in modo significativo e durevole.

Per quanto riguarda i rischi di indisponibilità degli impianti il Gruppo pone in essere presso tutte le proprie unità pro-

duttive strategie di mitigazione preventiva volte a ridurne le probabilità e strategie di azione finalizzate ad attenuarne 

gli eventuali impatti. In particolare, il Gruppo ERG mitiga tali rischi attraverso:

• politiche di gestione degli impianti volte al perseguimento di elevati livelli di sicurezza e di eccellenza operativa in 

linea con le migliori pratiche industriali;

• l’adozione ed il continuo aggiornamento, in linea con le best practice di settore, di procedure di manutenzione 

programmata, sia ordinaria che preventiva, volta ad identificare ed impedire potenziali criticità, anche sulla base di 

specifiche analisi ingegneristiche compiute da personale specializzato;

• la revisione periodica degli impianti e l’utilizzo di strumenti di controllo e telecontrollo dei parametri tecnici per il 

monitoraggio e la tempestiva rilevazione delle eventuali anomalie oltre che, ove possibile, il ricorso alla ridondanza 

delle componenti necessarie a garantire la continuità dei processi produttivi;

• l’erogazione continua di corsi di formazione specialistica per il personale tecnico che opera sugli impianti. 

È inoltre prevista l’adozione di soluzioni ICT per il rilievo di problematiche tecniche ed il calcolo del rendimento effet-
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tivo, volte a permettere un approccio predittivo per la programmazione ed esecuzione delle manutenzioni al fine di 

limitare i fermi impianti per rotture accidentali.

Per quanto concerne i processi produttivi, particolare attenzione viene data alle attività di prevenzione e controllo dei 

rischi a questi connessi, attraverso la realizzazione di Risk Assessment, Business Impact Analysis e un’attività di Busi-

ness Continuity Management, con la finalità di garantire la continuità operativa degli impianti industriali di produzione.

Continuano tutt’ora presso il Nucleo Idroelettrico di Terni specifiche attività infrastrutturali volte a migliorare la rispo-

sta delle dighe a eventi sismici. Le attività sono svolte sotto la vigilanza del Ministero delle Infrastrutture e dei Tra-

sporti - Direzione Generale Dighe e coordinate con la Protezione Civile. Le attività di monitoraggio ed i controlli hanno 

permesso di confermare la sicurezza sismica di tutte le dighe, delle infrastrutture e degli impianti di produzione. Per 

coprire i rischi di carattere naturale e catastrofici, per il trasferimento dei propri rischi industriali e verso terzi e coprire 

i rischi residuali, il Gruppo ERG ricorre al mercato assicurativo, garantendo un alto profilo di protezione per le proprie 

strutture anche per quanto concerne l’interruzione di attività. Le condizioni contrattuali che caratterizzano tali polizze 

assicurative sono oggetto di revisione periodica.

Le strategie di mitigazione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

9.  Rischio credito commerciale
Si identifica con tale rischio la variazione inattesa del merito creditizio di una controparte nei cui confronti esiste un’e-

sposizione tale da provocare potenziali conseguenze negative in termini economico-patrimoniali. L’obiettivo del Grup-

po è quello di mantenere il profilo del rischio in questione su livelli estremamente contenuti attraverso la valutazione 

preliminare del merito di credito delle controparti e l’adozione, laddove ritenuto necessario, di strumenti di mitigazione 

dei rischi, quali l’acquisizione di garanzie.

In particolare, ERG nel perseguimento dei propri obiettivi commerciali e di business, minimizza il profilo di rischio 

credito, attraverso:

• la definizione dei limiti di esposizione al rischio a livello di Gruppo e di adeguati strumenti di mitigazione del rischio 

per garantire che il profilo di rischio sia allineato ai requisiti richiesti dal Gruppo; 

• una strategia di portafoglio complessivo di Gruppo che consenta di beneficiare della compensazione tra i diversi 

profili di rischio associati ai singoli clienti e in particolare tra le posizioni più rischiose e quelle più sicure in termini 

di Probabilità di Default;

• un processo strutturato di gestione “attiva” del credito in cui specifiche Unità Organizzative ed un Credit Committee:

- valutano il merito creditizio di ogni singola controparte commerciale in termini di Rating, Credit Limit e Probabilità 

di Default e gli attribuiscono uno specifico livello di affidamento in termini di esposizione massima (cd. fido); 

- analizzano il profilo di rischio del portafoglio e i livelli di esposizione verso le controparti in termini di fido conces-

so e di fatturato;

- effettuano l’analisi dell’ageing, il monitoraggio costante del livello di esposizione complessivo e per singola con-

troparte, valutano l’eventuale definizione ed attuazione di specifiche azioni correttive.

Inoltre, il Gruppo ha definito le tipologie di garanzie che possono essere accettate in caso di affidamento di contropar-
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ti con una valutazione economico/finanziaria non soddisfacente e gli istituti finanziari (banche e assicurazioni) idonei 

a rilasciare tali garanzie. Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy 

aziendali. Per maggiori dettagli in merito ai crediti commerciali  ed il fondo svalutazione crediti, si rimanda a quanto 

indicato alla Nota 9 - Crediti commerciali del Bilancio Consolidato.

10.  Rischio credito verso controparti Finanziarie
La capacità di saper valutare adeguatamente le proprie controparti finanziarie e di intercettare tempestivamente 

eventuali minacce ed elementi di rischio è un requisito fondamentale per la tutela del proprio patrimonio e della pro-

pria reputazione. Si definisce tale il rischio che la variazione inattesa del merito creditizio di una controparte finanziaria 

nei cui confronti esiste un’esposizione (es. deposito di liquidità) possa provocare conseguenti impatti negativi a livello 

economico/patrimoniale e danni d’immagine.

L’obiettivo del Gruppo è quello di trovare un giusto bilanciamento tra il rendimento degli investimenti finanziari e la 

minimizzazione  del relativo rischio controparte attraverso: 

• il ricorso a controparti con Rating Pubblico Investment Grade, o in assenza dello stesso, di una specifica autorizza-

zione da parte del CEO sentito il Comitato Rischi;

• strategie di diversificazione del rischio (ad esempio depositando la liquidità presso diverse banche e/o ricorrendo a 

fondi di investimento) come da indicazioni del Risk Committee;

• la verifica per ogni controparte finanziaria che la stessa sia esclusa da qualsiasi Black List Nazionale e/o Internazionale.

• il monitoraggio continuo dello standing delle Controparti ed un processo di escalation in caso di eventi negativi e/o 

peggioramento del profilo di rischio. 

A livello di Gruppo è in vigore un processo strutturato che prevede:

• l’autonomia dall’area Finance nel depositare la liquidità fino a 12 mesi presso banche con Rating Investment Grade;

• un processo autorizzativo (nell’ambito del Comitato Rischi) per gli impieghi di liquidità superiore a 12 mesi o presso 

banche con Rating inferiore all’Investment Grade. 

Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

11.  Rischio di liquidità
Si definisce tale il rischio derivante dalla mancanza di risorse finanziarie per far fronte agli impegni commerciali e 

finanziari sia a breve sia a medio/lungo termine. Questa tipologia di rischio considera l’eventualità che l’impresa non 

riesca a far fronte ai propri impegni (funding liquidity risk), o che sia in grado di farlo solo a condizioni economiche 

non favorevoli a causa di situazioni di tensione o della mutata percezione da parte del mercato della rischiosità del 

Gruppo (o di una sua Società). 

ERG attua una strategia di mitigazione del rischio volta a prevenire l’insorgere di situazioni di crisi di liquidità che 

prevede il perseguimento di una struttura finanziaria equilibrata per durata e composizione, il monitoraggio continuo 

degli equilibri finanziari e la sistematica generazione di cassa da parte delle proprie attività di business. L’obiettivo del 

Gruppo è quello di mantenere il profilo del rischio in questione su livelli estremamente contenuti attraverso l’attuazio-
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ne di un processo di pianificazione finanziaria che si pone i seguenti obiettivi: 

• consentire al Gruppo di essere solvibile sia in condizioni di normale corso degli affari che in condizioni di crisi, otti-

mizzando il relativo costo-opportunità;

• assicurare la disponibilità di un adeguato livello di elasticità operativa, ottimizzando il costo del funding in relazio-

ne alle condizioni di mercato in corso e prospettiche; il Gruppo utilizza un approccio prudenziale nella stima delle 

proiezioni dei flussi in entrata ed uscita che tiene conto anche di valutazioni di impatto di diversi scenari, inclusi 

quelli di stress che permettono di identificare i fattori di rischio che potrebbero alterare i cash flow previsti nel Piano 

Finanziario (e.g. modifiche di scenario, rinvii nell’esecuzione di dismissioni) e di definire e attuare le relative azioni 

di mitigazione;

• mantenere un equilibrio in termini di durata e composizione del debito anche grazie ad una struttura operativa che 

opera all’interno di limiti assegnati che sono oggetto di revisione e approvazione periodica, e di una struttura di 

controllo di secondo livello, autonoma dalla prima che ne verifica l’operato;

• garantire un’adeguata distribuzione delle linee di credito, dei depositi di liquidità e della relativa attività finanziaria fra 

i principali istituti bancari Italiani ed internazionali.

Per perseguire i propri obiettivi di mitigazione del rischio, lo stock di attivi finanziari del Gruppo ERG è impiegato in 

strumenti finanziari a breve termine e alta liquidabilità, privilegiando un profilo di rischio molto contenuto.

Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

12.  Rischio Paese
Si identifica come tale il rischio di possibili evoluzioni del quadro politico, legislativo, economico e/o sociale di un Pae-

se che possono avere impatti negativi, sull’operatività, sui risultati economici e/o l’equilibrio finanziario. 

Alcuni esempi che possono essere ricompresi nel rischio Paese sono: (i) la mancanza di un quadro legislativo stabile 

e incertezze sulla tutela dei diritti degli operatori stranieri in caso di inadempienze contrattuali da parte di Enti di Stato 

o altri soggetti privati; (ii) l’applicazione penalizzante di leggi o modifiche contrattuali unilaterali che comportano la 

riduzione di valore degli asset (iii) incrementi della pressione fiscale; (iv) complessi iter autorizzativi che impattano sul 

time-to-market dei progetti di sviluppo. 

In particolare, il Gruppo ERG gestisce il rischio Paese attraverso una strategia che prevede:

• la non assunzione del rischio e quindi la mancata esecuzione degli investimenti in Paesi dove è presente un’instabi-

lità politico / sociale non adeguata al profilo di rischio che il Gruppo vuole assumere;

• la mitigazione del rischio nei Paesi nei quali c’è un elevato interesse ad effettuare nuovi investimenti, richiedendo 

un ritorno adeguato in relazione al profilo di rischio atteso. Tale valutazione viene effettuata attraverso l’analisi dei 

principali indicatori del Paese preso in considerazione (e.g. indicatori macroeconomici, finanziari).

La mitigazione del rischio in tali Paesi prevede inoltre, l’attivazione, lo sviluppo e il mantenimento delle relazioni con le istitu-

zioni e gli Stakeholder di riferimento volte a comprendere lo scenario politico, istituzionale e normativo del Paese di interesse 

per il Gruppo e i suoi possibili impatti sul business. Tali indicatori vengono aggiornati periodicamente per tenere in consi-

derazione le eventuali modifiche intercorse che possono avere impatto sulla corretta rappresentazione del rischio Paese.

Le strategie di gestione del rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.
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13.  Rischio Regolatorio
Si definisce tale il rischio legato all’evoluzione del contesto normativo locale dei Paesi in cui il Gruppo svolge la propria 

attività. Tale evoluzione, in considerazione del forte grado di regolamentazione del Business in cui il Gruppo ERG ope-

ra, può determinare impatti economici significativi sul valore degli asset. Tra i fattori di rischio va pertanto considerata 

l’evoluzione costante e non sempre prevedibile del contesto normativo di riferimento. 

Il Gruppo monitora continuamente l’evoluzione del quadro regolatorio nei Paesi in cui è presente, al fine di prevenire 

e/o mitigarne per quanto possibile gli effetti sulle diverse aree di business, attraverso un presidio articolato su più 

livelli, che prevede il dialogo collaborativo con le istituzioni e con gli organismi di governo e regolazione del settore at-

traverso la partecipazione attiva ad associazioni di categoria ed a gruppi di lavoro istituiti presso gli stessi enti, nonché 

l’esame delle evoluzioni normative e dei provvedimenti dell’Autorità di settore e la predisposizione di specifici “position 

paper” per comunicare la propria posizione a riguardo. 

A tal fine, il Gruppo ERG ha costituito specifiche Unità Organizzative dedicate al monitoraggio continuo dell’evoluzione 

normativa nazionale ed internazionale di riferimento.

Le strategie di gestione di tale rischio sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

14.  Rischio salute, sicurezza e ambiente (Hse)
Il Rischio HSE è principalmente legato alla gestione degli asset industriali che hanno un impatto sulla salute e sicurez-

za dei lavoratori e sulle tematiche ambientali. 

I rischi per la Salute sono quelli con potenziale impatto e compromissione dell’equilibrio biologico del personale ad-

detto ad operazioni o a lavorazioni, a seguito di emissione nell’ambiente di fattori ambientali di rischio, di natura 

chimica, fisica e biologica.

I rischi per la Sicurezza sono riconducibili al verificarsi di incidenti o infortuni, ovvero di danni o menomazioni fisiche 

(più o meno gravi) subite dalle persone addette alle varie attività lavorative.

I rischi Ambientali sono connessi alla possibilità che si verifichi, a causa delle attività di business del Gruppo, un even-

to che provochi un’alterazione dei parametri fisico-chimici caratterizzanti le matrici ambientali acqua, aria e suolo, con 

ricadute negative sull’habitat naturale e/o sulla salute delle persone e, tali da comportare l’adozione di misure emer-

genziali straordinarie con conseguenze negative per la Società, in termini economici, patrimoniali e/o reputazionali.

Il Gruppo ERG, fortemente impegnato nella mitigazione di tali rischi, ha adottato specifiche Linee Guida in materia di 

Salute, Sicurezza e Ambiente che, in linea con le migliori best practice di riferimento, prevedono da parte di tutte le 

società del Gruppo: (i) il rispetto di tutte le normative in vigore; (ii) il perseguimento di specifici obiettivi di performance; 

(iii) la continua formazione del personale; (iv) la certificazione di specifici sistemi integrati di gestione in materia HSE.

Il Gruppo ERG, inoltre, adotta standard di sicurezza e pratiche operative di elevata qualità e affidabilità al fine di as-

sicurare la compliance normativa, il miglioramento continuo delle performance ambientali e l’efficacia delle azioni 

intraprese in termini di prevenzione e contenimento dei possibili impatti ambientali.

In particolare, le società che gestiscono asset industriali, che per loro natura sono maggiormente esposte al rischio 

HSE, sono tutte dotate di un sistema certificato di Gestione OHSAS 18001 e ISO 14001, nonché il conseguimento 

della certificazione EMAS sui principali impianti. Le società che non gestiscono asset industriali sono dotate di un 
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sistema certificato di Gestione OHSAS 18001. Nel corso del 2017 sono state effettuate le visite periodiche da parte 

degli enti certificatori che hanno rilasciato e/o confermato le certificazioni in possesso delle società del Gruppo.

Inoltre, il Gruppo persegue l’obiettivo di assenza di infortuni, attraverso un presidio strutturato dei temi di Salute e 

Sicurezza e lo sviluppo di numerosi programmi di prevenzione e diffusione di una “cultura della sicurezza”, rivolti sia al 

personale interno sia ai fornitori che operano presso gli impianti. L’attenzione alle persone si esprime, inoltre, attraver-

so iniziative nell’ambito dello sviluppo personale, della valutazione delle performance a tutti i livelli e della condivisione 

delle best practice.

L’adozione delle migliori tecnologie disponibili, l’applicazione di pratiche operative sempre più rigorose e stringenti in 

termini di prevenzione e riduzione dell’inquinamento e la corretta gestione dei rifiuti prodotti consentono di gestire in 

modo efficiente l’attività industriale e le tematiche in ambito Salute, Sicurezza e Ambiente.

Annualmente il Gruppo ERG pubblica la propria “Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario” in cui sono 

riportate informazioni e dati salienti in merito agli aspetti HSE e sociali connessi all’attività del Gruppo stesso. 

Le strategie per la Salute, la Sicurezza e l’Ambiente sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

15.  Rischio di perdita di figure chiave
Si definisce tale il rischio che i sistemi di global rewarding presenti nel Gruppo (formati da componenti fisse, variabili e 

benefit) siano incoerenti rispetto alla motivazione delle persone o ai benchmark di mercato, con conseguente impatto 

economico per il Gruppo causato da perdita di figure professionali chiave e/o ritenute strategiche.

Il Gruppo mitiga tale rischio attraverso lo sviluppo di strategie e politiche retributive, basate su pesatura e matching 

delle posizioni, allineate ai benchmark di mercato, al fine di garantire l’efficacia delle componenti di rewarding (mone-

tarie e non).

In particolare, il Gruppo utilizza strumenti differenziati per la retention in base al livello di rilevanza strategica e di se-

niority del proprio personale. In tale ottica la componente fissa della remunerazione assicura la retention attraverso 

continui benchmark di mercato, mentre la componente variabile garantisce l’allineamento tra obiettivi aziendali ed 

interessi del singolo attraverso l’erogazione di premi al raggiungimento di obiettivi di lungo (LTI) e di breve (MBO).

Le strategie di mitigazione di tali rischi sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

16.  Rischio tassi di cambio
Si definisce tale il rischio che le variazioni dei tassi di cambio delle valute con cui il Gruppo opera impattino:

• sul risultato economico per effetto della differente significatività di costi e ricavi in valuta rispetto al momento in cui 

sono state definite le condizioni di prezzo (rischio economico);

• sul risultato economico per effetto della conversione di crediti/debiti commerciali o finanziari denominati in valuta 

(rischio transattivo);

• sul Bilancio Consolidato (risultato economico e patrimonio netto) per effetto della conversione di attività e passività 

di imprese che redigono il bilancio in altra valuta (rischio traslativo).
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Il Gruppo ERG adotta una strategia di mitigazione dell’esposizione al rischio cambio, riducendo i possibili impatti 

economici legati alla volatilità dei tassi di cambio sul mercato finanziario attraverso:

• la definizione dei limiti di esposizione al rischio e di un associato processo di escalation nel caso di superamento dei 

limiti con identificazione dei soggetti responsabili di definire / autorizzare le azioni per il rientro nei limiti;

• la definizione di processi e responsabilità per il monitoraggio del livello di esposizione utilizzando opportuni indica-

tori (e.g. Cash Flow @Risk, EBITDA@Risk);

• il perseguimento di un bilanciamento tra asset e liabilities in valuta, minimizzando l’esposizione netta, e finanziando 

a M/L termine in valuta locale gli investimenti, la cui redditività e flussi di cassa sono prevalentemente espressi in 

valuta diversa da quella funzionale per il Gruppo ERG;

• il rimpatrio non appena possibile della cassa netta generata dalle Gestioni Estere, nei limiti della liquidità necessaria 

per supportare la loro operatività, nel rispetto dei vincoli contrattuali dei Project Finance ed in coerenza con le sca-

denze di eventuali derivati di copertura eventualmente approvati.

L’eventuale utilizzo di strumenti derivati a fini di copertura è autorizzato esclusivamente a fronte dell’esistenza di un 

sottostante ed è subordinato all’approvazione del Risk Committee nonché oggetto di monitoraggio periodico. 

Le strategie di mitigazione di tali rischi sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

17.  Rischio tassi di interesse
Si definisce tale il rischio che una variazione inattesa dei tassi di interesse possa comportare una variazione di valore 

delle posizioni finanziarie e del relativo livello di onerosità. In tal senso, le variazioni dei tassi di mercato possono avere 

impatti negativi sul livello di oneri finanziari tali da compromettere la stabilità finanziaria del Gruppo e la sua adegua-

tezza patrimoniale. 

In particolare, il Gruppo ERG attua una strategia di mitigazione del rischio tasso di interesse che prevede:

• la ricerca e il reperimento di risorse finanziarie alle migliori condizioni offerte dal mercato, nel rispetto dei vincoli 

posti dal Risk Committee;

• il regolare monitoraggio del livello di esposizione al rischio e del rispetto dei vincoli posti dal Risk Committee; 

• l’utilizzo di strumenti derivati (e.g. IRS, Interest Rate Swap), autorizzati esclusivamente a fronte dell’esistenza di un 

sottostante;

perseguendo i seguenti obiettivi:

• individuare la combinazione ottimale tra tasso fisso e tasso variabile;

• ottimizzare il costo del debito del Gruppo nell’ambito dei limiti di rischio assegnati dal Chief Executive Officer, la cui 

decisione è supportata da parere consultivo del Risk Committee, e coerentemente con le specificità del business;

• ridurre i possibili impatti economici legati alla volatilità dei tassi sul mercato finanziario.

Le strategie di mitigazione di tali rischi sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.
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18.  Rischio Relazioni industriali
Si individua con tale rischio l’eventuale impatto negativo derivante da una inappropriata gestione delle relazioni indi-

viduali e collettive con i dipendenti, che generi potenziale conflittualità interna e/o esterna e comprometta il raggiun-

gimento degli obiettivi di business.

Le relazioni con i dipendenti derivanti dal rapporto di lavoro vengono assicurate, tanto in forma individuale quanto col-

lettiva, attraverso il rispetto della normativa giuslavoristica e delle normative internazionali in materia di diritti umani, 

diversity e pari opportunità e l’instaurarsi di una cultura industriale incentrata:

• su relazioni continue con le Organizzazioni di rappresentanza dei Lavoratori a livello nazionale e locale;

• sulla partecipazione dei dipendenti agli obiettivi d’impresa;

• su attività di contrattazione di secondo livello.

Le strategie di mitigazione di tali rischi sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy aziendali.

Il 2017 ha visto l’avvio di un nuovo assetto organizzativo denominato “One Company”, caratterizzato da un forte orien-

tamento ad una logica di processo e dalla volontà di “ricompattare” tutta l’organizzazione verso una visione unica e 

comune, focalizzandosi su due macro-ruoli:

• la Corporate ERG che garantisce l’indirizzo strategico, ha la responsabilità diretta dei processi di business develop-

ment ed assicura la gestione di tutti i processi di supporto al business;

• la ERG Power Generation, società di generazione e vendita di energia, è dedicata alla gestione complessiva e inte-

grata delle tre diverse e complementari tecnologie di produzione (unità Thermo, Hydro e Wind) di cui oggi il Gruppo 

dispone e alla vendita di energia elettrica attraverso un’unica struttura centralizzata di Energy Management. 

La riorganizzazione societaria, efficace dal 1° gennaio 2017, ha previsto la fusione per incorporazione di ERG Services 

S.p.A. in ERG S.p.A e di ERG Renew S.p.A. ed ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation 

S.p.A. Inoltre è stata istituita una nuova Unità Organizzativa “HSE” con il compito di coordinare funzionalmente le 

risorse assegnate alle singole unità di produzione di Energia Elettrica (Thermo, Hydro e Wind), con l’obiettivo di raffor-

zare e integrare i temi in materia di Salute, Sicurezza e Ambiente.

La protezione della salute e della sicurezza delle persone e la salvaguardia dell’ambiente sono elementi che da sem-

pre caratterizzano il modo di fare impresa del Gruppo ERG: la prevenzione e la gestione dei rischi connessi sono 

pertanto centrali per l’attuazione delle linee di indirizzo strategiche del Gruppo.

I principi adottati in materia di Salute, Sicurezza e Ambiente, sono pronunciati nella Sustainability Policy, che esprime 

nei confronti di tutti gli stakeholder, i valori, gli impegni, gli obiettivi in tema di sostenibilità che ERG intende perseguire.

salute, sicuRezza e ambiente 
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In linea con il proprio Codice Etico, ERG indirizza le attività di tutto il Gruppo, coniugando l’obiettivo della creazione di 

valore sostenibile nel tempo, con il rispetto dell’ambiente e l’attenzione verso gli stakeholder interni ed esterni.

Per il Gruppo ERG, crescere in modo sostenibile significa integrare gli obiettivi di crescita economica e di business 

con la creazione di valore per l’Ambiente e la società, per accrescere il valore generato e trasformarlo anche in van-

taggio competitivo.

salute e sicurezza 
Nel corso dell’anno 2017, le attività di business sono proseguite coerentemente con quanto previsto dalla Politica 

in materia di Salute, Sicurezza e Ambiente ed in attuazione dei principi previsti dalle Linee Guida e dal Codice Etico 

adottati dal Gruppo.  ERG S.p.A. ha continuato a perseguire l’obiettivo di “zero incidenti” e lo ha raggiunto per il proprio 

personale e quello delle ditte terze anche nell’anno 2017, così come nell’anno precedente.

In termini di azioni effettuate, è stata completata una intensa attività di formazione, sia manageriale che in materia 

di Salute e Sicurezza sul lavoro, a tutti i livelli organizzativi, coinvolgendo le diverse figure interessate, in linea con i 

contenuti dell’Accordo Stato-Regioni applicabile. Sono stati realizzati appositi seminari per Datori di Lavoro e Dirigenti 

Delegati. Inoltre il Gruppo ERG, da sempre attento alla promozione della salute e della sicurezza dei propri dipendenti, 

nel corso del 2017, come negli anni precedenti, ha offerto al proprio personale la possibilità di usufruire di una serie di 

accertamenti medici mirati alla prevenzione delle neoplasie più comuni per i soggetti più a rischio secondo i protocolli 

internazionali e del vaccino antinfluenzale per tutto il proprio personale. 

È stato altresì aggiornato il Capitolato Salute, Sicurezza e Ambiente, applicabile a tutte le società del Gruppo ERG.  

Il documento codifica le principali misure da adottare ed osservare in materia di prevenzione della salute e degli infor-

tuni, igiene del lavoro e tutela dell’ambiente da parte dei soggetti che sottoscrivono ed esercitano contratti di appalto 

per la realizzazione di prestazioni d’opera e lavori.

ambiente
La tutela dell’ambiente rappresenta per il Gruppo un valore fondamentale nella cultura del modo di fare impresa. Per 

tale ragione ERG ha sviluppato un modello di business che permette di produrre energia con un impatto ambientale 

molto ridotto. 

Nel rispetto di questo principio il Gruppo si impegna a:

• privilegiare lo sviluppo delle fonti rinnovabili e l’utilizzo di combustibili a bassa intensità di carbonio;

• minimizzare l’impatto ambientale delle proprie attività, riducendo i consumi di energia, le emissioni nell’atmosfera e 

la produzione di rifiuti, anche attraverso il miglioramento della qualità e dell’efficienza degli impianti;

• considerare la tutela della biodiversità, degli habitat naturali e degli ecosistemi come una componente rilevante 

dello sviluppo sostenibile nella realizzazione dei propri progetti;

• promuovere l’utilizzo consapevole e responsabile di tutte le risorse naturali a disposizione del Gruppo;

• adottare nelle realtà operative Sistemi di Gestione Ambientale certificati secondo standard riconosciuti, nell’ottica 

del miglioramento continuo delle proprie performance e della mitigazione dei rischi.
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Le centrali di ERG Power hanno perseguito, anche nel corso dell’anno 2017, il raggiungimento dei propri obiettivi di 

miglioramento delle performance ambientali grazie al mantenimento delle cd. “migliori tecniche disponibili” di settore 

(BAT), nell’ambito di quanto previsto dall’Autorizzazione Integrata Ambientale (AIA), rilasciata ai sensi della Direttiva 

comunitaria IPPC (Integrated Prevention Pollution and Control). In particolare, nel 2017 è stata esercita solo la centra-

le CCGT alimentata a gas naturale con un impatto emissivo di inquinanti in atmosfera molto basso.

Come noto, le centrali di ERG Power gestite da ERG Power Generation, operano all’interno del sito multisocietario di 

Priolo Gargallo e si occupano della fornitura di utilities agli altri operatori clienti. Nel 2017, come negli ultimi anni, sono 

stati consolidati gli obiettivi di recupero delle risorse idriche presso l’unità SA9 e valutate altre opportunità di riduzione 

dei consumi idrici, aspetto ambientale di sicuro interesse per la comunità locale. Inoltre, sempre nel corso del 2017 

(in continuità con gli anni precedenti), sono state eseguite periodiche ed approfondite verifiche, alla presenza degli 

Enti di controllo, che hanno consentito di confermare la piena ottemperanza alle best practices oltre che alle prescri-

zioni dell’AIA, e l’accuratezza e l’affidabilità delle attività di monitoraggio e controllo, soprattutto per quanto attiene 

la gestione delle emissioni in atmosfera e degli scarichi idrici. Altri obiettivi consolidati nel corso dell’anno 2017 o da 

realizzare nel triennio successivo e di cui è fornita una più ampia descrizione nella Dichiarazione Ambientale EMAS di 

ERG Power riguardano principalmente l’efficientamento energetico e lo sviluppo della consapevolezza della gestione 

degli aspetti ambientali nell’ambito del processo degli acquisti.

Analogamente, nell’anno 2017, la gestione degli asset Hydro e Wind è stata condotta in modo da rispettare tutti gli 

obiettivi prefissati nei piani di miglioramento dei rispettivi sistemi di gestione ambientali; non sono state rilevate non 

conformità di alcun genere, né con gli organismi di certificazione accreditati né con le autorità competenti.

Sistemi di Gestione e Certificazioni
ERG Power Generation S.p.A., provvede ad assolvere a tutti gli obblighi e le prescrizioni al fine di perseguire la Su-

stainability Policy e gli obiettivi stabiliti dalla Direzione. ERG Power Generation S.p.A. ha definito il proprio Sistema di 

Gestione Integrato (SGI) quale insieme di “struttura organizzativa, procedure, processi e risorse necessarie ad attuare 

la Gestione per l’Ambiente e la Sicurezza”.

Il Sistema di Gestione Integrato ha le seguenti finalità:

• identifica e descrive in dettaglio i processi produttivi gestiti, evidenziando i vari processi, le interfacce, i relativi input 

ed output, gli elementi di controllo;

• misura e tiene sotto controllo i processi, in modo da conseguire i risultati pianificati nel rispetto del principio di effi-

cacia, efficienza e miglioramento continuo;

• gestisce i processi in accordo con i requisiti delle norme (ISO 14001 e OHSAS 18001);

• comporta l’adozione di procedure e  Linee Guida di riferimento applicabili a tutte le unità.

Alla luce di “One Company”, nel corso dell’anno 2017, i Sistemi di Gestione Integrati di ERG Power Generation adottati 

dalle unità Thermo, Hydro e Wind sono stati adeguati al nuovo assetto organizzativo e alle nuove modifiche societa-

rie. La naturale conseguenza di questa integrazione è stato l’avvio dell’iter di unificazione di tutte le certificazioni di 

ERG Power Generation con lo scopo di avere un unico ente di accreditamento di riferimento. 



67RELAZIONE SULLA GESTIONE      NOTE AL CONSOLIDATO bILANCIO DI ESERCIZIO

Nel 2017 sono state confermate tutte le certificazioni dei Sistemi di Gestione Integrati di ERG Power Generation S.p.A. 

secondo gli standard internazionali ISO 14001 Ambiente e OHSAS 18001 Salute e Sicurezza, oltre che ISO 9001 

inerente la Qualità (unità Thermo e Wind); nel corso di questi iter non sono emerse evidenze significative ma solo 

osservazioni per il miglioramento di alcuni processi riscontrando quindi l’efficacia di gestione dei processi aziendali in 

materia di ambiente, salute e sicurezza sul lavoro. Inoltre, le unità Thermo, Hydro hanno avviato il processo di migra-

zione del proprio sistema di gestione ambientale alla versione 2015 della norma ISO 14001, mentre l’unità Wind ha già 

concluso l’allineamento al nuovo standard. 

Secondo quanto previsto dai sistemi stessi, sono stati programmati ed effettuati audit interni per la verifica di com-

pliance alle norme dei Sistemi di Gestione adottati; nel 2017 la novità è consistita nella costituzione di team di audit 

misti con risorse interne provenienti da unità organizzative  da quella auditata. Ciò ha permesso un valido confronto 

interno e uno scambio delle competenze maturate separatamente negli anni precedenti, oggi riunite in “One Company”.

Altro importante obiettivo, raggiunto da ERG Power S.r.l. e da ERG Hydro S.r.l. nel corso del 2017, è il rinnovo triennale 

della registrazione EMAS, ai sensi del Regolamento CE 1221/2009.

L’EMAS, insieme all’adozione di un Sistema di Gestione Ambientale coerente con lo standard internazionale ISO 

14001, consente di proseguire una gestione efficace ed efficiente degli aspetti ambientali, basata su un rapporto 

di fiducia e trasparenza con le istituzioni e con il pubblico e sulla partecipazione attiva dei dipendenti e dei Terzi che 

operano nei siti operativi.

La reportistica e gli indicatori utilizzati nella Dichiarazione Ambientale, validata da un Verificatore accreditato, consen-

tono a tutti gli stakeholder di avere una visione d’insieme delle attività e delle principali tematiche ambientali. Il docu-

mento, oltre che presentare i risultati raggiunti nel 2016 propone il nuovo programma ambientale, gli impegni assunti 

e i nuovi obiettivi pianificati che l’organizzazione si impegna ad attuare nel triennio 2017-2020.

L’adesione volontaria a un sistema comunitario di eco-gestione rappresenta peraltro una ulteriore conferma dell’im-

portanza del tema della sostenibilità ambientale per il nostro Gruppo, per rendere ancora più efficace uno degli obiet-

tivi della “Corporate Social Responsability” aziendale: la comunicazione aperta con il pubblico.

Con riferimento alla gestione dei near miss (quasi incidenti), la promozione di una cultura della sicurezza basata sulla 

prevenzione ricopre un’importanza rilevante per il Gruppo ERG, perché aiuta a preservare dal danno le persone e l’am-

biente. Per questo motivo è stato incentivato e potenziato il processo di segnalazione da parte dei dipendenti e delle 

ditte terze che operano presso i siti: attraverso l’approfondimento puntuale di ciascun riscontro, infatti, è possibile risa-

lire alle cause e valutare se situazione analoghe o similari siano riscontrabili in altre porzioni degli impianti del Gruppo.

Tuttavia, nonostante il rispetto e il costante monitoraggio dell’effettività delle procedure operative, nel corso del 2017 

si sono registrati 4 infortuni di dipendenti (2 nell’ambito delle attività di manutenzione dell’impianto termoelettrico e 2 

negli impianti eolici). Le funzioni HSE del Gruppo hanno valutato gli eventi accaduti e sono state intraprese azioni volte 

a modificare adeguatamente le procedure operative e a sostituire le attrezzature con altre più adatte a prevenire il 

ripetersi degli infortuni. Le analisi hanno riguardato non soltanto la zona specifica dell’incidente ma tutte le zone degli 

impianti interessati in modo da estendere il più possibile gli effetti delle attività di prevenzione.
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pRospetti contabili 

aRea Di cOnsOliDaMentO integRale e aRee Di Business
Nella tabella seguente è riportata l’Area di Consolidamento al 31 dicembre 2017.

Rispetto al 31 dicembre 2016 si segnala: 

• l’incorporazione di ERG Renew S.p.A. ed ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation S.p.A.;

• l’acquisizione dal Gruppo DIF di sei società di diritto tedesco titolari di sei parchi eolici in Germania.

ERG Power Generation S.p.A.

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. Corni Eolian S.A.

ERG Eolica San Cireo S.r.l. ERG Wind Bulgaria S.p.A.

ERG Eolica Faeto S.r.l.

ERG Eolienne France S.a.s.

Parc Eolien du Carreau S.a.s.

Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.

K&S Energy  EOOD

ERG Eolica Tirreno S.r.l. K&S Energy  1 EOOD

ERG Eolica Ginestra S.r.l. K&S Energy  2 EOOD

ERG Eolica Basilicata S.r.l. Wind Park Kavarna East EOOD

ERG Eolica Calabria S.r.l. Wind Park Kavarna West EOOD

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. WP Bulgaria 4 EOOD

Green Vicari S.r.l. Globo Energy EOOD

ERG Eolica Adriatica S.r.l. VG-1 EOOD

ERG Eolica Campania S.p.A. VG-2 EOOD

ERG Eolica Amaroni S.r.l. VG-3 EOOD

EW Orneta 2 SP.Z O.O. VG-4 EOOD

Blachy Pruszynski-Energia SP.Z O.O. VG-5 EOOD

Hydro Inwestycje SP.Z O.O. VG-6 EOOD

Mark 1 EOODBrockaghboy Windfarm

Mark 2 EOODERG Wind France 1 S.a.s.

ERG Wind France 2 EURL

CEPE Pays de Montbeliard S.n.c.

CEPE Pays de Murat S.n.c.

CEPE Pays de Saint Florentin S.n.c.

Ferme Eolienne de Teterchen S.a.s.

Parc Eolien de Bois de l’Arche S.a.s.

Parc Eolien de Bois Bigot S.a.s.

Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.

Eoliennes du Vent Solaire S.a.s.

CSO Energy GmbH ERG Wind Investments Ltd.

ERG Power S.r.l. ERG Hydro S.r.l.

Business Non Programmabili

Business Programmabili

ERG Wind holdings (Italy) S.r.l.

ERG Wind Sardegna S.r.l.

ERG Wind Sicilia 2 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 4 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 5 S.r.l.

ERG Wind 2000 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 6 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 3 S.r.l.

ERG Wind 6 S.r.l.

ERG Wind 4 S.r.l.

ERG Wind Leasing 4 S.r.l.

ERG Wind Energy S.r.l.

ERG Wind MEI 2-14-1 (UK) Ltd.

ERG Wind MEI 2-14-2 (UK) Ltd.

ERG Wind MEG 1 LLP

ERG Wind MEG 2 LLP

ERG Wind MEG 3 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

ERG Wind Neunte GmbH

ERG Wind Park Beteiligungs GmbH

Voltwerk Energy Park 8 GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Wörbzig GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Beesenstedt GmbH & Co. KG

Windpark Cottbuser Halde GmbH & Co. KG

Windpark Achmer Vinte GmbH & Co. KG

ERG Wind 117 (Frehne) GmbH & Co. KG

ERG Wind French Holding S.a.s.

Parc Eolien Chaude Vallée S.a.r.l.

Parc Eolien de Morvillers S.a.r.l.

SEPE Le Nouvion S.a.s.

Parc Eolien de Garcelles Secqueville S.a.s.

Parc Eolien du Patis S.a.s.

Parc Eolien Hauts Moulins S.a.r.l.

Parc Eolien Moulins des Champs S.a.r.l.

Parc Eolien St Riquier 1 S.a.s.

Societè de exploitation du P.E. de la Souterraine S.a.s.

Parc Eolien de Oyre Saint Sauveur S.a.s.

ERG WIND 105 GmbH & Co. KG

Parc Eolien de St Riquier 3 S.a.s.

Parc Eolien de St Riquier 4 S.a.s.

ERG WIND RE Beteilgungs GmbH 

ERG Wind MEG 4 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.

Parc Eolien de Lihus S.a.s.

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

80%

80%

80%

80%

100%

100%

100%

100%

100%

20%

20%

20%

20%

100% 100%

CSO Energy S.a.r.l. 100%

ERG Wind Dobberkau GmbH 

ERG Wind Ober Kostenz GmbH 

ERG Wind Weichweller GmbH 

ERG Wind Hermersberg GmbH 

ERG Wind WB GmbH 

ERG Wind Weselberg GmbH 

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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ERG Power Generation S.p.A.

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. Corni Eolian S.A.

ERG Eolica San Cireo S.r.l. ERG Wind Bulgaria S.p.A.

ERG Eolica Faeto S.r.l.

ERG Eolienne France S.a.s.

Parc Eolien du Carreau S.a.s.

Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.

K&S Energy  EOOD

ERG Eolica Tirreno S.r.l. K&S Energy  1 EOOD

ERG Eolica Ginestra S.r.l. K&S Energy  2 EOOD

ERG Eolica Basilicata S.r.l. Wind Park Kavarna East EOOD

ERG Eolica Calabria S.r.l. Wind Park Kavarna West EOOD

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. WP Bulgaria 4 EOOD

Green Vicari S.r.l. Globo Energy EOOD

ERG Eolica Adriatica S.r.l. VG-1 EOOD

ERG Eolica Campania S.p.A. VG-2 EOOD

ERG Eolica Amaroni S.r.l. VG-3 EOOD

EW Orneta 2 SP.Z O.O. VG-4 EOOD

Blachy Pruszynski-Energia SP.Z O.O. VG-5 EOOD

Hydro Inwestycje SP.Z O.O. VG-6 EOOD

Mark 1 EOODBrockaghboy Windfarm

Mark 2 EOODERG Wind France 1 S.a.s.

ERG Wind France 2 EURL

CEPE Pays de Montbeliard S.n.c.

CEPE Pays de Murat S.n.c.

CEPE Pays de Saint Florentin S.n.c.

Ferme Eolienne de Teterchen S.a.s.

Parc Eolien de Bois de l’Arche S.a.s.

Parc Eolien de Bois Bigot S.a.s.

Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.

Eoliennes du Vent Solaire S.a.s.

CSO Energy GmbH ERG Wind Investments Ltd.

ERG Power S.r.l. ERG Hydro S.r.l.

Business Non Programmabili

Business Programmabili

ERG Wind holdings (Italy) S.r.l.

ERG Wind Sardegna S.r.l.

ERG Wind Sicilia 2 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 4 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 5 S.r.l.

ERG Wind 2000 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 6 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 3 S.r.l.

ERG Wind 6 S.r.l.

ERG Wind 4 S.r.l.

ERG Wind Leasing 4 S.r.l.

ERG Wind Energy S.r.l.

ERG Wind MEI 2-14-1 (UK) Ltd.

ERG Wind MEI 2-14-2 (UK) Ltd.

ERG Wind MEG 1 LLP

ERG Wind MEG 2 LLP

ERG Wind MEG 3 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

ERG Wind Neunte GmbH

ERG Wind Park Beteiligungs GmbH

Voltwerk Energy Park 8 GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Wörbzig GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Beesenstedt GmbH & Co. KG

Windpark Cottbuser Halde GmbH & Co. KG

Windpark Achmer Vinte GmbH & Co. KG

ERG Wind 117 (Frehne) GmbH & Co. KG

ERG Wind French Holding S.a.s.

Parc Eolien Chaude Vallée S.a.r.l.

Parc Eolien de Morvillers S.a.r.l.

SEPE Le Nouvion S.a.s.

Parc Eolien de Garcelles Secqueville S.a.s.

Parc Eolien du Patis S.a.s.

Parc Eolien Hauts Moulins S.a.r.l.

Parc Eolien Moulins des Champs S.a.r.l.

Parc Eolien St Riquier 1 S.a.s.

Societè de exploitation du P.E. de la Souterraine S.a.s.

Parc Eolien de Oyre Saint Sauveur S.a.s.

ERG WIND 105 GmbH & Co. KG

Parc Eolien de St Riquier 3 S.a.s.

Parc Eolien de St Riquier 4 S.a.s.

ERG WIND RE Beteilgungs GmbH 

ERG Wind MEG 4 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.

Parc Eolien de Lihus S.a.s.

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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100%
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100%

100%

100%

100%

100%

80%

80%

80%

80%

100%

100%

100%

100%

100%

20%

20%

20%

20%

100% 100%

CSO Energy S.a.r.l. 100%

ERG Wind Dobberkau GmbH 

ERG Wind Ober Kostenz GmbH 

ERG Wind Weichweller GmbH 

ERG Wind Hermersberg GmbH 

ERG Wind WB GmbH 

ERG Wind Weselberg GmbH 

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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cOntO ecOnOMicO
I risultati economici-patrimoniali di seguito esposti includono le poste non recurring. 

Si precisa inoltre che i risultati della partecipazione Brockaghboy Windfarm Ltd nelle Note al Bilancio Consolidato 

sono rilevati ed indicati in applicazione di quanto richiesto dall’IFRS 5. Ai fini di una maggiore chiarezza espositiva si è 

ritenuto opportuno esporre e commentare nella presente Relazione i rispettivi risultati nell’attività ordinaria.

Per la riconciliazione di tali valori si rimanda a quanto commentato nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”. 

Per un maggior dettaglio degli impatti legati alla valutazione e rilevazione dei suddetti risultati ai fini dell’IFRS 5 si 

rimanda a quanto indicato alla Nota 27 del Bilancio Consolidato.

conto economico Riclassificato

(milioni di euro)
2017 2016 

Ricavi della gestione caratteristica  1.055  1.024 

Altri ricavi e proventi  9  11 

Ricavi totali  1.064  1.035 

Costi per acquisti  (355)  (332)

Variazioni delle rimanenze  (1)  2 

Costi per servizi e altri costi operativi  (184)  (199)

Costi del lavoro  (37)  (42)

Margine operativo lordo  488  465 

Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni  (247)  (249)

Risultato operativo  241  216 

Proventi (oneri) finanziari netti  (61)  (93)
Proventi (oneri) da partecipazioni netti  (1)  1 
Risultato prima delle imposte  178  123 

Imposte sul reddito  (42)  (28)
Risultato prima degli interessi di terzi  137  95 

Risultato di azionisti terzi – –
Risultato netto di competenza del Gruppo  137  95 

Ricavi della gestione caratteristica
I ricavi del 2017 sono pari a 1.055 milioni in lieve aumento rispetto ai 1.024 milioni del 2016. La variazione riflette i 

seguenti fattori:

• l’aumento del settore Eolico legato prevalentemente a un andamento di prezzi più favorevole e dalla variazione del 

perimetro di consolidamento a seguito dell’acquisizione delle società del Gruppo DIF  parzialmente compensato da 

minori produzioni in Italia; 

Risultati economici, patRimoniali 
e finanziaRi 
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• l’incremento dei ricavi del settore Idroelettrico in conseguenza principalmente dei maggiori prezzi medi di vendita;

• il settore Termoelettrico sostanzialmente in linea con il 2016 in considerazione del venir meno del diritto al “corri-

spettivo di reintegro”, compensato dall’apprezzamento del valore dei Titoli di Efficienza Energetica e dall’aumento 

dei prezzi di vendita dell’energia elettrica.

altri ricavi e proventi
Comprendono principalmente i rimborsi assicurativi, gli indennizzi e i recuperi di spese, i riaddebiti minori verso terzi, 

i contributi in conto esercizio e i riaddebiti a società del Gruppo non consolidate integralmente.

costi per acquisti e variazioni delle rimanenze
I costi per acquisti comprendono i costi per l’acquisto di gas, utilities e di vapore destinati ad alimentare l’impianto 

CCGT di ERG Power S.r.l. e i costi di energia elettrica destinata alla rivendita sul mercato nell’ambito dell’attività di 

Energy Management. Nel 2017 sono pari a 355 milioni in aumento di 23 milioni rispetto al 2016 principalmente a 

seguito dei maggiori costi per acquisti di gas e energia elettrica.

La variazione delle rimanenze, legata ai magazzini ricambi, risulta non significativa. 

costi per servizi ed altri costi operativi
I costi per servizi includono i costi di manutenzione, le spese commerciali (inclusi i costi per il trasporto dell’energia 

elettrica), i costi per utilities, i costi per concessioni idroelettriche, per consulenze, costi assicurativi e per servizi forniti 

da terzi. Gli altri costi operativi sono relativi principalmente agli affitti passivi, agli accantonamenti per rischi ed oneri 

ed alle imposte diverse da quelle sul reddito.

Il decremento della voce si riferisce principalmente a minori costi per il trasporto di energia. 

ammortamenti e svalutazioni
Gli ammortamenti si riferiscono agli impianti eolici, agli impianti del settore idroelettrico ed all’impianto CCGT e risul-

tano lievemente inferiori rispetto a quelli dell’analogo periodo 2016 a seguito principalmente della fine della vita utile di 

alcune componenti dei parchi francesi, dalla revisione della vita utile degli impianti in Francia e Germania acquisiti nel 

primo semestre del 2016, nell’ambito della Purchase Price Allocation definita nel Bilancio 2016, i cui effetti sono stati 

in parte compensati da maggiori ammortamenti dovuti all’acquisizione dei parchi tedeschi avvenuta nel secondo 

trimestre 2017 (per circa 4 milioni) e dall’avvio dell’operatività del parco di Brockaghboy in Nord Irlanda.

Proventi (oneri) finanziari netti
Si ricorda che l’esercizio 2016 includeva oneri non ricorrenti per circa 6 milioni di Euro afferenti il prepayment del fi-

nanziamento bancario della società rumena Corni Eolian S.A. Al netto degli oneri non- recurring di cui sopra, gli oneri 

finanziari netti a valori correnti del 2016 risultavano pari a 93 milioni.

Gli oneri finanziari netti del 2017 sono pari a 61 milioni, in significativa riduzione rispetto agli 84 milioni registrati nel 

2016 al netto di oneri no recurring. Il decremento è imputabile a maggiori proventi da “cash management” e da minori 
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interessi passivi a medio lungo termine dovuto ai rimborsi avvenuti nel periodo e alle azioni di ristrutturazione com-

pletate nel corso del 2016. 

Tale voce include anche gli effetti degli strumenti derivati di copertura dal rischio fluttuazione dei tassi.  

Proventi (oneri) da partecipazioni netti 
La voce include nel 2017 svalutazioni (circa 1 milione) di partecipazioni minori valutate al costo.

imposte sul reddito
Le imposte sul reddito del 2017 sono pari a 42 milioni (28 milioni nel 2016). 

Il tax rate, ottenuto dal rapporto tra le imposte e l’utile ante imposte, è pari al 23% (23% nel 2016). 

Il tax rate recurring del 2017, ottenuto dal rapporto tra le imposte e l’utile ante imposte al netto delle poste non carat-

teristiche, risulta pari al 23% (22% nel 2016). 

Il tax rate è sostanzialmente in linea con l’esercizio precedente e risente principalmente del beneficio derivante dalla 

riduzione dell’aliquota IRES italiana (24,0% dal 1°gennaio 2017 rispetto all’aliquota del 27,5% applicata nel 2016) e 

all’impatto positivo (circa 4 milioni) derivante dalla riduzione del Corporate Income Tax in Francia (28% nel 2017 rispet-

to all’aliquota del 33% applicata nel 2016). Tali effetti sono compensati dall’effetto negativo legato all’adeguamento 

dell’aliquota dell’ACE (Aiuto alla Crescita Economica) (1,6% nel 2017 rispetto all’aliquota del 4,75% applicata nel 2016). 
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situaziOne PatRiMOniale

 
(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016
Immobilizzazioni immateriali  730.748  764.221 

Immobilizzazioni materiali  2.241.635  2.352.696 

Partecipazioni ed altre immobilizzazioni finanziarie  59.916  55.602 

Capitale immobilizzato  3.032.299  3.172.519 

Rimanenze  20.596  20.363 

Crediti commerciali  258.031  285.224 

Debiti commerciali (71.704) (103.614)

Debiti verso erario per accise (566) (422)

Capitale circolante operativo netto  206.357  201.550 

Trattamento di fine rapporto (5.157) (5.573)

Altre attività  237.350  279.108 

Altre passività (421.472) (436.857)

Capitale investito netto  3.049.376  3.210.748 

Patrimonio netto Gruppo  1.951.098  1.798.989 

Patrimonio netto di terzi – –

Indebitamento finanziario a medio-lungo termine  1.171.942  1.352.745 

Indebitamento finanziario netto a breve termine (73.664)  59.014 

Mezzi propri e debiti finanziari  3.049.376  3.210.748 

Al 31 dicembre il capitale investito netto ammonta a 3.049 milioni in diminuzione rispetto al 31 dicembre 2016. 

La leva finanziaria, espressa come rapporto fra i debiti finanziari totali netti (inclusi i Project Financing) ed il capitale 

investito netto, è pari al 36% (44% al 31 dicembre 2016). 

capitale immobilizzato
Include le immobilizzazioni materiali, immateriali e finanziarie. La diminuzione rispetto al 31 dicembre 2016 è prin-

cipalmente riconducibile agli ammortamenti del periodo, in parte compensata dall’ acquisizione dei parchi eolici te-

deschi effettuata nel periodo e dagli investimenti finalizzati alla realizzazione di un parco eolico in Irlanda del Nord, 

entrato in operatività nel quarto trimestre 2017.

capitale circolante operativo netto
Include le rimanenze di magazzino parti di ricambio, i crediti principalmente per “certificati verdi” su società estere, 

per vendita energia elettrica con applicazione tariffa incentivante, e i debiti commerciali principalmente riguardanti 

l’acquisto di energia elettrica e gas, la manutenzione degli impianti eolici e altri debiti commerciali. 

altre attività
Sono costituite principalmente dai crediti per imposte anticipate, verso Erario per acconti versati e da pagamenti già 

effettuati a fronte di prestazioni in corso. 
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altre passività
Sono relative principalmente alle imposte differite calcolate sulle differenze fra i valori civilistici ed i relativi valori 

fiscali (principalmente concessioni e cespiti e, alla stima delle imposte di competenza del periodo, ai fondi per rischi 

ed oneri). 

Indebitamento finanziario netto

 
(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016
Cassa e altre disponibilità liquide  152.315  179.547 

Scoperti di conto corrente  (39)  (19)

Depositi bancari e postali vincolati – –

Indebitamento finanziario netto a breve  152.276  179.528 
   
Crediti finanziari verso imprese del Gruppo  49.304  55.474 

Crediti finanziari verso altri  18.179  19.344 

Attività finanziarie  67.483  74.817 
   
Totale attività finanziarie correnti  219.759  254.345 

   

Debiti verso altri finanziatori  (1.936)  (4.654)

Debiti verso controllanti  (171)  (156.553)

Debiti verso banche  (143.846)  (151.906)

Debiti per strumenti derivati  (142)  (247)

Totale passività finanziarie correnti  (146.095)  (313.360)

   

Crediti verso altri – –

Crediti finanziari verso imprese del Gruppo – –

Totale attività finanziarie non correnti  – –
   
Debiti verso altri finanziatori – –

Debiti verso controllanti  (98.689)  (93.005)

Debiti verso banche  (970.891)  (1.123.674)

Debiti per strumenti derivati  (102.361)  (136.066)

Totale passività finanziarie non correnti  (1.171.942)  (1.352.745)
   
POsIzIONE FINANzIARIA NETTA  (1.098.278)  (1.411.759)
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indicatoRi alteRnativi di peRfoRmance

Al fine di facilitare la comprensione dell’andamento gestionale dei business i risultati economici sono esposti anche 

con l’esclusione delle poste no recurring (non caratteristiche).

I risultati recurring sono indicatori non definiti nei Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS). Il management ritiene 

che tali indicatori siano parametri importanti per misurare l’andamento economico del Gruppo ERG, generalmente 

adottati nelle comunicazioni finanziarie degli operatori del settore petrolifero ed energetico. 

Poiché la composizione di tali indicatori non è regolamentata dai principi contabili di riferimento, la metodologia di de-

terminazione di tali misure applicata dal Gruppo potrebbe non essere omogenea con quella adottata da altri operatori 

e pertanto non pienamente comparabile.

Di seguito sono descritte le componenti utilizzate per la determinazione del calcolo dei risultati recurring.

 Le poste no recurring (non caratteristiche) includono componenti reddituali significativi aventi natura non usuale. 

Brockaghboy Windfarm ltd. - iFRs 5
In riferimento all’operazione Brockaghboy Windfarm Ltd., già commentata nelle Premesse, si segnala che nelle Note 

al Bilancio Consolidato i risultati contabili relativi agli assets in corso di vendita sono indicati separatamente in appli-

cazione di quanto richiesto dall’IFRS 5. 

Ai fini di una maggiore chiarezza espositiva si è ritenuto opportuno esporre e commentare nella presente Relazione i 

risultati degli assets in corso di cessione nell’attività ordinaria.
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 12 mesi

maRGine opeRativo loRdo 2017 2016 

Margine operativo lordo Attività continue 485,5 466,5 
  

Contributo Discontinuing operation (Brockaghboy) 2,3 –
  

Margine operativo lordo IAs Reported 487,9 466,5 

Esclusione Poste non caratteristiche:

termoelettrico - idroelettrico  

Oneri per riorganizzazione societaria – 0,3 

Storno oneri accessori operazioni straordinarie (Progetti Speciali) 0,3 –

  

eolico  

Oneri HR per riorganizzazione societaria – 0,9 

Storno oneri accessori operazioni straordinarie (Progetti Speciali) 0,1 –

Oneri accessori operazioni straordinarie – 0,9 

Margine operativo lordo recurring 488,3 468,6 

 12 mesi

ammoRtamenti e svalutazioni 2017 2016 

Ammortamenti attività continue (246,1) (253,7)

Contributo Discontinued operation (Brockaghboy) (1,3) –

Ammortamenti e svalutazioni (247,3) (253,7)

Esclusione Poste non caratteristiche:   

Poste non recurring – –

Ammortamenti recurring (247,3) (253,7)

 12 mesi

Risultato netto di GRuppo 2017 2016 

Risultato netto di Gruppo 136,6 95,4 
   
Esclusione Poste non caratteristiche:   

Esclusione effetto prepayment finanziamenti – 5,3 

Esclusione Oneri accessori progetti speciali – –

Esclusione Oneri accessori operazioni straordinarie 0,4 0,9 

Esclusione oneri HR per riorganizzazione societaria – 0,8 

Risultato netto di Gruppo recurring 137,0 102,5 
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Il Bilancio Separato di ERG Power Generation S.p.A. al 31 dicembre 2017 è stato predisposto in conformità ai Principi 

Contabili Nazionali ed alle vigenti leggi che ne disciplinano la redazione interpretate ed integrate dai principi contabili 

emanati dai Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri e dall’Organismo Italiano di Contabilità (OIC) 

e tiene conto della revisione e dell’aggiornamento dei vigenti principi contabili nazionali.

I dati comparativi del 2016 sotto esposti, sono relativi al Bilancio di Esercizio 2016 della società ERG Power Generation 

S.p.A. Si segnala che nell’ambito del Progetto “One Company”, ERG Power Generation S.p.A. ha incorporato, con effi-

cacia a decorrere dal 1° gennaio 2017, ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. subentrando 

a titolo universale in tutti i rapporti giuridici attivi e passivi delle società incorporate.

cOntO ecOnOMicO

 anno

(migliaia di euro) 2017 2016 

Ricavi della gestione caratteristica  721.932  626.370 

Altri ricavi e proventi  8.207  6.903 

RICAVI TOTALI  730.139  633.273 

 

Costi per acquisti  (507.735)  (432.463)

Variazione delle rimanenze  2.529  -   

Costi per servizi e altri costi operativi  (206.219)  (181.806)

Costo del lavoro  (27.930)  (17.565)

MARGINE OPERATIVO LORDO  (9.216)  1.439 

 

Ammortamenti economico-tecnici e svalutazioni  (1.769)  (316)

RIsULTATO OPERATIVO NETTO  (10.985)  1.123 

 

Proventi (oneri) finanziari netti  82.715  64.953 

Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie  (200)  17 

RIsULTATO DELLA GEsTIONE ORDINARIA  71.530  66.093 

 

Imposte sul reddito  6.954  10.673 

RIsULTATO DELL'EsERCIzIO  78.485  76.766 

Risultati economici, patRimoniali e 
finanziaRi eRG poWeR GeneRation s.p.a.
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Ricavi della gestione caratteristica
I ricavi delle vendite, pari a 645,4 milioni di Euro, sono costituiti principalmente dalle vendite di energia elettrica, va-

pore, gas ed altre utilities essenzialmente al GME, IREN Mercato, ISAB S.r.l. e ad altri clienti del distretto industriale 

di Priolo. I ricavi di vendita includono, oltre alle vendite dell’energia prodotta dall’impianto CCGT di proprietà di ERG 

Power S.r.l., dai parchi eolici italiani e da ERG Hydro S.r.l. 

I ricavi delle prestazioni, pari a 76,6 milioni di Euro, includono inoltre le prestazioni verso controllate per manutenzioni 

Operation & Maintenance e BoP, ovvero le prestazioni di gestione e manutenzione degli aereogeneratori eolici e delle 

sottostazioni, per circa 34 milioni.

I ricavi delle prestazioni includono inoltre servizi di esercizio e gestione della manutenzione nell’ambito del contratto di 

servizi Operation & Maintenance resi nel periodo ad ERG Power S.r.l., Priolo Servizi S.C.p.A. ed ISAB S.r.l.

La voce in oggetto include inoltre i ricavi per prestazioni per servizi tecnici e di staff centrali forniti alle società con-

trollate. La voce include anche servizi resi nell’ambito dell’Energy Management principalmente verso terzi e Terna.

altri ricavi e proventi
La voce include principalmente l’effetto positivo derivante dal rilascio parziale del fondo rischi relativo alla CGU Power 

- CCGT rilevato in occasione dell’impairment test 2011 sul Bilancio di ERG S.p.A. conferito in data 1° luglio 2014 alla 

ERG Power Generation S.p.A. pari a 4.670 migliaia di Euro.

La voce include altresì i ricavi verso Jao S.A. per rivendita della capacità di trasmissione non utilizzata e ricavi verso 

la controllante per riaddebiti vari.

costi per acquisti 
I costi per acquisti accolgono principalmente i costi relativi all’acquisto di energia elettrica, principalmente dal GME, 

dalle società controllate, altresì gli acquisti di gas principalmente da Edison e da Gazprom Export LLC per l’impianto 

CCGT di proprietà di ERG Power S.r.l. 

I costi per acquisti includono anche i costi relativi alle materie acquistate da terzi e da società controllate per lo svolgi-

mento della propria attività di manutenzione degli aereogeneratori eolici in favore delle controllate.

costi per servizi ed altri costi operativi
Tale voce accoglie principalmente i costi per servizi relativa alla “Tolling fee”, pagata alla controllata ERG Power S.r.l. 

nell’ambito del contratto di Tolling.

La voce include altresì costi per trasporto su acquisti dell’energia elettrica e gas ed altresì costi per i servizi.

I costi in oggetto includono anche i costi di manutenzione riferiti sostanzialmente ai corrispettivi per i servizi di assi-

stenza, gestione e manutenzione dei parchi eolici delle proprie controllate.

La voce include infine i servizi di staff resi dalla controllante ERG S.p.A.
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costo del personale
Tale voce è pari a 27,9 milioni di Euro, riflette il costo relativo al personale della Società sensibilmente incrementato nel 

2017 principalmente per effetto della fusione.

ammortamenti e svalutazioni
Nell’esercizio sono stati stanziati ammortamenti economico-tecnici sulle immobilizzazioni immateriali per 1,3 milioni 

di Euro e sulle immobilizzazioni materiali per 0,4 milioni di Euro.

Proventi (oneri) finanziari netti 
La voce comprende principalmente i proventi da partecipazione per dividendi e per distribuzioni di riserve incassati 

nel corso dell’anno dalle proprie controllate per circa 68,2 milioni di Euro, da proventi per interessi attivi da società 

controllate (per 10,9 milioni di Euro) ed alla plusvalenza relativa all’aumento del capitale sociale in Orneta mediante 

cessione a valore di mercato della partecipazione della controllata Blachy Pruszynski – Energia SP.Z O.O., per circa 

5,4 milioni.

La voce altresì include oneri finanziari maturati in particolare sul debito finanziario intrattenuto con la controllante ERG 

S.p.A. per circa 1 milione ed altri oneri minori.

Rettifiche di valore di attività finanziarie
La voce netta comprende principalmente il fair value degli strumenti derivati e la svalutazione della partecipazione 

della società controllata Creggan Wind Farm Limited in quanto il progetto non ha ottenuto l’autorizzazione dal gover-

no scozzese. 

imposte sul reddito
Il carico fiscale sul risultato economico dell’esercizio risulta complessivamente positivo per 7 milioni di Euro. 
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situaziOne PatRiMOniale

(migliaia di euro) 31/12/2017 31/12/2016 

Capitale immobilizzato  1.789.848  1.059.406 

Capitale circolante operativo netto  43.899  49.400 

Trattamento di fine rapporto  (3.199)  (1.090)

Altre attività  58.215  17.800 

Altre passività  (15.012)  (16.055)

CAPITALE INVEsTITO NETTO  1.873.751  1.109.461 

 

Patrimonio netto  1.843.675  1.061.828 

Indebitamento finanziario a medio-lungo termine – –

Indebitamento finanziario a breve termine  30.077  47.634 

MEzzI PROPRI E DEBITI FINANzIARI  1.873.751  1.109.462 

Al 31 dicembre 2017 il capitale investito netto ammonta a 1.874 milioni di Euro.  

capitale immobilizzato
Il capitale immobilizzato è costituito principalmente dalle immobilizzazioni finanziarie, che sono costituite principal-

mente dalle partecipazioni detenute nelle controllate totalitarie ERG Power S.r.l. ed ERG Hydro S.r.l. e dalle partecipa-

zioni derivanti dalla fusione relative alle società rinnovabili.

capitale circolante operativo netto
Il capitale circolante operativo netto è costituito da crediti e debiti commerciali verso società del Gruppo e verso terzi. 

altre attività
Sono costituite principalmente da crediti verso l’erario e da altri crediti verso società del Gruppo. Tale voce include 

inoltre crediti per imposte anticipate, risconti attivi ed altre attività versate in acconto e finalizzate allo sviluppo poten-

ziale di parchi eolici all’estero.

altre passività
Sono costituite principalmente da debiti tributari a breve termine, da debiti verso società del Gruppo ed altri debiti. Tale 

voce include inoltre gli altri fondi per rischi ed oneri. 
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inDeBitaMentO FinanziaRiO

(migliaia di euro) 31/12/2017 31/12/2016 

Debiti verso banche a breve termine  –    13 

Debiti finanziari verso imprese del Gruppo  252.850  119.781 

Altri debiti finanziari a breve termine  2.071  247 

Passività finanziarie a breve termine  254.921  120.041 

 

Disponibilità liquide  (3.210) –

Crediti finanziari verso imprese del Gruppo  (203.596)  (55.382)

Altri crediti finanziari a breve termine  (18.038)  (17.023)

Attività finanziarie a breve termine  (224.844)  (72.405)

   
Totale  30.077  47.635 

L’indebitamente finanziario netto è principalmente costituito da:

• altri debiti finanziari verso imprese del Gruppo, che includono principalmente il saldo del cash pooling zero balance 

verso la controllata ERG Hydro S.r.l., comprensivo degli interessi maturati, per un importo totale pari a 177 milioni di 

Euro, e la parte residua riflette il saldo del cash pooling zero balance verso le altre società controllate;

• crediti finanziari verso imprese del Gruppo, che principalmente includono il saldo del cash pooling zero balance ver-

so la controllante ERG S.p.A., comprensivo degli interessi maturati, per un importo totale pari a 49,2 milioni di Euro 

e crediti finanziari per tesoreria e per linea di corrispondenza a favore delle imprese controllate per 154,4 milioni di 

Euro;

• altri crediti finanziari a breve termine, che sono costituiti principalmente da crediti verso ECC- European Commo-

dity Clearing, relativo al margin deposit ed al fair value dei contratti stipulati (Futures) per un importo pari a circa  

14,1 milioni di Euro, crediti per il fair value positivo degli strumenti finanziari derivati per circa 0,6 milioni di Euro ed 

altri crediti minori.
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Si fornisce qui di seguito un esercizio di determinazione della Situazione Patrimoniale ed Economica di proforma 

del 2016 volto a rappresentare l’operazione come se fosse avvenuta al 1° gennaio 2017 per maggiore completezza 

informativa e comparabilità di dati.

ATTIVO 2016

(importi in migliaia di Euro)

Note
ERG Power 
Generation 

s.p.A.
ERG Renew 

s.p.A.

ERG Renew 
Operations & 
Maintenance 

s.r.l. 

Rettifiche 
di fusione

Pro-forma 
2016

Immobilizzazioni       

Avviamento 1 – – –  3.754  3.754 

Immobilizzazioni immateriali   451  1.887  223 –  2.560 

Immobilizzazioni materiali   88  753  1.682  –  2.523 

Immobilizzazioni finanziarie 2  1.058.867  743.652  60  (9.860)  1.792.720 

TOTALE IMMOBILIzzAzIONI  1.059.406  746.292  1.965  (6.106) 1.801.557 

ATTIVO CIRCOLANTE

Rimanenze 3 –  –  7.388 –  7.388 

Crediti   200.274  63.504  5.340  (19.135)  249.983 

Attività finanziarie 4  55.859  108.417  804  (804)  164.275 

Disponibilità liquide   –  598  640 –  1.238 

TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE   256.133  172.518  14.172  (19.939)  422.884 

Ratei e risconti   159  7.045  280 –  7.484 

TOTALE ATTIVO   1.315.698  925.855  16.417  (26.045)  2.231.925 

PAssIVO 2016

Patrimonio netto 5 1.061.828 701.050 6.106 (6.106) 1.762.878

Fondi per rischi ed oneri   8.327  217 – –  8.545 

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato   1.090  560  1.724 –  3.374 

Debiti 6  244.453  224.006  8.353  (19.939)  456.872 

Ratei e risconti  –  21  234 –  256 

TOTALE  PAssIVO   253.870  224.805  10.311  (19.939)  469.047 
      

TOTALE  PATRIMONIO NETTO E PAssIVO   1.315.698  925.855  16.417  (26.045)  2.231.925 



83RELAZIONE SULLA GESTIONE      NOTE AL CONSOLIDATO bILANCIO DI ESERCIZIO

CONRO ECONOMICO 2016

(importi in migliaia di Euro)

ERG Power 
Generation 

s.p.A.
ERG Renew 

s.p.A.

ERG Renew 
Operations & 
Maintenance 

s.r.l. 

Rettifiche 
di fusione

Pro-forma 
2016

VALORE DELLA PRODUzIONE      
Ricavi delle vendite e delle prestazioni  626.370  128.044  28.737  (90.807)  692.345 

Altri ricavi e proventi  6.903  1.799  27  (734)  7.995 

TOTALE VALORE DELLA PRODUzIONE  633.273  129.843  28.764  (91.541)  700.339 

COsTI DELLA PRODUzIONE

Per materie prime, sussidiarie,di consumo e di merci  (432.463)  (116.034)  (7.335)  89.389  (466.443)

Per servizi  (179.668)  (20.798)  (9.702)  2.152  (208.015)

Per godimento di beni di terzi  (495)  (292)  (944) –  (1.730)

Per il personale  (17.565)  (7.371)  (7.159) –  (32.096)

Ammortamenti e svalutazioni:  (1.371)  (842)  (350) –  (2.563)
Variazioni rimanenze materie prime, sussidiarie, 
di consumo e di merci – –  4.291 –  4.291 

Accantonamenti per rischi – – – – –

Altri accantonamenti  (46) – – –  (46)

Oneri diversi di gestione  (543)  (254)  (59) –  (855)

TOTALE COsTI DELLA PRODUzIONE  (632.150)  (145.591)  (21.256)  91.541  (707.456)

DIFFERENzA TRA VALORE E COsTI DELLA PRODUzIONE  1.123  (15.748)  7.508 –  (7.117)

PROVENTI E ONERI FINANzIARI

Proventi da partecipazioni 77.000  38.857 – –  115.858 

Altri proventi finanziari  201  11.764  15  (36)  11.944 

Interessi e altri oneri finanziari  (12.244)  (4.763)  (21)  36  (16.992)

Utili e perdite su cambi  (4) – – –  (4)

TOTALE PROVENTI E ONERI FINANzIARI (C)  64.953  45.858  (6) –  110.805 

Rettifiche di valore di attività finanziarie  17 – – –  17 

RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  66.093  30.110  7.502 –  103.705 

Imposte sul reddito di esercizio, correnti, 
differite, anticipate  10.673  9.218  (2.425) –  17.466 

UTILE (PERDITA) DELL'EsERCIzIO  76.766  39.328  5.077 –  121.171 
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analisi situaziOne PatRiMOniale Di FusiOne 

Si fornisce qui nel seguito una sintetica informativa relativa alle principali poste patrimoniali oggetto di fusione a far 

data dal 1° gennaio 2017:

1.  avviamento
La società ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. fino al 31 dicembre 2016, era controllata al 100% da ERG Re-

new S.p.A. La fusione per incorporazione di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. in ERG 

Power Generation S.p.A. ha comportato come primo passaggio l’elisione della partecipazione di ERG Renew Opera-

tions & Maintenance S.r.l. in ERG Renew S.p.A. (pari a 9.860 migliaia di Euro) contro il patrimonio netto della società 

controllata (pari a 6.106 migliaia di Euro). Dall’elisione dei due valori è emerso un valore, iscritto ad avviamento, pari a 

3.754 migliaia di Euro con una vita utile stimata di dieci anni. 

2.  Immobilizzazioni finanziarie
L’impatto più significativo è generato dalle immobilizzazioni finanziarie di ERG Renew S.p.A., pari a 743.652 migliaia 

di Euro, così costituite:

• 456.372 migliaia di Euro di valore delle partecipazioni in società controllate e a controllo congiunto del Gruppo ERG 

operantI nel business Wind, che riflette gli effetti sulla Situazione Patrimoniale-Finanziaria ed Economica, deter-

minati dalle acquisizioni così come dall’andamento di tutte le partecipate indirettamente controllate dalla Società. 

La voce in oggetto includeva la partecipazione in ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. per 9.860 migliaia di 

Euro, che è stata elisa a seguito della fusione per incorporazione, rappresentata nella colonna rettifiche da fusione;

• 287.280 migliaia di Euro di altre attività finanziarie non correnti, più specificatamente crediti finanziari verso imprese 

del Gruppo, costituiti interamente da finanziamenti a società controllate da ERG Renew S.p.A. 

3.  Rimanenze
L’impatto è generato dal magazzino di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. pari in totale a 7.388 migliaia di 

Euro, composta sostanzialmente da parti di ricambio delle turbine eoliche, ed altresì le rimanenze dei magazzini delle 

branch estere (francese e tedesca) per un valore complessivo di 1.062 migliaia di Euro.

4.  Attività finanziarie
L’impatto più significativo è generato dalle attività finanziarie di ERG Renew S.p.A., pari a 108.417 migliaia di Euro, 

principalmente costituite da crediti finanziari verso società del Gruppo, rappresentati principalmente da rapporti di 

conto corrente di corrispondenza verso società controllate (per 97.771 migliaia di Euro) e crediti per interessi maturati 

sui finanziamenti concessi alle società controllate (9.678 migliaia di Euro). 
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5.  Patrimonio netto
Il patrimonio netto delle società fuse viene assorbito nella ERG Power Generation S.p.A., per importo totale pari a 

607.050 migliaia di Euro, distintamente indicato nelle altre riserve di patrimonio netto come “Riserva di fusione 2017”. 

6.  Debiti
L’impatto più significativo è generato dai debiti di ERG Renew S.p.A., pari a 224.006 migliaia di Euro, così costituiti:

• 201.944 migliaia di Euro di passività finanziarie correnti, inclusive di 199.799 migliaia di Euro di debiti finanziari verso 

società controllate da ERG Renew S.p.A. (verso controllate e controllante) ed altri debiti finanziari per 2.144 migliaia 

di Euro;

• 20.415 migliaia di Euro di debiti commerciali, riferiti ad acquisti di natura commerciale ed ad altre tipologie di servizi 

connessi all’attività operativa ed altre passività correnti minori.

nOte gestiOnali sulle PRinciPali sOcietà cOntROllate 
nOn cOnsOliDate, cOllegate e jOint VentuRe 

isaB energy solare s.r.l. 
La società, controllata interamente da ERG Power Generation S.p.A. svolge la propria attività nel settore delle energie 

rinnovabili, in particolare opera nella produzione di energia elettrica da fonte solare. La società detiene un impianto 

fotovoltaico presso il sito industriale di ISAB Energy S.r.l. a Priolo Gargallo (SR) per la produzione di energia elettrica 

per una potenza installata pari a 968 kW entrato in esercizio commerciale nel corso del 2011. Nel corso del 2014 è 

stata acquisita la quota di minoranza del 49% da Princemark Limited. 

La società ha chiuso l’esercizio al 31 dicembre 2017 con un risultato in lieve utile.

Si segnala inoltre che il Gruppo detiene partecipazioni in società controllate non operative, di seguito elencate:

• ERG UK Holding Ltd.; 

• Longburn WindFarm Ltd.;

• Sandy Knowe Wind Farm Ltd.;

• WP France 6 S.a.s.;

• ERG Development France S.a.s.;

• Rigghill Wind Farm Limited (società a controllo congiunto).
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attiVità Di DiReziOne e cOORDinaMentO Da PaRte Di eRg s.P.a 
ERG S.p.A. svolge un’attività di direzione e coordinamento nei confronti delle società controllate direttamente e in-

direttamente - nel rispetto dell’autonomia gestionale e operativa delle stesse, le quali beneficiano dei vantaggi, delle 

sinergie e delle economie di scala derivanti dall’appartenenza al Gruppo - rappresentata dalla:

• definizione delle strategie di business, del sistema di Corporate Governance e degli assetti societari;

• determinazione di politiche generali comuni in materia di risorse umane, information & communication technology, 

contabilità, bilancio, fiscalità, procurement, finanza, investimenti, risk management, affari legali e societari, comuni-

cazione, relazioni istituzionali, corporate social responsibility e business development.

A tal fine Vi segnaliamo che, con riferimento alle delibere consiliari di ERG Power Generation S.p.A. assunte nell’anno 

2017, sono - a nostro giudizio - da inserire nel paragrafo suddetto le seguenti:

• Consiglio di Amministrazione del 12 gennaio 2017:

- punto 2: Remunerazione del Presidente e dell’Amministratore Delegato;

-  punto 3: Budget investimenti per l’anno 2017.

• Consiglio di Amministrazione del 7 marzo 2017:

-  punto 7: Nuova operazione nel settore delle energie rinnovabili in Germania; delibere inerenti e conseguenti.

• Consiglio di Amministrazione del 10 maggio 2017:

-  punto 3: Previsione trimestrale sull’andamento del budget annuale degli investimenti;

-  punto 4: Ristrutturazione finanziaria e societaria in Polonia;

-  punto 5. Aumento di capitale in Brockaghboy Windfarm Ltd. 

• Consiglio di Amministrazione del 9 giugno 2017:

-  punto 1: Operazione di rifinanziamento di alcune società eoliche controllate; delibere inerenti e conseguenti;

-  punto 2: Nuova operazione nel settore delle energie rinnovabili in Irlanda del Nord; delibere inerenti e conseguenti;

-  punto 3: Integrazione del Budget investimenti per l’anno 2017; delibere inerenti e conseguenti.

• Consiglio di Amministrazione dell’8 agosto 2017:

 -  punto 5: Previsione trimestrale sull’andamento del budget annuale degli investimenti.

• Consiglio di Amministrazione del 9 ottobre 2017:

-  punto 1: Operazione in un nuovo settore delle energie rinnovabili; delibere inerenti e conseguenti;

-  punto 2: Nuova operazione nel settore delle energie rinnovabili in Francia; delibere inerenti e conseguenti;

-  punto 3: Progetto Brockaghboy; delibere inerenti e conseguenti.

• Consiglio di Amministrazione dell’8 novembre 2017:

-  punto 3: Previsione trimestrale sull’andamento del budget annuale degli investimenti;

-  punto 4: Aggiornamento sull’operazione in un nuovo settore delle energie rinnovabili;

-  punto 5: Chiusura delle branch in Francia e in Germania; delibere inerenti e conseguenti.
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• Consiglio di Amministrazione del 13 dicembre 2017:

-  punto 2: Esame ed approvazione del Budget investimenti per l’anno 2018;

-  punto 3: Progetto Brockaghboy; delibere inerenti e conseguenti; 

-  punto 4: Calendario delle riunioni degli organi sociali per l’anno 2018;

-  punto 7: Proposta di adozione della Policy Anticorruzione del Gruppo ERG.

PRiVacy 
Anche nel corso del 2017 il Gruppo ERG ha investito adeguate risorse e competenze per la Compliance in materia 

di Privacy; sono stati aggiornati sistematicamente l’impianto normativo interno ed il sistema di nomine e deleghe, 

allineandoli coerentemente alle evoluzioni normative esterne ed organizzative interne, al fine di garantire il rispetto di 

quanto previsto dal Codice Privacy (D.Lgs. 196/2003) e dai Provvedimenti emanati dall’Autorità Garante per la prote-

zione dei dati personali.

Per quanto concerne i vincoli normativi derivanti dall’entrata in vigore del Regolamento europeo in materia di protezio-

ne dei dati personali (24 maggio 2016), il Gruppo ERG si sta organizzando per recepire tutti gli aspetti regolatori dello 

stesso che, in ogni caso, diventerà definitivamente applicabile in via diretta in tutti i Paesi UE a partire dal 25 maggio 

2018.
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ERG, tramite la propria controllata 

ERG Power Generation S.p.A., ha per-

fezionato l’acquisizione da VEI Green 

S.r.l., holding di investimento control-

lata da PFH S.p.A. e partecipata da primari investitori 

istituzionali italiani, del 100% di ForVei S.r.l., nono ope-

ratore fotovoltaico in Italia con una capacità totale in-

stallata di 89 MW.

L’operazione, che ha ottenuto l’approvazione dell’Anti-

trust ed il gradimento da parte delle banche finanziatri-

ci, segna l’ingresso di ERG nel solare e rappresenta un 

ulteriore importante tassello nella strategia di diversi-

ficazione tecnologica nella produzione da fonti rinno-

vabili.

ERG, attraverso la propria controllata 

ERG Windpark Beteiligungs GmbH, ha 

sottoscritto un accordo con il gruppo 

Vortex Energy per l’acquisizione del 

100% del capitale di Windpark Linda GmbH & Co. KG, 

società che detiene i permessi per la realizzazione di 

un parco eolico in Germania della potenza di 21,6 MW 

ed una produzione stimata a regime di circa 50 GWh 

annui, pari a circa 39 kt di emissione di CO2 evitata.

Il progetto ha già ottenuto l’autorizzazione alla costru-

zione e parteciperà alle procedure d’asta nel corso del 

2018. L’investimento stimato per la realizzazione del 

parco è di circa 30 milioni di Euro, già inclusivo del cor-

rispettivo riconosciuto per l’acquisto delle quote della 

società.

La futura costruzione dell’impianto, che sarà ubicato in 

prossimità di altri parchi eolici ERG che già possiede 

216 MW in operations in Germania, rientra nella stra-

tegia di crescita nel Paese che fa leva sulla capitalizza-

zione delle proprie competenze industriali nelle attività 

di sviluppo, ingegneria e costruzione.

fatti di Rilievo avvenuti 
dopo la chiusuRa dell’eseRcizio
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evoluzione pRevedibile della Gestione

Si riporta di seguito la prevedibile evoluzione dei principali indicatori di scenario e performance nel 2018:

Fonti non Programmabili
Per quanto riguarda il Wind in Italia il margine operativo lordo è previsto in diminuzione a seguito dell’uscita nel corso 

dell’anno 2017 dal sistema incentivante di circa 214 MW e della progressiva uscita nel corso dell’anno 2018 di ulteriori 

72 MW; tale diminuzione è anche dovuta al minor prezzo dell’incentivo per l’anno 2018 il cui valore viene determinato 

sulla base del prezzo medio dell’energia elettrica registrato nel 2017 con un decremento di circa 8 Euro/MWh sulla 

produzione incentivata.

Il margine operativo lordo del Wind all’estero è stimato in riduzione rispetto a quello del 2017 come conseguenza della 

riduzione dell’incentivo in Romania ad un solo “certificato verde”, ed a seguito della vendita della controllata Brockagh-

boy Windfarm ltd, che si prevede concludersi entro il primo trimestre 2018.

In generale il risultato operativo lordo complessivo del Wind è atteso quindi in diminuzione; tale effetto è in buona 

parte compensato dall’ingresso nel business Solare mediante l’acquisizione del 100% di ForVei S.r.l., nono operatore 

fotovoltaico in Italia con una capacità totale installata di 89 MW il cui impatto in termini di margine operativo lordo è 

stimato a circa 35 milioni.

Nel complesso il risultato delle Fonti Non Programmabili (Wind e Solar) è previsto essere inferiore a quello del 2017.

Fonti Programmabili
Per quanto riguarda l’Idroelettrico, si prevedono risultati in crescita grazie ad una previsione di produzioni superiori al 

2017 che sono risultate significativamente al di sotto delle medie storiche; tale effetto è parzialmente compensato dal 

minor prezzo dell’incentivo di cui beneficia circa il 40% delle produzioni e dal venir meno dei ricavi ottenuti nel 2017 

per 8 milioni relativi al recupero di incentivi pregressi.

Per l’impianto Termoelettrico si prevedono risultati leggermente inferiori, principalmente per effetto di margini di ge-

nerazione attesi in calo rispetto ai valori particolarmente positivi del 2017.

Nel complesso il contributo delle Fonti Programmabili è atteso in rialzo rispetto al 2017. 
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RiscHi eD inceRtezze RelatiVi all’eVOluziOne 
Della gestiOne 
In riferimento alle stime ed alle previsioni contenute nella presente sezione si evidenzia che i risultati effettivi po-

tranno differire in misura anche signifi cativa rispetto a quelli annunciati in relazione ad una molteplicità di fattori, tra 

cui: l’evoluzione futura dei prezzi, le performance operative degli impianti, le condizioni anemologiche, l’impatto delle 

regolamentazioni del settore energetico e in materia ambientale, altri cambiamenti nelle condizioni di business e 

nell’azione della concorrenza. 

Genova, 6 marzo 2018

per il Consiglio di Amministrazione

L’Amministratore Delegato

Pietro Tittoni
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situazione patRimoniale-finanziaRia(1)

(Migliaia di Euro) note 31/12/2017 31/12/2016
Attività immateriali 1   597.822   204.304 
Avviamento 2   125.932   – 
Immobili, impianti e macchinari 3   2.171.306   970.681 
Partecipazioni: 4   20.683  13.151 

valutate con il metodo del patrimonio netto  12.787   13.151 
altre partecipazioni  7.896   – 

Altre attività finanziarie non correnti 5   39.233  2.032 
di cui con parti correlate 40 2.630  –

Attività per imposte anticipate 6   116.625  39.291 
Altre attività non correnti 7   45.402  9.754 

di cui con parti correlate 40       
Attività non correnti    3.117.003   1.239.213 
      
Rimanenze 8   20.596  5.656 
Crediti commerciali 9   256.090  171.032 

di cui con parti correlate 40 2.054   4.308  
Altri crediti e attività correnti 10   74.357  23.451 

di cui con parti correlate 40 28.853   10.149  
Attività finanziarie correnti 11   67.484  72.406 

di cui con parti correlate 40 49.181   55.382  
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 12   151.022  15.513 
Attività correnti    569.549   288.057 
      
Attività destinate ad essere cedute 27   81.526  –
      
totale attività    3.768.077   1.527.271 

Patrimonio Netto di Gruppo 13   1.951.102   1.075.048 
Patrimonio Netto di Terzi   –   – 
Patrimonio Netto    1.951.102   1.075.048 
      
Trattamento fine rapporto 14   5.157   2.744 
Passività per imposte differite 15   250.622   94.412 
Fondi per rischi ed oneri non correnti 16   46.704   1.449 
Passività finanziarie non correnti 17,22   1.171.942   191.242 

di cui con parti correlate 40  98.689   93.005  
Altre passività non correnti 18   30.706   543 

di cui con parti correlate 40        
Passività non correnti    1.505.131   290.390 
      
Fondi per rischi ed oneri correnti 19   44.809  2.547 
Debiti commerciali 20   71.002  106.196 

di cui con parti correlate 40 61   23.950  
Passività finanziarie correnti 21,22   146.135  29.909 

di cui con parti correlate 40 –   221  
Altre passività correnti 23   47.743  23.180 

di cui con parti correlate 40  27.724   10.681  
Passività correnti    309.689   161.833 
      
Passività destinate ad essere cedute 27   2.156   – 
      
totale passività    3.768.077   1.527.271 

(1)  la Situazione Patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2017 è rappresentata secondo quanto stabilito dall’IFRS 5 con l’esclusione delle attività e 
passività relative alla controllata Brockaghboy Windfarm Ltd. Gli impatti dell’esclusione citata, indicati separatamente alla riga “Attività destinate 
ad essere cedute” e “Passività destinate ad essere cedute” sono meglio descritti alla Nota 27 - Attività e passività destinate ad essere cedute
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conto economico (1)

(Migliaia di Euro) note anno 2017 anno 2016
Ricavi della gestione caratteristica 28   1.052.437  691.160 

di cui con parti correlate 40  11.862  11.463  
di cui poste non ricorrenti       

Altri ricavi e proventi 29   8.863  5.527 
di cui con parti correlate 40  30  74  
di cui poste non ricorrenti      

Variazione delle rimanenze 30   (624)  (565)
Costi per acquisti 31   (354.966)  (406.999)

di cui con parti correlate 40  (172)  (89.405)  
di cui poste non ricorrenti      

Costi per servizi e altri costi operativi 32   (183.533)  (105.858)
di cui con parti correlate 40  (46.980)  (28.017)  
di cui poste non ricorrenti 39  398    

Costi del lavoro 33   (36.639)  (24.534)
di cui poste non ricorrenti 39  (274)  

MARGINE OPERATIVO LORDO    485.538   158.731 
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni 34   (246.065)  (88.134)
 RIsULTATO OPERATIVO NETTO    239.473   70.598 
Proventi finanziari 35   18.849  368 

di cui con parti correlate 40  20  –  
di cui poste non ricorrenti       

Oneri finanziari 35   (79.597)  (21.307)
di cui con parti correlate 40  (2.649)  (14.918)  
di cui poste non ricorrenti       

Proventi (oneri) finanziari netti  35   (60.748)   (20.939)
Proventi (oneri) da partecipazioni 
valutate al patrimonio netto 36   119  139 

Altri proventi (oneri) da partecipazioni netti 36   (1.124)  – 
Proventi (oneri) da partecipazioni    (1.005)   139 
RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE    177.720   49.798 
Imposte sul reddito 37   (41.752)  (8.659)

di cui poste non ricorrenti 39  (5)  75  
RIsULTATO NETTO ATTIVITà CONTINUE    135.967   41.139 
Risultato netto discontinued operations 38   625  – 
RIsULTATO NETTO DEL PERIODO    136.592   41.139 
Risultato di azionisti terzi   – –
RIsULTATO NETTO DI COMPETENzA DEL GRUPPO    136.592   41.139 

(1)  il Conto Economico dell’esercizio 2017 é rappresentato secondo quanto stabilito dall’IFRS 5,con l’esclusione dei risultati della controllata 
Brockaghboy Windfarm Ltd., consolidata con il metodo integrale. Gli impatti delle esclusioni citate, indicati separatamente alla riga “Risultato 
netto attività destinate ad essere cedute”, sono meglio descritti alla Nota 38 - Risultato netto attività destinate ad essere cedute
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(Migliaia di Euro) 2017 2016 
Risultato netto del periodo  136.592  41.139 
   
Variazioni che non saranno riclassificate a Conto Economico   
Variazione attuariale fondo TFR (205) –
Imposte sul reddito riferite alla variazione attuariale fondo TFR  49 –
 (156) –

Variazioni che saranno riclassificate a Conto Economico   
Variazioni della riserva di cash flow hedge  20.968 (2.261)
Imposte sul reddito riferite alle variazioni della riserva di cash flow hedge (5.032)  622 
  15.935 (1.639)

Variazioni della riserva di traduzione (1.597) –
Imposte sul reddito riferite alle variazioni della riserva di traduzione  564 –
 (1.033) –

Altre componenti del risultato complessivo al netto imposte  14.747 (1.639)

Risultato netto complessivo del periodo  151.340  39.500 
Risultato netto complessivo del periodo di azionisti terzi – –
Risultato netto complessivo del periodo di Gruppo  151.340  39.500 

altRe componenti di conto economico 
complessivo
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Rendiconto finanziaRio

(Migliaia di Euro) 2017 2016
FLUssO DI CAssA DA ATTIVITà DI EsERCIzIO (A)   
Risultato netto del periodo  136.592  41.139 
- Ammortamenti e svalutazioni delle immobilizzazioni  247.326  88.134 
- Variazione netta dei fondi per rischi e oneri  9.219 (4.414)
- Variazione netta delle attività (passività) per imposte anticipate (differite)  19.512 (18.791)
- Svalutazione dei crediti ed attività correnti  1.481  1.055 
- Plusvalenze/minusvalenze da realizzo di attività non correnti  – –
- Quota dei risultati delle partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto  363 (1.010)
- Svalutazione di partecipazioni – –
- Variazione del trattamento di fine rapporto (415)  110 
Flusso di cassa della gestione corrente  414.077  106.222 
   
- Variazione delle altre attività e passività di esercizio:   
- Variazione delle rimanenze (233)  3.163 
- Variazione dei crediti commerciali  48.646  18.418 
- Variazione dei debiti commerciali (51.427)  14.645 
- Variazione netta di altri crediti/debiti e di altre attività/passività (2.107)  20.270 
 (5.121)  56.497 

FLUssO DI CAssA DA ATTIVITà DI EsERCIzIO (A)  408.956  162.719 
   
FLUssO DI CAssA DA ATTIVITà DI INVEsTIMENTO (B)   
Acquisizioni di attività immateriali e avviamento (1.230) (867)
Acquisizioni di immobili, impianti e macchinari (50.294) (12.333)
Acquisizioni di partecipazioni e altre attività finanziarie non correnti (4.763) (5)
Variazione netta altri incrementi/decrementi delle immobilizzazioni (1.410)  16.320 
Incasso conguaglio da acquisizione ERG Hydro S.r.l. – (10.000)
Disinvestimenti di attività immateriali e avviamento – –
Disinvestimenti di immobili, impianti e macchinari e relative plus/minusvalenze  1.221 –
Disinvestimenti di partecipazioni e altre attività finanziarie non correnti  86 (98)
FLUssO DI CAssA DA ATTIVITà DI INVEsTIMENTO (B) (56.390) (6.983)
   
FLUssO DI CAssA DA ATTIVITà DI FINANzIAMENTO (C)   
Nuovi finanziamenti non correnti  176.685  13.942 
Rimborsi di finanziamenti non correnti (376.788) (732.753)
Variazione netta finanziamenti verso società del Gruppo non consolidate integralmente (150.213) (82.089)
Variazione netta delle altre passività finanziarie non correnti (2.573) (31.344)
Variazione netta delle passività finanziarie correnti verso banche – –
Variazione netta delle altre attività/passività finanziarie correnti (31.794)  6.769 
Aumenti/rimborsi di capitale sociale –  700.000 
Dividendi corrisposti a terzi – (21.188)
Altre variazioni di patrimonio netto  15.521 (1.639)
FLUssO DI CAssA DA ATTIVITà DI FINANzIAMENTO (C) (369.161) (148.302)
   
CONFERIMENTO/FUsIONI (D)  164.034  –
   
VARIAzIONE AREA DI CONsOLIDAMENTO (E) (11.930)  – 

  
FLUssO DI CAssA NETTO DEL PERIODO (A+B+C+D+E)  135.509  7.434 
   
DIsPONIBILITà LIQUIDE E MEzzI EQUIVALENTI AD INIzIO PERIODO  15.513  8.079 
FLUSSO DI CASSA NETTO DEL PERIODO  135.509  7.434 
DIsPONIBILITà LIQUIDE E MEzzI EQUIVALENTI A FINE PERIODO  151.022  15.513 
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Capitale 
sociale

Riserve Utile 
(perdita) 

d'esercizio

Totale Patrimonio 
netto di 

terzi

Totale
Patrimonio 

netto
sALDO AL 31/12/2015  6.000  314.930  35.036  355.966  –  355.966 

       

Destinazione del risultato 2015  –  35.036  (35.036)  –  –  – 

Distribuzione dividendi  –  (21.188)  –  (21.188)  –  (21.188)
Versamento in conto capitale 
ERG Power Generation  –  700.000  –  700.000  –  700.000 

Altre variazioni  –  770  –  770  –  770 

       

Risultato 2016  –  –  41.139  41.139  –  41.139 

Variazione attuariale fondo TFR  –  –  –  –  –  – 

Variazioni della riserva di cash flow hedge  –  (1.639)  –  (1.639)  –  (1.639)

Variazioni della riserva traduzione  –  –  –  –  –  – 

Risultato netto complessivo  –  (1.639)  41.139  39.500  –  39.500 

sALDO AL 31/12/2016  6.000  1.027.909  41.139  1.075.048  –  1.075.048 

       

Destinazione del risultato 2016  –  41.139  (41.139)  –  –  – 

Distribuzione dividendi  –  –  –  –  –  – 
Variazione per effetto fusione Consolidato  
ERG Renew  94.000  629.941  –  723.941  –  723.941 

Altre variazioni  –  773  –  773  –  773 

       

Risultato 2017  –  –  136.592  136.592  –  136.592 

Variazione attuariale fondo TFR  –  (160)  –  (160)  –  (160)

Variazioni della riserva di cash flow hedge  –  15.935  –  15.935  –  15.935 

Variazioni della riserva traduzione  –  (1.028)  –  (1.028)  –  (1.028)

Risultato netto complessivo  –  14.747  136.592  151.340 –  151.340 

sALDO AL 31/12/2017  100.000  1.714.510  136.592  1.951.102  –  1.951.102 

pRospetto delle vaRiazioni 
del patRimonio netto 
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note illustRative 
al bilancio consolidato 

Per ERG Power Generation si intende ERG Power Generation S.p.A. e le imprese incluse nell’area di consolidamento. 

Il presente Bilancio è il primo Bilancio Consolidato predisposto da ERG Power Generation S.p.A.

natuRa Del gRuPPO 
Il Gruppo ERG ha portato a termine nel 2015 un fondamentale processo di trasformazione, da primario operatore pe-

trolifero privato italiano a primario operatore indipendente nella produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili, dif-

ferenziato tra fonti non programmabili (eolica) e fonti programmabili (termoelettrica e idroelettrica), nonché in termini 

di presenza geografica, con una crescente presenza nel mercato eolico estero, in particolare in Francia e Germania.

Oggi nel mercato eolico ha la leadership in Italia e un posizionamento di primo piano all’estero. Inoltre è tra i primi 

operatori attivi nella produzione di energia elettrica da fonte idrica in Italia ed è attivo anche nella produzione termica 

ad alta efficienza e basso impatto ambientale nel settore termoelettrico con un impianto CCGT altamente modulabile 

e cogenerativo ad alto rendimento, nonché nei mercati dell’energia attraverso le attività di Energy Management. 

FusiOne PeR incORPORaziOne Di eRg ReneW OPeRatiOns 
& Maintenance s.R.l. eD eRg ReneW s.P.a. in eRg POWeR 
geneRatiOn s.P.a.
Nell’ambito del Progetto “One Company”, ERG Power Generation S.p.A. ha incorporato, con efficacia a decorrere dal 

1° gennaio 2017, ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. subentrando a titolo universale in 

tutti i rapporti giuridici attivi e passivi delle società incorporate. 

ERG Renew S.p.A. era la società subholding del gruppo ERG operante nel settore della produzione di energia elettrica 

da fonte eolica, primo operatore nel settore eolico in Italia ed uno dei primi dieci in Europa nel 2016.

ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. svolgeva attività di gestione e manutenzione, ordinaria e straordinaria, su 

parchi eolici italiani ed esteri del Gruppo ERG.

Al fine di permettere una più esaustiva comparabilità dei dati economico-patrimoniali tra gli esercizi 2017 e 2016 si 

forniscono nel seguito:

• un prospetto di Stato Patrimoniale pro-forma, redatto assumendo che l’operazione fosse avvenuta al 31 dicembre 

2016. Tale prospetto è costruito sommando le attività e le passività del Gruppo ERG Power Generation S.p.A., 

comprensivo delle sue controllate ERG Power ed ERG Hydro e del Consolidato di ERG Renew S.p.A., al netto della 

elisione delle partite intercompany;   
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• un prospetto di Conto Economico pro-forma, redatto assumendo che l’operazione fosse avvenuta al 1°gennaio 

2016. Tale prospetto è costruito sommando i ricavi e i costi dell’esercizio del Gruppo ERG Power Generation S.p.A., 

comprensivo delle sue controllate ERG Power ed ERG Hydro e del Consolidato di ERG Renew S.p.A., al netto della 

elisione delle partite intercompany.  

Si precisa che, ai fini di una maggiore chiarezza espositiva, nelle tabelle della Nota Integrativa oltre che ai dati 2016 si 

forniscono i dati pro-forma al fine di consentirne la comparabilità.

31/12/2016

(Migliaia di Euro)

Bilancio 
Consolidato 

proforma
Effetto fusione 

2017
Bilancio 

Consolidato ante 
fusione

Attività immateriali  638.295  433.991  204.304 
Avviamento  125.926  125.926 –
Immobili, impianti e macchinari  2.352.696  1.382.015  970.681 
Partecipazioni  18.058  4.907  13.151 
Altre attività finanziarie non correnti  37.544  35.511  2.032 
Attività per imposte anticipate  146.787  107.496  39.291 
Altre attività non correnti  43.715  33.962  9.754 
Attività non correnti  3.363.021  2.123.808  1.239.213 
    
Rimanenze  20.363  14.708  5.656 
Crediti commerciali  285.224  114.192  171.032 
Altri crediti e attività correnti  88.605  65.154  23.451 
Attività finanziarie correnti  74.818  2.412  72.406 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  179.547  164.034  15.513 
Attività correnti  648.557  360.500  288.057 
    
TOTALE ATTIVITà  4.011.578  2.484.307  1.527.271 

Patrimonio Netto di Gruppo  1.798.989  723.941  1.075.048 
Patrimonio Netto di Terzi – – –
Patrimonio Netto  1.798.989  723.941  1.075.048 
    
Trattamento fine rapporto  5.573  2.829  2.744 
Passività per imposte differite  261.271  166.859  94.412 
Fondi per rischi ed oneri non correnti  44.012  43.615  397 
Passività finanziarie non correnti  1.352.745  1.161.502  191.242 
Altre passività non correnti  31.347  30.804  543 
Passività non correnti  1.694.946  1.405.608  289.338 
    
Fondi per rischi ed oneri correnti  38.282  34.683  3.599 
Debiti commerciali  103.614 (2.582)  106.196 
Passività finanziarie correnti  313.379  283.470  29.909 
Altre passività correnti  62.368  39.188  23.180 
Passività correnti  517.643  354.758  162.885 
    
TOTALE PAssIVITà  4.011.578  2.484.307  1.527.271 
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Anno 2016

(Migliaia di Euro)

Bilancio 
Consolidato 

proforma
Effetto fusione 

2017
Bilancio 

Consolidato ante 
fusione

 Ricavi della gestione caratteristica  1.024.368  333.208  691.160 

 Altri ricavi e proventi  11.112  5.585  5.527 

 Variazione delle rimanenze  1.905  2.469 (565)

 Costi per acquisti (331.912)  75.086 (406.999)

 Costi per servizi e altri costi operativi (198.699) (92.841) (105.858)

 Costi del lavoro (42.202) (17.667) (24.534)

 MARGINE OPERATIVO LORDO  464.572  305.840  158.731 

 Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni (248.996) (160.862) (88.134)

 RIsULTATO OPERATIVO NETTO  215.576  144.978  70.598 

 Proventi finanziari  18.730  18.362  368 

 Oneri finanziari (112.023) (90.716) (21.307)

 Proventi (oneri) finanziari netti (93.293) (72.354) (20.939)

 Proventi (oneri) da partecipazioni valutate al patrimonio netto  139 –  139 

 Altri proventi (oneri) da partecipazioni netti  526  526 –

 Proventi (oneri) da partecipazioni  665  526  139 

 RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  122.949  73.150  49.798 

 Imposte sul reddito (28.083) (19.424) (8.659)

 RIsULTATO NETTO DEL PERIODO  94.866  53.727  41.139 

 Risultato di azionisti terzi – – –

 RIsULTATO NETTO DI COMPETENzA DEL GRUPPO  94.866  53.727  41.139 

cRiteRi Di ReDaziOne
Il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2017 è stato redatto, senza alcuna deroga, in applicazione dei Principi Contabili 

Internazionali emanati dall’International Accounting Standard Board (IASB) e omologati dall’Unione Europea, inclu-

dendo tra questi anche tutti i Principi Contabili Internazionali oggetto di interpretazione (International Financial Repor-

ting Standards – IFRS) e le interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) e del 

precedente Standing Interpretations Committee (SIC).

Il Bilancio Consolidato, espresso in migliaia di Euro, è stato redatto secondo il principio generale del costo, ad ecce-

zione delle attività finanziarie disponibili per la vendita, delle attività finanziarie possedute per la negoziazione, nonché 

degli strumenti derivati che sono valutati al fair value.

Il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2017 è stato sottoposto a revisione contabile da parte della società Deloitte & 

Touche S.p.A. secondo le modalità previste dalla normativa CONSOB.

cOntenutO e FORMa Del BilanciO cOnsOliDatO 
ERG Power Generation S.p.A. presenta il Conto Economico per natura, struttura ritenuta più rappresentativa rispetto 

alla presentazione per destinazione. La forma scelta è, infatti, conforme alle modalità di reporting interno e di gestione. 
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Con riferimento allo Stato Patrimoniale è stata adottata una forma di presentazione con la distinzione delle attività e 

passività in correnti e non correnti, secondo quanto consentito dallo IAS 1. 

Il Rendiconto Finanziario è strutturato sulla base del metodo indiretto.

Inoltre come richiesto dalla Delibera CONSOB 15519 del 27 luglio 2006 nello schema del Conto Economico sono stati 

indicati separatamente quei proventi ed oneri significativi derivanti da operazioni non ricorrenti o da fatti che non si 

ripetono frequentemente nel consueto svolgimento dell’attività. Tali poste sono commentate in un’apposita nota.

Sempre in applicazione della suddetta Delibera CONSOB, negli schemi della Situazione Patrimoniale-Finanziaria e del 

Conto Economico sono stati indicati separatamente gli importi relativi alle posizioni e transazioni con parti correlate. 

Tali poste sono commentate in un’apposita Nota. 

cRiteRi Di ValutaziOne e PRinciPi Di cOnsOliDaMentO

criteri di valutazione 
Con efficacia 1° gennaio 2017, è stata completata l’operazione di fusione per incorporazione di ERG Renew S.p.A. 

e di ERG Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation S.p.A.; come conseguenza di tale operazione le 

società che erano detenute da ERG Renew S.p.A. (il Gruppo ERG Renew) sono entrate nel perimetro di ERG Power 

Generation S.p.A.

Quest’ultima, pur detenendo partecipazioni dirette di controllo (ERG Power S.r.l. - ERG Hydro S.r.l.), fino al 31 dicembre 

2016 non redigeva il Bilancio Consolidato avvalendosi della facoltà prevista dall’art. 27 della Legge 09.04.1991 n. 127, 

essendo interamente controllata da ERG S.p.A. (impresa controllante che redige un proprio Bilancio Consolidato).

A partire dal presente esercizio, il Management ha optato per la redazione di un Bilancio Consolidato IAS, rappre-

sentativo del nuovo Gruppo, che comprende sia le società che erano nel perimetro di consolidamento di ERG Power 

Generation S.p.A. che le società facenti parte del Gruppo ERG Renew.

Il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2017 è redatto in applicazione dei Principi Contabili Internazionali promulgati 

dall’International Accounting Standard Board (IASB) e omologati dall’Unione Europea, includendo tra questi anche 

tutti i principi internazionali oggetto di interpretazione (International Accounting Standards - IAS) e le interpretazio-

ni dell’International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) e del precedente Standing Interpretations 

Committee (SIC). 

Si riportano di seguito i principali criteri adottati per la redazione del Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2017. 

attività immateriali

Le attività immateriali sono iscritte nell’attivo, secondo quanto disposto dallo IAS 38 – Attività immateriali, quando le 

stesse sono identificabili, è probabile che l’uso genererà benefici economici futuri e il costo può essere determinato 

in modo attendibile.

Tali attività sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, comprensivo di tutti gli oneri accessori ad esse imputa-



101RELAZIONE SULLA GESTIONE      NOTE AL CONSOLIDATO bILANCIO DI ESERCIZIO

bili, ed ammortizzate a quote costanti in relazione alla loro utilità temporale. La vita utile viene riesaminata con perio-

dicità annuale ed eventuali cambiamenti, laddove necessari, sono apportati con applicazione prospettica.

In generale le attività immateriali sono ammortizzate in un periodo massimo di 5 anni ad eccezione dei diritti di su-

perficie e delle autorizzazioni e concessioni relative ai parchi eolici e agli asset idroelettrici ammortizzati in relazione 

alla vita economico-tecnica.

Non sono presenti attività immateriali con vita utile indefinita né costi di sviluppo.

I costi di ricerca vengono spesati direttamente a Conto Economico nel periodo in cui vengono sostenuti.

Le altre attività immateriali rilevate a seguito dell’acquisizione di un’azienda sono iscritte separatamente dall’avvia-

mento se il loro valore corrente può essere determinato in modo attendibile.

aggregazioni aziendali
Le aggregazioni di aziende sono contabilizzate secondo il cosìddetto “aquisition method”. Il corrispettivo trasferito in 

una aggregazione aziendale è valutato al fair value determinato come la somma dei fair value alla data di acquisizione, 

delle attività trasferite dall’acquirente ai precedenti soci dell’acquisita, delle passività sostenute dall’acquirente per tali 

soggetti e delle interessenze emesse dall’acquirente. I costi correlati all’acquisizione sono contabilizzati come spese 

nei periodi in cui tali costi sono sostenuti.

L’avviamento è rilevato alla data di acquisizione del controllo di una entità acquisita ed è valutato per differenza fra la 

sommatoria di:

• il corrispettivo trasferito, l’importo di qualsiasi interessenza di minoranza nell’acquisita valutata in conformità alle 

regole previste dall’IFRS 3 (fair value del pro-quota delle attività nette riconducibili alle interessenze di minoranza), 

in una aggregazione realizzata in più fasi il fair value alla data di acquisizione dell’interessenza precedentemente 

posseduta dall’acquirente;

• il valore netto degli importi, alla data di acquisizione, delle attività identificabili acquisite e delle passività assunte 

identificabili valutate al fair value.

Se il fair value delle attività nette identificabili acquisite è superiore al corrispettivo trasferito la differenza che emerge, 

dopo avere verificato se il fair value delle attività e passività acquisite è corretto, viene rilevata nel Conto Economico 

alla data di acquisizione. L’utile è attribuito all’acquirente.

In una aggregazione realizzata in più fasi l’interessenza precedentemente detenuta nell’acquisita è rivalutata al fair va-

lue alla data di acquisizione e l’eventuale utile o perdita è rilevata a Conto Economico. Se negli esercizi precedenti era 

stato rilevato nel prospetto delle altre componenti di Conto Economico complessivo le variazioni di valore riconduci-

bili alla interessenza precedentemente detenuta, tale ammontare è contabilizzato a Conto Economico analogamente 

a quanto stabilito nel caso in cui si avesse dismesso direttamente l’interessenza in precedenza.

Se al termine dell’esercizio in cui ha luogo l’aggregazione, la contabilizzazione iniziale di una aggregazione aziendale è 

incompleta essa è rilevata utilizzando valori provvisori. Le rettifiche degli importi provvisori rilevati alla data di acquisi-

zione sono contabilizzate con effetto retroattivo così da riflettere le nuove informazioni apprese su fatti e circostanze 
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in essere alla data di acquisizione che, se note, avrebbero influenzato la valutazione degli importi rilevati in tale data. Il 

periodo di valutazione ha una durata di 12 mesi a decorrere dalla data di acquisizione.

Se il corrispettivo trasferito include una componente di corrispettivo potenziale, alla data di acquisizione viene rilevato 

il fair value del corrispettivo potenziale come parte integrante del corrispettivo trasferito in cambio dell’acquisita.

avviamento
L’avviamento acquisito in una aggregazione aziendale non è ammortizzato, ma è sottoposto annualmente, o più fre-

quentemente se specifici eventi o modificate circostanze indicano la possibilità di avere subito una perdita di valore, a 

test di impairment secondo le modalità previste dallo IAS 36 - Riduzione di valore delle attività.

Ai fini del test di impairment l’avviamento è allocato, alla data di acquisizione, ad ogni unità generatrice di flussi di 

cassa dell’acquirente, o a gruppi di unità generatrici di flussi di cassa, che si prevede beneficino delle sinergie dell’ag-

gregazione, a prescindere dal fatto che altre attività o passività dell’entità acquisita siano assegnate a tali unità o 

gruppi di unità.

Se il valore recuperabile dell’unità (o gruppi di unità) cui è allocato l’avviamento è inferiore al suo valore contabile si 

rileva una perdita di valore secondo questo ordine: prima, per ridurre il valore contabile dell’avviamento all’unità ge-

neratrice di flussi di cassa, e quindi alle altre attività dell’unità (o gruppo di unità) in proporzione al valore contabile di 

ciascuna attività che fa parte dell’unità (o gruppo di unità).

Se l’avviamento è stato allocato ad una unità generatrice di flussi di cassa e tale unità viene dismessa o ceduta, l’av-

viamento è incluso nel valore contabile dell’attività quando si determina l’utile o la perdita derivante dalla dismissione.

immobili, impianti e macchinari 
Gli Immobili, impianti e macchinari sono iscritti al costo di acquisto o di produzione. 

I costi di ampliamento, ammodernamento e trasformazione ed i costi di manutenzione sono capitalizzati solo se 

vanno ad incrementare i benefici economici futuri del bene cui si riferiscono. 

I costi relativi alle manutenzioni cicliche sono iscritti all’attivo patrimoniale come componente distinta del bene prin-

cipale nell’esercizio in cui sono sostenuti e sono inclusi nel processo di ammortamento considerando una vita utile 

appropriata.

Il costo dei beni, in presenza di obbligazioni attuali, include gli oneri per lo smantellamento, la rimozione delle attività 

ed il ripristino del sito, da sostenere al momento dell’abbandono delle strutture, rilevati in contropartita ad uno speci-

fico fondo. Tali oneri sono iscritti a partire dalla data in cui risultano stimabili in modo attendibile per quelle attività in 

cui è prevedibile una futura dismissione e stimabile il termine in cui avverrà.

L’imputazione a Conto Economico dell’onere capitalizzato avviene attraverso il processo di ammortamento. 

L’ammortamento è calcolato a quote costanti sulla vita utile stimata. Quando l’attività materiale è costituita da più 

componenti significative aventi vite utili differenti, l’ammortamento è effettuato per ciascuna componente. Il valore 

da ammortizzare è rappresentato dal valore di iscrizione ridotto del presumibile valore residuo, se significativo e ra-

gionevolmente determinabile. 
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I terreni non sono oggetto di ammortamento, anche se acquistati congiuntamente ad un fabbricato. I beni gratuita-

mente devolvibili sono ammortizzati nel periodo minore tra la vita stimata del cespite e la durata della concessione.

Non vi sono operazioni significative di locazione finanziaria così come definite dallo IAS 17.

Le aliquote di ammortamento applicate sono le seguenti:

%

Fabbricati industriali e commerciali  2,5 - 7,34

Opere idrauliche fisse 1

Condotte forzate 2,5

Macchinario idraulico ed elettrico          3,3

Sistemi di automazione e controllo 10

Attrezzatura e macchinario 5

Impianti di teleconduzione 10

Impianti di teletrasmissione 10

Linee di trasporto 5

Costruzioni leggere 10

Impianti generici 8,45 - 10,0

Impianto CCGT * 6,09

Impianti di teleconduzione e teletrasmissione 10

Automezzi, mobili e arredi, altri beni 8,38 - 25,0

Diritti di superficie e altre opere civili 3,5

Altri beni dal 10 al 20

Relativamente agli aerogeneratori, le aliquote vengono determinate tenendo conto delle differenti vite utili economi-

che di ciascun componente (Component Analysis) del parco eolico.

Perdita di valore delle attività (impairment test)
Il Gruppo verifica, almeno una volta l’anno, la recuperabilità del valore contabile delle attività immateriali e degli im-

mobili, impianti e macchinari, al fine di determinare se vi sia qualche indicazione che tali attività possano aver subito 

una perdita di valore. Se esiste tale indicazione, occorre stimare il valore recuperabile dell’attività per determinare 

l’eventuale perdita di valore.

Quando non è possibile stimare il valore recuperabile di un singolo bene, il Gruppo stima il valore recuperabile dell’u-

nità generatrice di flussi finanziari cui il bene appartiene.

Il valore recuperabile di un’attività è il maggiore tra il valore corrente al netto dei costi di vendita ed il suo valore d’uso 

determinato come valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati.

Una perdita di valore è iscritta se il valore recuperabile è inferiore al valore contabile. Quando, successivamente, una 

perdita su attività, diverse dall’avviamento, viene meno o si riduce, il valore contabile dell’attività o dell’unità gene-

ratrice di flussi finanziari è incrementato sino alla nuova stima del valore recuperabile senza eccedere il valore che 

sarebbe stato determinato se non fosse stata rilevata alcuna perdita.
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Partecipazioni
imprese collegate

Trattasi di imprese nelle quali il Gruppo esercita un’influenza notevole, ma non il controllo o il controllo congiunto, sulle 

politiche finanziarie ed operative, come definita dallo IAS 28 – Partecipazioni in società collegate e joint venture. Il 

Bilancio Consolidato include la quota di pertinenza del Gruppo dei risultati delle collegate, contabilizzata con il metodo 

del patrimonio netto, a partire dalla data in cui inizia l’influenza notevole fino al momento in cui tale influenza notevole 

cessa di esistere. Qualora l’eventuale quota di pertinenza del Gruppo delle perdite della collegata ecceda il valore 

contabile della partecipazione in bilancio, si procede ad azzerare il valore della partecipazione e la quota delle ulteriori 

perdite non è rilevata, ad eccezione e nella misura in cui il Gruppo abbia l’obbligo di risponderne. 

Attività finanziarie
Lo IAS 39 prevede la classificazione delle attività finanziarie nelle seguenti categorie:

• attività finanziarie al fair value con variazioni imputate a Conto Economico (FVTPL): Fair value through profit or loss; 

• investimenti detenuti fino a scadenza (HTM): Held-to-maturity investments;

• finanziamenti e crediti (L&R): Loans and receivables;

• attività finanziarie disponibili per la vendita (AFS): Available for sale financial investments. 

Inizialmente tutte le attività finanziarie sono rilevate al fair value, aumentato, nel caso di attività diverse da quelle de-

nominate FVTPL, degli oneri accessori. 

Al momento della sottoscrizione, si considera se un contratto contiene derivati impliciti. I derivati impliciti sono scor-

porati dal contratto ospite se questo non è valutato al fair value quando l’analisi mostra che le caratteristiche econo-

miche ed i rischi non sono strettamente correlati a quelli del contratto ospite.

ll Gruppo determina la classificazione delle proprie attività finanziarie dopo la rilevazione iniziale e, ove adeguato e 

consentito, rivede tale classificazione alla chiusura di ciascun esercizio finanziario.

Attività finanziarie al fair value con variazioni imputate a Conto Economico (FVTPL)

Questa categoria comprende:

• le attività detenute per la negoziazione;

• le attività designate al momento della prima rilevazione come attività finanziarie al fair value con variazioni imputate 

a Conto Economico.

Le attività detenute per la negoziazione sono tutte quelle attività acquisite ai fini di vendita nel breve termine. I derivati, 

inclusi quelli scorporati, sono classificati come strumenti finanziari detenuti per la negoziazione a meno che non 

siano designati come strumenti di copertura efficace. Utili o perdite sulle attività detenute per la negoziazione sono 

rilevati a Conto Economico. Al 31 dicembre 2017 non risultano attività finanziarie designate al fair value con variazioni 

imputate a Conto Economico.
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Investimenti detenuti fino a scadenza (HTM)

Le attività finanziarie che non sono strumenti derivati e che sono caratterizzate da pagamenti a scadenza fissa o 

determinabile sono classificate come “investimenti detenuti fino a scadenza” quando il Gruppo ha l’intenzione e la 

capacità di mantenerle in portafoglio fino alla scadenza. 

Dopo la rilevazione iniziale gli investimenti finanziari detenuti fino a scadenza sono valutati con il criterio del costo 

ammortizzato usando il metodo del tasso di sconto effettivo. Gli utili e le perdite sono rilevati a Conto Economico 

nel momento in cui l’investimento viene contabilmente eliminato o al manifestarsi di una perdita di valore, oltre che 

attraverso il processo di ammortamento.

Al 31 dicembre 2017 il Gruppo non detiene investimenti classificati come detenuti sino alla scadenza.

Finanziamenti e crediti (L&R)

I finanziamenti e crediti sono attività finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili che non sono quotati 

su un mercato attivo. 

Dopo la rilevazione iniziale, tali attività sono valutate secondo il criterio del costo ammortizzato usando il metodo del 

tasso di sconto effettivo al netto di ogni accantonamento per perdita di valore.

Gli utili e le perdite sono iscritti a Conto Economico quando i finanziamenti e crediti sono contabilmente eliminati od 

al manifestarsi di perdite di valore, oltre che attraverso il processo di ammortamento.

I crediti commerciali sono iscritti al loro fair value corrispondente al valore nominale e successivamente ridotto per 

eventuali perdite di valore. I crediti commerciali la cui scadenza non rientra nei normali termini commerciali e che non 

sono produttivi di interessi vengono attualizzati.

Attività finanziarie disponibili per la vendita (AFS)

Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono quelle attività finanziarie, esclusi gli strumenti finanziari derivati, 

che sono state designate come tali o non sono classificate in nessun’altra delle tre precedenti categorie. 

Dopo l’iscrizione iniziale le attività finanziarie detenute per la vendita sono valutate al fair value e gli utili e le perdite 

sono iscritti in una voce separata del patrimonio netto.

Tra le Attività finanziarie disponibili per la vendita sono comprese le partecipazioni in società diverse da quelle control-

late e collegate di cui ERG detiene direttamente o indirettamente una percentuale di proprietà inferiore al 20%.

Quando il fair value non può essere attendibilmente determinato, le partecipazioni sono valutate al costo eventual-

mente svalutato per perdite di valore ed i dividendi distribuiti da tali società sono inclusi nella voce “Altri proventi (oneri) 

da partecipazioni netti”.

Quando vengono meno i motivi delle svalutazioni effettuate, le partecipazioni valutate al costo sono rivalutate nei 

limiti delle svalutazioni effettuate con imputazione dell’effetto a Conto Economico.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il patrimonio netto è rilevato in un apposito fondo nella misura in cui 

la partecipante è impegnata ad adempiere a obbligazioni legali o implicite nei confronti della società partecipata o 

comunque a coprire le sue perdite.
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Lo IAS 39 prevede i seguenti metodi di valutazione: fair value e metodo del costo ammortizzato.

Fair value

In caso di titoli diffusamente negoziati nei mercati regolamentati, il valore equo è determinato facendo riferimento alla 

quotazione di borsa rilevata al termine delle negoziazioni alla data di chiusura dell’esercizio. 

Per gli investimenti per i quali non esiste un mercato attivo, il valore equo è determinato mediante tecniche di valuta-

zione basate su: 

• prezzi di transazioni recenti fra parti indipendenti; 

• il valore corrente di mercato di uno strumento sostanzialmente simile;

• l’analisi dei flussi finanziari attualizzati; 

• modelli di apprezzamento delle opzioni.

Metodo del costo ammortizzato

Gli “Investimenti detenuti fino a scadenza” e i “Finanziamenti e crediti” sono valutati al costo ammortizzato, calcolato 

usando il metodo del tasso di sconto effettivo al netto di ogni accantonamento per perdita di valore. Tale calcolo com-

prende ogni sconto o premio di acquisto e include le commissioni che sono una parte integrante del tasso di interesse 

effettivo e dei costi di transazione.

Perdita di valore su attività finanziarie
Il Gruppo verifica ad ogni data di bilancio se un’attività finanziaria o Gruppo di attività finanziarie ha subito una perdita 

di valore.

Se esiste un’indicazione oggettiva che un finanziamento o credito iscritti al costo ammortizzato ha subito una perdita 

di valore, l’importo della perdita è misurato come la differenza fra il valore contabile dell’attività e il valore attuale dei 

flussi finanziari futuri stimati scontato al tasso di interesse effettivo originale.

Il valore contabile dell’attività viene ridotto mediante l’utilizzo di un fondo accantonamento. L’importo della perdita 

viene rilevato a Conto Economico. Il Gruppo valuta l’esistenza di indicazioni oggettive di perdita di valore a livello 

individuale.  Se, in un periodo successivo, l’importo della perdita di valore si riduce e tale riduzione può essere ogget-

tivamente ricondotta a un evento verificatosi dopo tale rilevazione, il valore precedentemente ridotto può essere ripri-

stinato. Eventuali successivi ripristini di valore sono rilevati a Conto Economico, nella misura in cui il valore contabile 

dell’attività non supera il costo ammortizzato alla data del ripristino.

Con riferimento ai crediti commerciali, un accantonamento per perdita di valore si effettua quando esiste indicazione 

oggettiva (quale, ad esempio, la probabilità di insolvenza o significative difficoltà finanziarie del debitore) che il Gruppo 

non sarà in grado di recuperare tutti gli importi dovuti in base alle condizioni originali. 

Il valore contabile del credito è ridotto mediante il ricorso ad un apposito fondo. I crediti soggetti a perdita di valore 

sono stornati se ritenuti irrecuperabili.
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cassa e altre disponibilità liquide equivalenti
La cassa e le disponibilità liquide equivalenti sono iscritte, a secondo della loro natura, al valore nominale.

Secondo quanto indicato dallo IAS 7, rientrano nella definizione di cash equivalents il denaro in cassa e i depositi ban-

cari/postali rimborsabili a vista, gli investimenti a breve termine prontamente convertibili in un ammontare di liquidità. 

Sono inoltre inclusi anche gli investimenti a breve il cui valore di rimborso sia predeterminato alla data di acquisto/

iscrizione iniziale.

Passività finanziarie
Lo IAS 39 prevede la classificazione delle passività finanziarie nelle seguenti categorie: 

• passività finanziarie al fair value con variazioni imputate a Conto Economico (FVTPL): Fair value through profit or 

loss; 

• altre passività finanziarie.

Tutti i finanziamenti sono rilevati inizialmente al fair value del corrispettivo ricevuto al netto degli oneri accessori di 

acquisizione del finanziamento.

Dopo la rilevazione iniziale, i finanziamenti sono valutati con il criterio del costo ammortizzato usando il metodo del 

tasso di interesse effettivo.

Ogni utile o perdita è contabilizzato a Conto Economico quando la passività è estinta, oltre che attraverso il processo 

di ammortamento.

Le passività finanziarie al fair value con variazioni imputate a Conto Economico comprendono le “passività detenute 

per la negoziazione”.

Le passività detenute per la negoziazione sono tutte quelle acquisite ai fini di vendita nel breve termine e compren-

dono gli strumenti derivati, inclusi quelli scorporati, a meno che non siano designati come strumenti di copertura 

efficace. Utili o perdite sulle passività detenute per la negoziazione sono rilevati a Conto Economico.

Al 31 dicembre 2017 risultano passività finanziarie designate al fair value con variazioni imputate a Conto Economico 

di importo non significativo.

Cancellazione di attività e passività finanziarie
Un’attività finanziaria (o, ove applicabile, parte di un’attività finanziaria o parte di un Gruppo di attività finanziarie simili) 

viene cancellata da bilancio quando:

• i diritti a ricevere flussi finanziari dall’attività sono estinti;

• il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussi finanziari dall’attività, ma ha assunto l’obbligo contrattuale di corrispon-

derli interamente e senza ritardi a una terza parte;

• il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi finanziari dall’attività e ha trasferito sostanzialmente tutti i rischi e 

benefici della proprietà dell’attività finanziaria oppure non ha trasferito né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e 

benefici dell’attività, ma ha trasferito il controllo della stessa.
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Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a ricevere flussi finanziari da un’attività e non abbia né trasferito né 

trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici o non abbia perso il controllo sulla stessa, l’attività viene rilevata nel 

bilancio del Gruppo nella misura del suo coinvolgimento residuo nell’attività stessa. 

Una passività finanziaria viene cancellata dal bilancio quando l’obbligo sottostante la passività è estinto, o annullato 

od adempiuto.

Strumenti finanziari derivati ed operazioni di copertura
Gli strumenti finanziari derivati sono inizialmente rilevati al fair value alla data in cui sono stipulati. Successivamente tale 

fair value viene periodicamente rivalutato. 

Sono contabilizzati come attività quando il fair value è positivo e come passività quando è negativo.

ERG pone in essere operazioni con strumenti derivati con l’intento di coprirsi dal rischio derivante dall’oscillazione dei 

prezzi delle materie prime e dei prodotti, dei cambi e dei tassi.

I derivati sono classificati, coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 39, come strumenti di copertura quando la 

relazione tra il derivato e l’oggetto della copertura è formalmente documentata e l’efficacia della copertura, verificata sia 

preventivamente che periodicamente, è elevata. 

Quando i derivati di copertura coprono il rischio di variazione del fair value del sottostante oggetto di copertura (fair value 

hedge), gli stessi sono rilevati al fair value con imputazione degli effetti a Conto Economico; coerentemente, gli strumenti 

oggetto di copertura sono adeguati per riflettere le variazioni del fair value associate al rischio coperto. 

Quando i derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa del sottostante oggetto di copertura (cash flow hed-

ge), la quota efficace delle variazioni del fair value dei derivati è inizialmente rilevata a patrimonio netto e successivamen-

te imputata a Conto Economico coerentemente agli effetti economici prodotti dall’operazione coperta. 

Le variazioni del fair value dei derivati che non presentano i requisiti formali per essere considerati di copertura ai fini IAS/

IFRS sono rilevate a Conto Economico.

azioni proprie
Le azioni proprie sono iscritte in riduzione del patrimonio netto. Il costo originario, le svalutazioni per riduzione di valo-

re, i proventi e le perdite derivanti dalle eventuali vendite successive sono rilevati come movimenti di patrimonio netto.

Rimanenze di magazzino
Le rimanenze di magazzino, relative a parti di ricambio, sono iscritte al minore tra il costo determinato con il metodo del 

costo medio ponderato e il valore di mercato (costo di sostituzione).

Operazioni in valuta estera
Sono registrate al tasso di cambio in vigore alla data dell’operazione. Le attività e passività monetarie in valuta estera 

sono convertite al tasso di cambio in essere alla data di riferimento del bilancio. Le poste non monetarie sono man-

tenute al cambio di conversione dell’operazione tranne nel caso di andamento sfavorevole persistente del tasso di 
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cambio. Sono rilevate a Conto Economico, nella voce oneri e proventi finanziari, sia le differenze cambio generate 

dall’estinzione di poste a tassi differenti rispetto alla conversione al momento della rilevazione iniziale sia quelle rela-

tive alle poste monetarie alla data di chiusura del bilancio.

Fondi rischi ed oneri
ERG Power Generation S.p.A. rileva fondi rischi ed oneri quando: 

• esiste un’obbligazione attuale, legale o implicita, nei confronti di terzi;

• è probabile che si renderà necessario l’impiego di risorse del Gruppo per adempiere l’obbligazione; 

• può essere effettuata una stima attendibile dell’ammontare dell’obbligazione stessa.

Le variazioni di stima sono riflesse nel Conto Economico del periodo in cui la variazione è avvenuta.

Quando l’effetto finanziario del tempo è significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono stimabili, l’accan-

tonamento è oggetto di attualizzazione utilizzando un tasso di sconto che riflette la valutazione corrente del costo del 

denaro in relazione al tempo. L’incremento del fondo connesso al trascorrere del tempo è imputato a Conto Economico 

alla voce Proventi (oneri) finanziari.

Quando la passività è relativa ad attività materiali (per esempio smantellamento e ripristino siti), il fondo è rilevato in con-

tropartita all’attività cui si riferisce e l’imputazione a Conto Economico avviene attraverso il processo di ammortamento.

Nelle note al bilancio vengono illustrate le passività potenziali significative rappresentate da: 

• obbligazioni possibili (ma non probabili), derivanti da eventi passati, la cui esistenza sarà confermata solo al verificarsi 

o meno di uno o più eventi futuri non totalmente sotto il controllo dell’impresa; 

• obbligazioni attuali derivanti da eventi passati il cui ammontare non può essere stimato attendibilmente o il cui adem-

pimento potrebbe non essere oneroso.

Benefici ai dipendenti
Sino al 31 dicembre 2006 il Fondo Trattamento di Fine Rapporto (TFR) delle società italiane era considerato un 

piano a benefici definiti. La disciplina di tale fondo è stata modificata dalla Legge 27 dicembre 2006, n. 296 (“Legge 

Finanziaria 2007”) e successivi decreti e regolamenti emanati nei primi mesi del 2007. Alla luce di tali modifiche, e in 

particolare con riferimento alle società con almeno 50 dipendenti, tale istituto è ora da considerarsi un piano a bene-

fici definiti esclusivamente per le quote maturate anteriormente al 1° gennaio 2007 e non ancora liquidate alla data di 

bilancio, mentre successivamente a tale data esso è assimilabile ad un piano a contribuzione definita. 

La passività relativa ai piani a benefici definiti è determinata, separatamente per ciascun piano, sulla base di ipotesi 

attuariali, stimando l’ammontare dei benefici futuri che i dipendenti hanno maturato alla data di riferimento, ed è rile-

vata per competenza lungo il periodo di maturazione del diritto; la valutazione della passività è effettuata da attuari 

indipendenti.

Gli utili e le perdite attuariali relative a piani a benefici definiti derivanti da variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate o da 

modifiche delle condizioni del piano sono rilevati pro quota a Conto Economico, per la rimanente vita lavorativa media 
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dei dipendenti che partecipano al piano, se e nei limiti in cui il loro valore netto non rilevato al termine dell’esercizio 

precedente eccede il maggiore valore tra il 10% della passività relativa al piano e il 10% del fair value delle attività al 

suo servizio.

Riconoscimento dei ricavi
I ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi sono rilevati quando si verifica l’effettivo trasferimento dei rischi e dei 

vantaggi rilevanti tipici della proprietà, in coincidenza con il momento della consegna o in base alle diverse specifiche 

contrattuali, o al compimento della prestazione. 

Gli stanziamenti di ricavi relativi a servizi parzialmente resi sono rilevati per il corrispettivo maturato, sempre che sia 

possibile determinarne attendibilmente lo stadio di completamento e non sussistano incertezze di rilievo sull’ammon-

tare e sull’esistenza del ricavo e dei relativi costi; diversamente sono rilevati nei limiti dei costi sostenuti recuperabili.

I ricavi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse. 

Nel caso sia prevista una dilazione di pagamento che non rientra nei normali termini commerciali, viene separata dai 

ricavi la componente finanziaria che verrà attribuita come provento nel periodo della dilazione. Le permute tra beni o 

servizi di natura e valore simile, in quanto non rappresentative di operazioni di vendita, non determinano la rilevazione 

di ricavi e costi.

I ricavi relativi alla Tariffa incentivante (ex “certificati verdi”) sono rilevati in riferimento alla produzione del periodo e 

sono valorizzati sulla base dei provvedimenti di legge e delle delibere delle Autorità per l’energia elettrica in vigore nel 

corso del periodo tenendo altresì conto dei provvedimenti perequativi pro tempore vigenti.

I contributi in conto impianti vengono iscritti al momento in cui esiste una formale delibera di erogazione ossia è ve-

nuto meno ogni eventuale vincolo alla loro riscossione e sono riconosciuti a Conto Economico in relazione alla durata 

degli investimenti, con la finalità di compensare l’ammortamento economico-tecnico degli impianti stessi. 

Dividendi
I dividendi sono rilevati quando, in seguito all’assunzione della delibera da parte dell’assemblea, è stabilito il diritto 

degli azionisti a ricevere il pagamento.

Proventi ed oneri finanziari
Sono rilevati a Conto Economico per competenza sulla base degli interessi maturati sul valore netto delle relative 

attività e passività finanziarie utilizzando il tasso di interesse effettivo.

imposte
Le imposte correnti sono accantonate in base ad una previsione dell’onere di pertinenza dell’esercizio, tenendo anche 

conto degli effetti relativi all’adesione al “consolidato fiscale” della maggior parte delle società del Gruppo.

Le imposte sul reddito sono rilevate nel Conto Economico ad eccezione di quelle relative a voci direttamente adde-
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bitate o accreditate ad una riserva di patrimonio netto il cui effetto fiscale è anch’esso riconosciuto direttamente a 

patrimonio netto. Inoltre, in relazione al principio della competenza, nel Bilancio Consolidato sono accantonate le im-

poste differite, sia attive che passive, relative alle differenze temporanee legate alle rettifiche apportate ai bilanci delle 

società consolidate per adeguamento ai principi contabili omogenei di Gruppo, nonché alle differenze temporanee 

sorte fra i risultati civilistici ed i relativi imponibili fiscali.

Gli accantonamenti per imposte che potrebbero generarsi dal trasferimento di utili non distribuiti dalle società control-

late sono effettuati solo nel caso in cui vi sia una reale intenzione di trasferire tali utili.

Le imposte differite attive (o imposte anticipate) vengono iscritte in bilancio solo se il loro futuro recupero è probabile.

In merito alle imposte differite attive relative alle perdite fiscali riportabili si rimanda a quanto indicato nel paragrafo 

successivo.

Le imposte differite vengono calcolate sulla base delle aliquote fiscali attese nei periodi in cui le differenze tempora-

nee tassabili saranno recuperate. 

Le attività per imposte anticipate e le passività per imposte differite sono classificate tra le attività e le passività non 

correnti. 

In riferimento alle imposte differite attive relative alle perdite fiscali delle partecipate italiane si precisa che la normati-

va prevede un limite quantitativo all’utilizzo delle perdite fiscali pregresse pari all’80% dei redditi prodotti negli esercizi 

successivi. Il citato limite quantitativo dell’80% non trova applicazione per le perdite fiscali generatesi nei primi tre 

esercizi dalla costituzione della società, a condizione che si riferiscano ad una nuova attività produttiva.

utile per azione 
L’utile per azione è calcolato dividendo l’utile netto del periodo attribuibile agli Azionisti ordinari della Società per il 

numero medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione nel periodo di riferimento.

Ai fini del calcolo dell’utile diluito per azione, la media ponderata delle azioni in circolazione è modificata assumendo 

la conversione di tutte le potenziali azioni che comportano un effetto diluitivo.

Certificati ambientali
I certificati bianchi (Titoli di Efficienza Energetica) sono riconosciuti dal GSE a fronte del conseguimento di risparmi 

energetici attraverso l’attuazione di idonee tecnologie e l’implementazione di sistemi efficienti. 

I certificati bianchi sono contabilizzati per competenza e rilevati tra le altre attività correnti, in ragione di un certificato 

per ogni TEP (Tonnellate Equivalenti di Petrolio) effettivamente risparmiato nell’esercizio. 

La valorizzazione degli stessi è effettuata sulla base del prezzo stabilito nel contratto bilaterale di vendita dei TEE ov-

vero nelle sessioni di negoziazione della piattaforma GME, tenuto conto che i certificati sono resi disponibili sul conto 

operatore, entro l’esercizio successivo a quello di riferimento. In caso di mancata vendita nell’anno la valorizzazione 

avviene sulla base del Contributo Tariffario Definitivo calcolato sulla base della media ponderata delle quotazioni TEE 

sulla piattaforma GME relative agli ultimi dodici mesi di mercato. 
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Relativamente alla tariffa incentivante (FIP), gli incentivi sono calcolati su base mensile, sull’energia elettrica immes-

sa in rete dall’impianto e vengono rilasciati sul conto operatore trimestralmente dal GSE entro l’ultimo giorno lavorati-

vo del secondo trimestre successivo a quello di produzione dell’energia elettrica.

Con la Delibera 29/2016/R/EFR del 28 gennaio 2016, l’Autorità di Regolazione per Energia Reti e Ambiente ha stabilito 

il prezzo di ritiro 2016 della tariffa incentivante FIP pari a 100,08 Euro/MWh. 

Con la Delibera 31/2017/R/EFR del 26 gennaio 2017 l’Autorità di Regolazione per Energia Reti e Ambiente ha stabilito 

il prezzo di ritiro 2017 della tariffa incentivante FIP pari a 107,34 Euro/MWh.

Per quanto riguarda gli schemi di incentivazione vigenti nei paesi esteri dove è attivo il Gruppo si rimanda ai relativi 

capitoli in Relazione sulla Gestione.

uso di stime - Rischi e incertezze
La redazione delle situazioni contabili in applicazione degli IFRS richiede da parte di ERG Power Generation l’effettua-

zione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attività e delle passività di bilancio e sull’informativa 

relativa ad attività e passività potenziali. L’elaborazione di tali stime ha implicato l’utilizzo di informazioni disponibili e 

l’adozione di valutazioni soggettive. Per loro natura le stime e le assunzioni utilizzate possono variare di esercizio in 

esercizio e, pertanto, non è da escludersi che negli esercizi successivi gli attuali valori di bilancio potranno differire a 

seguito del mutamento delle valutazioni soggettive utilizzate.

Le principali stime per le quali è maggiormente richiesto l’impiego di valutazioni soggettive sono state utilizzate, tra 

l’altro, per:

• la stima dei ricavi della gestione caratteristica afferenti al business termoelettrico;

• gli accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza di magazzino e svalutazione di attivo;

• la definizione della vita utile delle immobilizzazioni ed i correlati ammortamenti;

• gli accantonamenti per fondi rischi di natura ambientale e per passività correlate a contenziosi di natura legale e 

fiscale; in particolare, i processi valutativi riguardano sia la determinazione del grado di probabilità di avveramento 

delle condizioni che possono comportare un esborso finanziario, sia la quantificazione del relativo ammontare;

• le imposte differite attive, la cui iscrizione è supportata dalle prospettive d’imponibilità del Gruppo risultanti dalla 

redditività attesa prevista dai piani industriali e dalla previsione di composizione e rinnovo dei consolidati fiscali;

• la procedura di verifica della tenuta di valore delle attività immateriali, materiali e delle altre partecipazioni, descritta 

in particolare nel paragrafo Impairment test  implica - nella stima del valore d’uso - l’utilizzo di Piani finanziari delle 

partecipate che sono basati su un insieme di assunzioni ed ipotesi relative ad eventi futuri ed azioni degli organi 

amministrativi delle partecipate, che non necessariamente si verificheranno. Analoghi processi estimativi sono 

necessari in caso di riferimento al valore di presumibile realizzo a causa dell’incertezza insita in ogni negoziazione.

Si segnala inoltre un rischio di incertezza relativa ai “certificati verdi” in Romania con particolare riferimento al valore 

di effettivo incasso di quelli maturatii sulle produzioni fino al 2017 e che saranno assegnati nel periodo di tempo com-

preso tra il 2018 e il 2020.
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Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a Conto Economico 

nel periodo in cui la variazione è avvenuta.

emendamento Mucchetti per le unità di produzione in sicilia - aggiornamento sul com-
pletamento dell’intervento “sorgente-Rizziconi”
In data 25 maggio 2016 Terna ha comunicato l’entrata in esercizio dalle ore 0:00 del 28 maggio 2016 del collegamento 

Sorgente - Rizziconi e degli interventi ancillari definiti dalla Delibera 521/2014.

Tale comunicazione ha sancito la fine del regime di essenzialità previsto dal Decreto Legge 24 giugno 2014, n. 91 delle 

unità di produzione di energia elettrica ubicate in Sicilia, così come regolate dalla citata Delibera  21/14.

L’AEEGSI ha poi confermato tale circostanza con Delibera 274/2016/R/eel, pubblicata lo scorso 27/05/2016.

In data 13 dicembre 2016 l’Autorità ha emesso la Delibera 741/2016/R/eel con cui è stato quantificato il secondo 

acconto per il corrispettivo di reintegrazione dei costi in relazione agli impianti essenziali soggetti al regime 91/14, per 

l’anno 2015, dando mandato a Terna per la liquidazione degli importi.

L’AEEGSI ha poi notificato la Deliberazione 15 dicembre 2016 n. 761/2016/R/eel, con cui viene confermato e quantifi-

cato anche l’acconto relativo all’anno di esercizio 2016.

In data 30 dicembre 2016 sono stati incassati circa 28 milioni, come ulteriore acconto del 2015, e circa 18 milioni 

come acconto del 2016, mentre rimangono ancora da incassare circa 26 milioni.

Nel mese di agosto 2017 è stato richiesto all’AEEGSI il conguaglio del reintegro 2016, ai sensi dell’art. 65.28 della 

deliberazione 111/06; 

In data 30 novembre 2017 sono stati incassati 12,6 milioni di Euro a titolo di conguaglio del 2015. Su un totale ri-

chiesto dalla Società per la competenza 2015 pari a 77,7 milioni di Euro, l’AEEGSI non ha riconosciuto alla Società un 

importo pari a Euro 0,7 milioni di Euro, che è conseguentemente stato stralciato nel Conto Economico del 2017;

In data 30 dicembre 2017 sono stati incassati 9 milioni di Euro come ulteriore acconto del 2016. Pertanto relativa-

mente alla posta in oggetto risulta iscritto un credito per 3,9 milioni di Euro relativo alla sola competenza 2016.

PRinciPi cOntaBili, eMenDaMenti e inteRPRetaziOni iFRs 
aPPlicati Dal 1° gennaiO 2017
I seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni IFRS sono stati applicati per la prima volta dal Gruppo a 

partire dal 1° gennaio 2017: 

• Emendamento allo IAs 7 “Disclosure Initiative” (pubblicato in data 29 gennaio 2016). Il documento ha l’obiettivo 

di fornire alcuni chiarimenti per migliorare l’informativa sulle passività finanziarie. In particolare, le modifiche richie-

dono di fornire un’informativa che permetta agli utilizzatori del bilancio di comprendere le variazioni delle passività 

derivanti da operazioni di finanziamento;

• Emendamento allo IAs 12 “Recognition of Deferred Tax Assets for Unrealised Losses” (pubblicato in data 19 

gennaio 2016).  Il documento ha l’obiettivo di fornire alcuni chiarimenti sull’iscrizione delle imposte differite attive 
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sulle perdite non realizzate nella valutazione di attività finanziarie della categoria “Available for Sale” al verificarsi di 

determinate circostanze e sulla stima dei redditi imponibili per gli esercizi futuri. L’adozione di tali emendamenti non 

ha comportato effetti sul Bilancio Consolidato del Gruppo.

PRinciPi cOntaBili, eMenDaMenti eD inteRPRetaziOni 
iFRs e iFRic OMOlOgati Dall’uniOne euROPea, nOn ancORa 
OBBligatORiaMente aPPlicaBili e nOn aDOttati in Via 
anticiPata Dal gRuPPO al 31 DiceMBRe 2017
• Principio IFRs 15 - Revenue from Contracts with Customers (pubblicato in data 28 maggio 2014 e integrato con 

ulteriori chiarimenti pubblicati in data 12 aprile 2016) che è destinato a sostituire i principi IAS 18 – Revenue e 

IAS 11 – Construction Contracts, nonché le interpretazioni IFRIC 13 – Customer Loyalty Programmes, IFRIC 15 – 

Agreements for the Construction of Real Estate, IFRIC 18 – Transfers of Assets from Customers e SIC 31 – Reve-

nues-Barter Transactions Involving Advertising Services. Il principio stabilisce un nuovo modello di riconoscimento 

dei ricavi, che si applicherà a tutti i contratti stipulati con i clienti ad eccezione di quelli che rientrano nell’ambito di 

applicazione di altri principi IAS/IFRS come i leasing, i contratti d’assicurazione e gli strumenti finanziari. I passaggi 

fondamentali per la contabilizzazione dei ricavi secondo il nuovo modello sono:

- l’identificazione del contratto con il cliente;

- l’identificazione delle performance obligations del contratto;

- la determinazione del prezzo;

- l’allocazione del prezzo alle performance obligations del contratto;

- i criteri di iscrizione del ricavo quando l’entità soddisfa ciascuna performance obligation.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018. Le modifiche all’IFRS 15, Clarifications to IFRS 15 – Revenue from 

Contracts with Customers sono state omologate dall’Unione Europea in data 6 novembre 2017. 

L’IFRS 15 – Revenues from contracts with customers definisce un unico modello che le società dovranno utilizzare 

per la contabilizzazione dei ricavi derivanti da contratti con i clienti. A tale riguardo il postulato di fondo del Principio 

è rappresentato dal fatto che ogni impresa riconosca i ricavi in modo da rappresentare fedelmente il processo di tra-

sferimento del controllo di beni e servizi ai clienti ed in una misura che rappresenti effettivamente il corrispettivo che 

essa si attende di ottenere in cambio dei beni e dei servizi forniti.

L’applicazione del Principio richiede un’accurata analisi dei contratti di vendita con i clienti al fine di ripercorrere il 

metodo delle cinque fasi:

1. identificazione del contratto con i clienti;

2. identificazione delle singole performance obligation all’interno del contratto;

3. determinazione del corrispettivo di vendita riveniente dal contratto;
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4. allocazione del corrispettivo di vendita alle singole performance obligation sulla base dello stand alone selling 

price di queste ultime;

5. rilevazione dei ricavi in contabilità coerentemente con l’adempimento delle singole performance obligation.

Nel corso dell’esercizio 2017 sono state sostanzialmente completate le attività di analisi per l’identificazione degli 

ambiti interessati dalle nuove disposizioni e per la determinazione dei relativi impatti.

Sulla base delle analisi svolte, gli amministratori si attendono che l’applicazione dell’IFRS 15 non avrà un impatto signi-

ficativo sugli importi iscritti a titolo di ricavi e sulla relativa informativa riportata nel Bilancio Consolidato.

Tra le fattispecie individuate dal principio che potrebbero condurre ad una diversa contabilizzazione dei ricavi rispetto 

a quanto effettuato applicando lo IAS 18 si identifica la Gross or net presentation (Principal vs Agent). In alcuni con-

tratti ERG viene identificato come “agent” prevedendo una rappresentazione dei ricavi a valori netti per evidenziare il 

solo margine di intermediazione, per valori comunque irrilevanti.

• Versione finale dell’IFRs 9 - Financial Instruments (pubblicato in data 24 luglio 2014). Il documento accoglie i risul-

tati del progetto dello IASB volto alla sostituzione dello IAS 39: 

- introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle attività e passività finanziarie (unitamente alla 

valutazione delle modifiche non sostanziali delle passività finanziarie);

- con riferimento al modello di impairment, il nuovo principio richiede che la stima delle perdite su crediti venga ef-

fettuata sulla base del modello delle expected losses (e non sul modello delle incurred losses utilizzato dallo IAS 

39) utilizzando informazioni supportabili, disponibili senza oneri o sforzi irragionevoli che includano dati storici, 

attuali e prospettici;

- introduce un nuovo modello di hedge accounting (incremento delle tipologie di transazioni eleggibili per l’hedge 

accounting, cambiamento della modalità di contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni quando inclusi 

in una relazione di hedge accounting, modifiche al test di efficacia). 

Il nuovo principio deve essere applicato dai bilanci che iniziano il 1° gennaio 2018 o successivamente.

L’IFRS 9 - Financial Instruments che sostituirà il principio IAS 39 prevede un unico modello per la classificazione delle 

attività finanziarie, basato sulle caratteristiche dei flussi di cassa rivenienti dallo strumento e dal modello di business 

utilizzato dall’entità, qui di seguito rappresentato:

Categoria Modello di business Caratteristiche dei flussi di cassa

Costo ammortizzato L’attività finanziaria è detenuta al fine di 
incassarne i flussi di cassa contrattuali 

I flussi di cassa sono rappresentati 
esclusivamente dal pagamento degli 
interessi e dalla restituzione del capitale

Fair value through OCI (FVTOCI) L’attività è detenuta al fine di incassarne 
I flussi di cassa contrattuali, sia quelli 
derivanti dalla eventuale vendita delle 
attività stesse

I flussi di cassa sono rappresentati 
esclusivamente dal pagamento degli 
interessi e dalla restituzione del capitale

Fair value through PL (FVTPL) Diverso da quello previsto per costo 
ammortizzato e per FVTOCI

Diverso da quello previsto per costo 
ammortizzato e per FVTOCI
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Il principio introduce, inoltre, una nuova modalità di svalutazione dei crediti che tiene conto delle perdite attese (c.d. 

Expected credit losses), modifica le disposizioni in materia di hedge accounting e in materia di modifiche di passività 

finanziarie che non conducano alla derecognition del debito.

L‘IFRS 9 deve essere applicato a partire dagli esercizi che iniziano alla data del 1° gennaio 2018 o successivamente 

(primo bilancio redatto in applicazione dell‘IFRS 9 al 31 dicembre 2018).

Il principio propone in generale un’applicazione retrospettica delle modalità di contabilizzazione, prevedendo però 

alcune esenzioni, tra cui la possibilità di non effettuare un restatement dei saldi comparativi degli esercizi precedenti.

In quest’ultimo caso sarà effettuato un restatement degli utili/perdite portati a nuovo, al fine di rilevare gli effetti rinve-

nienti dalla prima applicazione del principio, alla data della sua prima applicazione (1° gennaio 2018).

Gli ambiti oggetto di impatto del nuovo principio riguardano essenzialmente, come sopra anticipato, (i) l’adozione 

dell’expected credit loss model per l’impairment dei crediti che comporta la rilevazione della svalutazione degli stessi 

sulla base di un approccio predittivo, basato sulla previsione di default della controparte (cd. Probability of default) e 

della capacità di recupero nel caso in cui l’evento di default si verifichi (cd. Loss given default); e (ii) per le partecipa-

zioni minoritarie, la riclassifica da partecipazioni disponibili per la vendita e di trading a partecipazioni a fair value con 

transito da Conto Economico.

Nel corso dell’esercizio 2017 sono state completate le attività per la definizione e per l’implementazione della meto-

dologia per l’impairment dei crediti che prevede essenzialmente:

(i) l’utilizzo di rating ufficiali e/o interni, già utilizzati ai fini dell’affidamento della clientela, per la determinazione della 

probabilità di default delle controparti;

(ii) l’identificazione della capacità di recupero in caso di default della controparte sulla base delle esperienze pregres-

se e delle differenti modalità di recupero attivabili.

In sede di prima applicazione gli effetti dell’adozione del nuovo principio contabile in materia di valutazione dei crediti, 

quantificati in un ammontare negativo inferiore al milione di Euro, saranno rilevati nel patrimonio netto al 1° gennaio 

2018.

Si segnala che l’IFRS 9 in tema di hedging accounting prevede esclusivamente una applicazione prospettica dal  

1° gennaio 2018.

Infine in tema di modifiche di passività finanziarie che non conducano alla derecognition del debito il precedente IAS 

39 non prevedeva alcuna rilevazione di effetti a Conto Economico, non trattandosi di una modifica sostanziale della 

passività finanziaria.

Il principio IFRS 9, invece, non consente di spalmare gli effetti economici della rinegoziazione (e dei relativi costi) sulla 

durata residua del debito modificando il tasso di interesse effettivo del debito a quella data.

Secondo il principio una modifica o lo scambio di una passività finanziaria, che non risulta qualificante per la dere-

cognition/extinguishment (e la conseguente contabilizzazione di una nuova passività al fair value), dev’essere tratta-
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ta come una revisione dei flussi di cassa futuri rivenienti dallo strumento stesso. Con l’applicazione dell’IFRS 9 ciò 

comporta la contabilizzazione di un utile o una perdita immediata alla data della modifica della passività, invece di 

incorporare i cambiamenti nei flussi di cassa futuri nella modifica del tasso di interesse effettivo del debito e pertanto 

all’interno degli interessi passivi contabilizzati lungo vita utile residua della passività, come previsto dallo IAS 39.

In sede di prima applicazione gli effetti dell’adozione del nuovo principio contabile in materia di modifiche di passività 

finanziarie che non conducano alla derecognition del debito, sono quantificati in un ammontare positivo non rilevante 

per gli esercizi 2015,2016 e 2017 che saranno rilevati nel patrimonio netto all’1 gennaio 2018.

• Principio IFRs 16 - Leases (pubblicato in data 13 gennaio 2016), destinato a sostituire il principio IAS 17 - Lea-

ses, nonché le interpretazioni IFRIC 4 Determining whether an Arrangement contains a Lease, SIC-15 Operating  

Leases—Incentives e SIC-27 Evaluating the Substance of Transactions Involving the Legal Form of a Lease.  

Il nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un criterio basato sul controllo (right of use) 

di un bene per distinguere i contratti di leasing dai contratti per servizi, individuando quali discriminanti: l’identifica-

zione del bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i benefici economici 

rivenienti dall’uso del bene e il diritto di dirigere l’uso del bene sottostante il contratto.

Il principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il locatario (les-

see) che prevede l’iscrizione del bene oggetto di lease anche operativo nell’attivo con contropartita un debito finan-

ziario, fornendo inoltre la possibilità di non riconoscere come leasing i contratti che hanno ad oggetto i “low-value 

assets” e i leasing con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrario, lo Standard non comprende 

modifiche significative per i locatori.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2019 ma è consentita un’applicazione anticipata, solo per le Società 

che hanno già applicato l’IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers. 

Gli amministratori si attendono che l’applicazione dell’IFRS 16 possa avere un impatto significativo sugli importi e 

sulla relativa informativa riportata nel Bilancio Consolidato del Gruppo. Tuttavia, non è possibile fornire una stima 

ragionevole degli effetti finché il Gruppo non avrà completato un’analisi dettagliata dei relativi contratti.

• Documento “Applying IFRs 9 Financial Instruments with IFRs 4 Insurance Contracts” (pubblicato in data  

12 settembre 2016). Per le entità il cui business è costituito in misura predominante dall’attività di assicurazione, le 

modifiche hanno l’obiettivo di chiarire le preoccupazioni derivanti dall’applicazione del nuovo principio IFRS 9 (dal 

1° gennaio 2018) alle attività finanziarie, prima che avvenga la sostituzione da parte dello IASB dell’attuale principio 

IFRS 4 con il nuovo principio attualmente in fase di predisposizione, sulla base del quale sono invece valutate le 

passività finanziarie.

Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel Bilancio Consolidato del Gruppo dall’adozione di 

queste modifiche.



118 bilancio 2017

PRinciPi cOntaBili, eMenDaMenti eD inteRPRetaziOni iFRs 
nOn ancORa OMOlOgati Dall’uniOne euROPea 
Alla data di riferimento del presente Bilancio Consolidato gli organi competenti dell’Unione Europea non hanno ancora 

concluso il processo di omologazione necessario per l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto descritti.

• IFRs 17 - Insurance Contracts.

• Amendments to IFRs 2 - Classification and measurement of share-based payment transactions.

• Documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-2016 Cycle”.

• Interpretazione IFRIC 22 “Foreign Currency Transactions and Advance Consideration”.

• Amendments to IAs 40 - Transfers of Investment Property.

• Documento interpretativo IFRIC 23 “Uncertainty over Income Tax Treatments”.

• Amendments to IFRs 9 - Prepayment Features with Negative Compensation.

• Amendments to IAs 28 - Long-term Interests in Associates and Joint Ventures.

• Documento “Annual Improvements to IFRSs 2015-2017 Cycle”.

• Amendments to IFRS 10 and IAS 28 “Sales or Contribution of Assets between an Investor and its Associate or Joint 

Venture”.

• IFRs 14 - Regulatory Deferral Accounts.

PRinciPi Di cOnsOliDaMentO

area di consolidamento
Il Bilancio Consolidato comprende il consolidamento integrale dei dati di ERG Power Generation S.p.A., società Ca-

pogruppo, e delle partecipate di cui la stessa detiene direttamente o indirettamente il controllo. Tale controllo esiste 

quando il Gruppo ha il potere di determinare le politiche finanziarie ed operative di un’impresa al fine di ottenere bene-

fici. Le società controllate sono consolidate a partire dalla data in cui il controllo è stato effettivamente ottenuto dal 

gruppo e cessano di essere consolidate dalla data in cui il controllo è trasferito al di fuori del Gruppo.

Le collegate, nelle quali ERG Power Generation S.p.A. esercita un’influenza notevole, oppure le imprese nelle quali 

esercita il controllo congiunto sulle politiche finanziarie ed operative, sono valutate secondo il metodo del patrimonio 

netto. Gli utili o le perdite di pertinenza del Gruppo sono inseriti nel Bilancio Consolidato dalla data in cui l’influenza 

notevole ha avuto inizio e fino alla data in cui essa cessa.

Qualora l’eventuale quota di pertinenza del Gruppo delle perdite della collegata ecceda il valore contabile della parteci-

pazione in bilancio, dopo aver azzerato il valore della partecipazione, si accantona la quota delle perdite di competen-

za nella misura in cui il Gruppo abbia obbligazioni legali o implicite, nei confronti dell’impresa partecipata, a coprire le 

perdite o, comunque, ad effettuare pagamenti per suo conto o in relazione alla sua sfera di attività.
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Partecipazioni in imprese incluse nell’area di consolidamento
Le situazioni contabili delle società controllate utilizzate ai fini del consolidamento sono redatte al 31 dicembre 2017 

con gli stessi principi contabili del Gruppo.

Tutti i bilanci delle società consolidate integralmente sono espressi in Euro. 

Nella preparazione del Bilancio Consolidato vengono assunte linea per linea le attività, le passività, nonché i costi 

ed i ricavi delle imprese consolidate nel loro ammontare complessivo, attribuendo ai soci di minoranza, in apposite 

voci dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico, la quota del patrimonio netto e del risultato dell’esercizio di loro 

spettanza. La quota di patrimonio netto dei soci di minoranza è determinata sulla base dei valori correnti attribuiti alle 

attività e passività alla data di assunzione del controllo, escluso l’eventuale avviamento ad essi riferibile.

Il valore contabile delle partecipazioni è eliminato a fronte della corrispondente frazione di patrimonio netto delle im-

prese partecipate attribuendo ai singoli elementi dell’attivo e del passivo patrimoniale il loro valore corrente alla data 

di acquisizione del controllo. L’eventuale differenza residua, se positiva, è iscritta alla voce dell’attivo “Avviamento”; se 

negativa è rilevata a Conto Economico, come previsto dall’IFRS 3 (Aggregazioni aziendali).

Operazioni infragruppo
L’applicazione del metodo “integrale”, intesa ad eliminare l’influenza di tutte le operazioni Infragruppo sulla situazione 

patrimoniale ed economica consolidata, determina per le società incluse nell’area di consolidamento l’eliminazione 

dei reciproci rapporti di credito e debito, dei costi e ricavi e degli utili, se significativi, originati da cessioni di prodotti 

ed attività.

conversione di bilanci in moneta diversa dall’euro
Il Bilancio Consolidato di ERG Power Generation è redatto in Euro, che è la valuta funzionale della Capogruppo ERG 

S.p.A. e di tutte le società incluse nell’area di consolidamento, fatta eccezione per: 

• le società di diritto polacco controllate da ERG Power Generation S.p.A.; 

• la società di diritto rumeno controllata da ERG Power Generation S.p.A.;

• le società di diritto bulgaro controllate direttamente da ERG Bulgaria S.p.A.;

• la società di diritto inglese controllata direttamente da ERG Power Generation S.p.A. 

Le differenze cambio originate dalla conversione delle voci del patrimonio netto iniziale ai cambi correnti di fine eser-

cizio, rispetto a quelli in vigore alla fine dell’esercizio precedente, vengono imputate direttamente al Patrimonio netto 

Consolidato. 

Le differenze di cambio derivanti da un elemento monetario che fa parte di un investimento netto in una gestione este-

ra sono rilevate inizialmente nel prospetto delle altre componenti di Conto Economico complessivo e riclassificate dal 

patrimonio netto all’utile (o perdita) d’esercizio alla dismissione dell’investimento netto.

Un elemento monetario per il quale il regolamento non è pianificato né è probabile che si verifichi nel prevedibile futuro 

è, nella sostanza, una parte dell’investimento netto nella gestione estera.
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elenco società del gruppo 
Vengono di seguito riportati gli elenchi delle società consolidate con il metodo integrale, di quelle valutate secondo il 

metodo del patrimonio netto e di quelle valutate al costo.

Elenco delle società controllate consolidate integralmente:

sede 
legale

Quota di 
partecipazione 

diretta

Quota di 
partecipazione 

di Gruppo

Capitale 
sociale

(1) (2)

Patrimonio 
netto

(1) (2) 
ERG Power Generation s.p.A.  
ERG Hydro S.r.l.  Genova 100% 100%  50.000  737.640 
ERG Power S.r.l.  Genova 100% 100%  5.000  170.798 

Brockaghboy Windfarm Ltd. (3)  Belfast (UK) 100% 100%  3  15.244 

Corni Eolian S.A.  Costanza (Romania) 100% 100%  152.000  123.913 

CSO Energy GmbH Leisnig (Germania) 100% 100%  210  597 
CSO Energy S.a.r.l. Parigi (Francia) 100% 100%  1.415  239 
ERG Eolica Adriatica S.r.l.  Genova 100% 100%  10  28.464 
ERG Eolica Amaroni S.r.l.  Catanzaro 100% 100%  10  3.203 
ERG Eolica Basilicata S.r.l.  Genova 100% 100%  38  3.689 
ERG Eolica Calabria S.r.l.  Catanzaro 100% 100%  10  132 
ERG Eolica Campania S.p.A.  Genova 100% 100%  120  51.326 
ERG Eolica Faeto S.r.l.  Genova 100% 100%  10  6.622 
ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l.  Catanzaro 100% 100%  50  23.161 
ERG Eolica Ginestra S.r.l.  Genova 100% 100%  10 (963)
ERG Eolica S. Cireo S.r.l.  Genova 100% 100%  3.500  22.522 
ERG Eolica S. Vincenzo S.r.l.  Genova 100% 100%  3.500  20.524 
ERG Eolica Tirreno S.r.l.  Camporeale 100% 100%  10  13 
ERG Eolienne France S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  21.625  26.435 
ERG Wind 105 GmbH  Leisnig (Germania) 100% 100%  1 (527)
ERG Wind Bulgaria S.p.A.  Genova 100% 100%  50  30.105 
ERG Wind France 1 S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.097  1.908 
ERG Wind French Holdings S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.410 (650)
ERG Wind Investments Ltd.  Gibilterra 100% 100%  112.993  202.310 
ERG Wind Neunte GmbH  Leisnig (Germania) 100% 100%  25  84 
ERG Wind Park Beteiligungs GmbH  Leisnig (Germania) 100% 100%  25  570 
ERG Wind RE Beteiligungs GmbH  Leisnig (Germania) 100% 100%  25  18 
EW Orneta 2 Z.O.O.  Varsavia (Polonia) 100% 100%  32.675  29.612 
Green Vicari S.r.l.  Camporeale 100% 100%  119  18.153 

EW Orneta 2 z.O.O.  
Blachy Pruszynsky-Energy SP.Z.O.O.  Varsavia (Polonia) 100% 100%  3.000  699 
Hydro Inwestycje SP.Z.O.O.  Varsavia (Polonia) 100% 100%  5 (784)

(1) dati riferiti agli ultimi bilanci approvati
(2) dati espressi in migliaia di Euro ad eccezione delle società con sede legale in Polonia, UK e Romania i cui dati figurano nelle rispettive valute locali
(3) Brockaghboy Windfarm Ltd. è rappresentata nel presente Bilancio Consolidato in base a quanto stabilito dall’IFRS 5. Per maggiori dettagli si 

rimanda alla Nota 38 - Risultato netto attività destinate ad essere cedute e alla Nota 27 - Attività e passività destinate ad essere cedute
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sede 
legale

Quota di 
partecipazione 

diretta

Quota di 
partecipazione 

di Gruppo

Capitale 
sociale 

(1) (2)

Patrimonio 
netto 

(1) (2) 
ERG Eolienne France s.a.s.      
Eoliennes du Vent Solaire S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (3.824)
Parc Eolien de Lihus S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.114 (774)
Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.114 (384)
Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.060 (94)
Parc Eolien du Carreau S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  861  2.276 
Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.097 (1.439)
      
ERG Wind 105 GmbH      
Parc Eolien de St Riquier 3 S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (714)
Parc Eolien de St Riquier 4 S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (693)
      
ERG Wind Bulgaria s.p.A.      
Globo Energy EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  4.379  5.791 
K&S Energy EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.179  3.774 
K&S Energy 1 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.023  4.626 
K&S Energy 2 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.051  4.620 
Mark 1 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  4.113  5.837 
Mark 2 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  4.113  5.668 
VG-1 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  1.520  2.333 
VG-2 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.034  4.121 
VG-3 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.057  4.527 
VG-4 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  2.955  5.386 
VG-5 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.059  4.204 
VG-6 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  3.023  4.169 
Wind Park Kavarna East EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  505  3.547 
Wind Park Kavarna West EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  175  3.650 
WP Bulgaria 4 EOOD  Sofia (Bulgaria) 100% 100%  2.157  3.070 

ERG Wind France 1 s.a.s.      
ERG Wind France 2 S.a.r.l.  Parigi (Francia) 100% 100%  1 (28)
Cepe Pays De Montbeliard S.n.c.  Parigi (Francia) 100% 100%  365 (3.230)
Cepe de Murat S.n.c.  Parigi (Francia) 100% 100%  444  4.689 
Cepe de Saint Florentin S.n.c.  Parigi (Francia) 100% 100%  251 (4.230)
Ferme Eolienne de Teterchen S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  100  2.492 
Parc Eolien du Bois de l'Arche S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  100  4.093 
Parc Eolien du Bois de Bigot S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  80  2.297 

ERG Wind French Holdings S.a.s.      
Parc Eolien de la Chaude Vallee S.a.r.l.  Parigi (Francia) 100% 100%  8 (941)
Parc Eolien de Morvilers S.a.r.l.  Parigi (Francia) 100% 100%  8 (748)
Parc Eolien de Garcelles-Sacqueville S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (705)
Parc Eolien du Patis S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  1.164  1.244 
Parc Eolien Hauts Moulins  Parigi (Francia) 100% 100%  15 (2.089)
Parc Eolien Moulins des Camps  Parigi (Francia) 100% 100%  15 (1.820)
Parc Eolien de St Riquier 1 S.a.s.  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (620)
S.a.s. Société d'Exploitation 
du Parc Eolien de la Souterraine  Parigi (Francia) 100% 100%  505  125 

Parc Eolien de Oyre Saint Sauveur  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (979)
Société d'Exploitation 
du Parc Eolien Le Nouvion Sas  Parigi (Francia) 100% 100%  37 (256)

(1) dati riferiti agli ultimi bilanci approvati     
(2) dati espressi in migliaia di Euro a eccezione delle società con sede legale in Bulgaria i cui dati figurano nella valuta locale
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sede 
legale

Quota di 
partecipazione 

diretta

Quota di 
partecipazione 

di Gruppo

Capitale 
sociale 

(1) (2)

Patrimonio 
netto
 (1) (2) 

ERG Wind Investments Ltd.   
ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l. Genova 100% 100%  212  485.408 
ERG Wind MEI 2-14-1 Ltd. Londra (UK) 100% 100%  134  2.812 
ERG Wind MEI 2-14-2 Ltd. Londra (UK) 100% 100%  134 (199.970)

     
ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l.    
ERG Wind 4 S.r.l. Genova 100% 100%  6.633  50.111 
ERG Wind Energy S.r.l. Genova 100% 100%  1.000  61.311 
ERG Wind Leasing 4 S.r.l. Genova 100% 100%  10  293 
ERG Wind Sardegna S.r.l. Genova 100% 100%  77  44.267 
ERG Wind Sicilia 6 S.r.l. Genova 100% 100%  77  32.397 

     
ERG Wind MEI 2-14-1 Ltd.      
ERG Wind MEG 1 LLP (3) Londra (UK) 80% 100%  33.168  21.474 
ERG Wind MEG 2 LLP (3) Londra (UK) 80% 100%  28.010  18.446 
ERG Wind MEG 3 LLP (3) Londra (UK) 80% 100%  33.585  23.590 
ERG Wind MEG 4 LLP (3) Londra (UK) 80% 100%  29.721  20.486 

ERG Wind sardegna s.r.l.      
ERG Wind Sicilia 2 S.r.l. Genova 100% 100%  77  39.387 
ERG Wind Sicilia 4 S.r.l. Genova 100% 100%  77  12.335 
ERG Wind Sicilia 5 S.r.l. Genova 100% 100%  77  18.082 
ERG Wind 2000 S.r.l. Genova 100% 100%  77  25.262 

     
ERG Wind sicilia 6 s.r.l.      
ERG Wind 6 S.r.l. Genova 100% 100%  77  48.260 
ERG Wind Sicilia 3 S.r.l. Genova 100% 100%  77  30.038 

     
ERG Wind Park Beteiligungs GmbH      
ERG Wind 117 GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  1 (585)
Voltwerk Energy Park 8 Gmbh & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  1 (1.966)
Voltwerk Windpark Worbzig Gmbh & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100% –  889 
Voltwerk Windpark Beesenstedt Gmbh & 
Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100% –  1.873 

Windpark Cottbuser Halde Gmbh & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  5 (6.034)
Windpark Achmer Vinte GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  7.500 (2.247)
ERG Wind Dobberkau GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  5 (1.870)
ERG Wind Hermersberg GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  1 (663)
ERG Wind Ober Kostenz GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  1 (1.573)
ERG Wind WB GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100% – (1.209)
ERG Wind Welchweiler GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100%  5 (1.479)
ERG Wind Weselberg GmbH & Co. KG Leisnig (Germania) 100% 100% –  1.077 

(1) dati riferiti agli ultimi bilanci approvati     
(2) dati espressi in migliaia di Euro 
(3) il restante 20% è detenuto dalla società ERG Wind MEI 2-14-2
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Elenco delle partecipazioni valutate secondo il metodo del Patrimonio Netto:

società sede 
legale

Quota di 
partecipazione 

diretta

Quota di 
partecipazione 

di Gruppo

Capitale 
sociale 

(1) (2)

Patrimonio 
netto

(1) (2)

Valore di 
bilancio al

31/12/2017
ERG Power s.r.l.       
Priolo Servizi S.c.p.A. (3) Melilli 23,7%  23,7%  28.100  54.113  12.787 
società collegate       12.787 

(1) dati riferiti agli ultimi bilanci approvati     
(2) dati espressi in migliaia di Euro 
(3) la società consortile è soggetta a controllo congiunto con ISAB S.r.l. e con gli altri soci del Gruppo Versalis S.p.A. e Syndial 

Elenco delle società rilevate secondo il metodo del costo:

società sede 
legale

Quota di 
partecipazione 

diretta

Quota di 
partecipazione 

di Gruppo

Capitale 
sociale 

(1) (2)

Patrimonio 
netto

(1) (2) 

Valore di 
bilancio al

31/12/2017
ERG Power Generation s.p.A.       
Creggan Wind Farm Limited Seebeck House (UK) 100% 100%  –   – –
Eolico Troina S.r.l. in liquidazione Palermo 99% 99% 20  250  25 
ERG Development France S.a.s. (3) Parigi 100% 100% n.d. n.d.  10 
ERG UK Holding Ltd. (4) Belfast (UK) 100% 100% – –  3.802 
ISAB Energy Solare S.r.l. Genova 100% 100% 100 (217)  123 
Longburn Wind Farm Ltd. Seebeck House (UK) 100% 100% – –  313 
Sandy Knowe Wind Farm Ltd. Seebeck House (UK) 100% 100% – –  398 
WP France 6 S.a.s. Puteaux (Francia) 100% 100%  6 (4)  2.986 
società controllate       7.658 

      
ERG Power Generation s.p.A.       
Rigghill Wind Farm Ltd. Seebeck House (UK) 50% 50% – – 236 
società in joint venture      236 

TOTALE       7.894 

(1) dati riferiti agli ultimi bilanci approvati     
(2) dati espressi in migliaia di Euro 
(3) in data 15 dicembre 2017 ERG, attraverso la propria controllata ERG Eolienne France S.a.s., ha costituito la società di diritto francese ERG Deve-

lopment France S.a.s.
(4) in data 28 novembre 2017 la denominazione sociale di Evishagaran Wind Farm Ltd. è stata modificata in ERG UK Holding Ltd.

Di seguito vengono riepilogate le principali operazioni su partecipazioni del Gruppo. 

• In data 8 marzo 2017 ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha acquisito da DIF RE Er-

neuerbare Energien 1 GmbH e da DIF RE Erneuerbare Energien 3 GmbH il 100% del capitale di sei società di diritto 

tedesco titolari di sei parchi eolici in Germania. I parchi, con una capacità installata di 48,4 MW hanno una produzio-

ne annua media attesa di circa 84 GWh, pari a circa 66.000 t di emissione di CO2 evitata, sono entrati in esercizio nel 

2007 ed hanno una scadenza media degli incentivi al 2027. Il prezzo pagato a titolo di equity value è di 14,4 milioni di 

Euro cui corrisponde un enterprise value di circa 40 milioni di Euro, l’EBITDA annuo medio atteso è di circa 5 milioni 

di Euro. Il closing dell’operazione è stato perfezionato in data 2 maggio 2017. L’operazione, coerentemente con la 

strategia di crescita e di diversificazione all’estero, consente ad ERG di consolidare la propria posizione nel mercato 

eolico on shore tedesco, con una potenza installata di 216 MW.

Per maggiori dettagli si rimanda a quanto commentato nel paragrafo Variazione Area di Consolidamento.
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• In data 22 giugno 2017 ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha acquisito da Abo Wind 

UK Ltd. il 100% del capitale della società di diritto UK Evishagaran Wind Farm Ltd titolare delle autorizzazioni neces-

sarie per la realizzazione di un parco eolico in Irlanda del Nord la cui entrata in funzione è prevista a luglio 2020. Non 

essendo società operativa la partecipazione è rilevata con il metodo del costo. Nel corso del mese di luglio 2017 si 

è perfezionata, presso le competenti autorità inglesi, l’iscrizione dell’acquisizione, da parte di ERG Power Generation 

S.p.A., della totalità delle azioni della società di diritto inglese Evishagaran Wind Farm Ltd. 

• In data 11 ottobre 2017 ERG, attraverso la propria controllata ERG Eolienne France S.a.s., ha sottoscritto con Vent 

d’Est S.a.s., società della regione del Grand Est francese con  competenze industriali nella gestione e sviluppo di im-

pianti eolici e solidi rapporti con il territorio, un accordo per l’acquisizione del 75% del capitale sociale di due società 

titolari di due parchi per una capacità complessiva di 16,25 MW (Parc Eolienne de la Voie Sacrée S.a.s.  di 12 MW, 

entrato in esercizio nel 2007 e Parc Eolienne d’Epense S.a.s.  di 4,25 MW, entrato in esercizio nel 2005). Il rimanente 

25% è detenuto da Renvico France S.a.s.

Il valore dell’acquisizione, base 100%, è pari ad un enterprise value di  12,9 milioni di Euro. Il closing, condizionato tra 

l’altro alla rinuncia da parte del socio di minoranza al diritto di prelazione, è previsto entro il primo trimestre 2018. 

L’operazione prevede inoltre la stipula di un accordo di co-sviluppo con Vent d’Est S.a.s., per una pipeline early-stage 

di circa 300 MW di progetti localizzati sempre in Francia, in zone che presentano una ventosità molto elevata.

L’accordo consentirà quindi di avviare una attività di sviluppo greenfield anche in Francia, della quale ERG avrà la 

leadership nella definizione tecnica dei progetti e nella gestione dei costi.

Con tale acquisizione, coerente con gli obiettivi di Piano di diversificazione geografica e crescita all’estero, ERG 

porta la sua capacità installata a circa 270 MW in Francia, dove è già stato avviato un piano di progressiva interna-

lizzazione delle attività di gestione dei parchi.

• In data 11 dicembre 2017 ERG, attraverso la propria controllata ERG Power S.r.l. ha ceduto a Syndial S.p.A. e a ISAB 

S.r.l., complessivamente, 213.560 azioni di Priolo Servizi S.C.p.A., pari allo 0,76% della partecipazione dalla stessa 

posseduta nella predetta società. Pertanto dalla suddetta data ERG Power S.r.l. partecipa al capitale sociale di 

Priolo Servizi S.C.p.A. nella misura del 23,65%. Nel presente Bilancio Consolidato la società è consolidata secondo 

il metodo del patrimonio netto.

• In data 15 dicembre 2017 ERG, attraverso la propria controllata  ERG Eolienne France S.a.s., ha costituito la società 

di diritto francese ERG Development France S.a.s.

• In data 16 novembre 2017 ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha sottoscritto un accor-

do con VEI Green, holding di investimento controllata da PFH S.p.A. e partecipata da primari investitori istituzionali 

italiani, per l’acquisto del 100% di ForVei, nono operatore fotovoltaico in Italia. ForVei, joint venture tra VEI Green e 
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Foresight costituita nel 2011, possiede e gestisce 30 impianti fotovoltaici, entrati in esercizio tra il 2010 ed il 2011, col-

locati in 8 regioni comprese tra il Nord e il Sud Italia, con una capacità installata di 89 MW ed una produzione annua di 

circa 136 GWh, pari a circa 77 kt di emissione di CO2 evitata. Il 100% della capacità installata beneficia di incentivi con 

una scadenza media al 2030. L’enterprise value dell’operazione è pari a 336 milioni di Euro; l’EBITDA annuo atteso 

per il 2017 é di circa 35 milioni di Euro. Gli asset sono attualmente finanziati tramite Project Financing non-recourse 

per un importo di circa 180 milioni di Euro, e contratti di leasing per un importo di circa 60 milioni di Euro. 

In data 12 gennaio 2018 ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha perfezionato l’acquisi-

zione da VEI Green S.r.l., holding di investimento controllata da PFH S.p.A. e partecipata da primari investitori istitu-

zionali italiani, del 100% di ForVei S.r.l., nono operatore fotovoltaico in Italia con una capacità totale installata di 89 

MW. L’operazione, che ha ottenuto l’approvazione dell’Antitrust ed il gradimento da parte delle banche finanziatrici, 

segna l’ingresso di ERG nel solare e rappresenta un ulteriore importante tassello nella strategia di diversificazione 

tecnologica nella produzione da fonti rinnovabili.

Si segnalano altresì le seguenti operazioni under common control:

• In data 9 novembre 2016 è stato depositato e iscritto presso il Registro delle Imprese di Genova il Progetto di 

fusione per incorporazione di ERG Renew S.p.A. ed ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Ge-

neration S.p.A., successivamente approvato dalle rispettive Assemblee dei Soci in data 18 novembre 2016. L’atto di 

fusione è stato stipulato in data 21 dicembre 2016 e gli effetti della fusione decorrono dal 1° gennaio 2017.

• In data 10 novembre 2016 è stato depositato e iscritto presso il Registro delle Imprese di Genova il Progetto di 

fusione per incorporazione di ERG Services S.p.A. in ERG S.p.A., successivamente approvato dal Consiglio di Am-

ministrazione in data 14 dicembre 2016. L’atto di fusione è stato stipulato in data 21 dicembre 2016 e gli effetti della 

fusione decorrono dal 1° gennaio 2017.

• Nel corso del mese di giugno 2017 ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha effettuato 

un aumento di capitale nella società controllata di diritto UK Brockaghboy Windfarm Ltd. di valore pari a 17 milioni 

di sterline. 

• Nel corso del mese di giugno 2017 sono stati sottoscritti gli aumenti di capitale delle società controllate Blachy 

Pruszynski-Energia SP.Z O.O (“Blachy”) e Hydro Inwestycje SP. Z O.O. (“Hydro”) mediante conferimento in denaro da 

parte della controllante ERG Power Generation S.p.A. per rispettivi 50 milioni di zloty e 40 milioni di zloty. A fronte di 

tali aumenti di capitale sono stati parzialmente rimborsati i finanziamenti Infragruppo in essere  tra le due società 

ed ERG Power Generation S.p.A.

Tale operazione rappresenta il primo passaggio di una più ampia riorganizzazione societaria e finanziaria delle so-

cietà in Polonia volta a rinegoziare il Project Financing con le Banche Finanziatrici di EW Orneta 2 SP. Z O.O consen-

tendo di beneficiare dei flussi  finanziari derivanti dalle società Blachy ed Hydro ai fini della sostenibilità del debito. 



126 bilancio 2017

• Successivamente alla chiusura del semestre:

- in data 3 luglio 2017 ERG Power Generation S.p.A. ha sottoscritto un aumento di capitale in Orneta, mediante il 

conferimento delle quote di partecipazione detenute da ERG Power Generation S.p.A. in Blachy e Hydro, per un 

valore complessivo di 132 milioni di Zloty (corrispondente al valore di mercato delle predette quote);

- in data 5 luglio 2017, è stato concesso da ERG Power Generation S.p.A. ad Orneta un nuovo prestito di importo 

fino a 35 milioni di Euro, secondo condizioni in linea con i finanziamenti intercompany in essere nell’ambito del 

Gruppo ERG, che Orneta ha utilizzato per erogare a Blachy ed Hydro due finanziamenti, secondo condizioni in 

linea con i finanziamenti intercompany del Gruppo ERG, per complessivi 148 milioni di Zloty equivalenti all’im-

porto del debito in Euro che Blachy ed Hydro hanno in essere con ERG Power Generation S.p.A ed utilizzati per 

estinguere tale debito.  Alla data del 7 luglio 2017 Blachy e Hydro hanno cessato di avere rapporti di credito con 

la società ERG Power Generation S.p.A.

• Si rende noto che, con decorrenza 1° gennaio 2018:

- gli asset facenti capo alla branch francese di ERG Power Generation S.p.A. sono stati conferiti a CSO Energy 

S.ar.l., la quale, in pari data, ha conseguentemente provveduto ad aumentare il proprio capitale sociale ad Euro 

2.000.000,00 e a cambiare la propria denominazione sociale in ERG France S.ar.l.; 

- gli asset facenti capo alla branch tedesca di ERG Power Generation S.p.A. sono stati ceduti a CSO Energy GmbH, 

la quale, in pari data, ha provveduto a cambiare la propria denominazione sociale in ERG Germany GmbH.

Ad esito delle suddette operazioni, con decorrenza 2 gennaio 2018, le branch di ERG Power Generation S.p.A. sono 

state chiuse. 

Per quanto riguarda l’esistenza di vincoli e garanzie sulle partecipazioni detenute dal Gruppo si rimanda a quanto 

commentato nella Nota 25 - Covenants e negative pledge.
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BROckagHBOy WinDFaRM ltD.
Alla fine dell’esercizio 2017 è stato avviato un processo di vendita della controllata Brockaghboy Windfarm Ltd., so-

cietà di diritto inglese proprietaria di un parco eolico in Irlanda del Nord che è entrato in operatività nel corso del quarto 

trimestre 2017. Si prevede che il processo di vendita si concluda entro il primo trimestre 2018.

In considerazione di quanto sopra, nelle Note al Bilancio Consolidato i risultati contabili relativi agli assets in corso di 

vendita sono indicati separatamente in applicazione di quanto richiesto dall’IFRS 5. 

Ai fini di una maggiore chiarezza espositiva si è ritenuto opportuno esporre e commentare nella presente Relazione i 

risultati degli assets in corso di cessione nell’attività ordinaria. 

Per la riconciliazione di tali valori si rimanda a quanto commentato nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”.



128 bilancio 2017

aRea Di cOnsOliDaMentO integRale al 31 DiceMBRe 2017

ERG Power Generation S.p.A.

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. Corni Eolian S.A.

ERG Eolica San Cireo S.r.l. ERG Wind Bulgaria S.p.A.

ERG Eolica Faeto S.r.l.

ERG Eolienne France S.a.s.

Parc Eolien du Carreau S.a.s.

Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.

K&S Energy  EOOD

ERG Eolica Tirreno S.r.l. K&S Energy  1 EOOD

ERG Eolica Ginestra S.r.l. K&S Energy  2 EOOD

ERG Eolica Basilicata S.r.l. Wind Park Kavarna East EOOD

ERG Eolica Calabria S.r.l. Wind Park Kavarna West EOOD

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. WP Bulgaria 4 EOOD

Green Vicari S.r.l. Globo Energy EOOD

ERG Eolica Adriatica S.r.l. VG-1 EOOD

ERG Eolica Campania S.p.A. VG-2 EOOD

ERG Eolica Amaroni S.r.l. VG-3 EOOD

EW Orneta 2 SP.Z O.O. VG-4 EOOD

Blachy Pruszynski-Energia SP.Z O.O. VG-5 EOOD

Hydro Inwestycje SP.Z O.O. VG-6 EOOD

Mark 1 EOODBrockaghboy Windfarm

Mark 2 EOODERG Wind France 1 S.a.s.

ERG Wind France 2 EURL

CEPE Pays de Montbeliard S.n.c.

CEPE Pays de Murat S.n.c.

CEPE Pays de Saint Florentin S.n.c.

Ferme Eolienne de Teterchen S.a.s.

Parc Eolien de Bois de l’Arche S.a.s.

Parc Eolien de Bois Bigot S.a.s.

Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.

Eoliennes du Vent Solaire S.a.s.

CSO Energy GmbH ERG Wind Investments Ltd.

ERG Power S.r.l. ERG Hydro S.r.l.

Business Non Programmabili

Business Programmabili

ERG Wind holdings (Italy) S.r.l.

ERG Wind Sardegna S.r.l.

ERG Wind Sicilia 2 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 4 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 5 S.r.l.

ERG Wind 2000 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 6 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 3 S.r.l.

ERG Wind 6 S.r.l.

ERG Wind 4 S.r.l.

ERG Wind Leasing 4 S.r.l.

ERG Wind Energy S.r.l.

ERG Wind MEI 2-14-1 (UK) Ltd.

ERG Wind MEI 2-14-2 (UK) Ltd.

ERG Wind MEG 1 LLP

ERG Wind MEG 2 LLP

ERG Wind MEG 3 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

ERG Wind Neunte GmbH

ERG Wind Park Beteiligungs GmbH

Voltwerk Energy Park 8 GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Wörbzig GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Beesenstedt GmbH & Co. KG

Windpark Cottbuser Halde GmbH & Co. KG

Windpark Achmer Vinte GmbH & Co. KG

ERG Wind 117 (Frehne) GmbH & Co. KG

ERG Wind French Holding S.a.s.

Parc Eolien Chaude Vallée S.a.r.l.

Parc Eolien de Morvillers S.a.r.l.

SEPE Le Nouvion S.a.s.

Parc Eolien de Garcelles Secqueville S.a.s.

Parc Eolien du Patis S.a.s.

Parc Eolien Hauts Moulins S.a.r.l.

Parc Eolien Moulins des Champs S.a.r.l.

Parc Eolien St Riquier 1 S.a.s.

Societè de exploitation du P.E. de la Souterraine S.a.s.

Parc Eolien de Oyre Saint Sauveur S.a.s.

ERG WIND 105 GmbH & Co. KG

Parc Eolien de St Riquier 3 S.a.s.

Parc Eolien de St Riquier 4 S.a.s.

ERG WIND RE Beteilgungs GmbH 

ERG Wind MEG 4 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.

Parc Eolien de Lihus S.a.s.

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

80%

80%

80%

80%

100%

100%

100%

100%

100%

20%

20%

20%

20%

100% 100%

CSO Energy S.a.r.l. 100%

ERG Wind Dobberkau GmbH 

ERG Wind Ober Kostenz GmbH 

ERG Wind Weichweller GmbH 

ERG Wind Hermersberg GmbH 

ERG Wind WB GmbH 

ERG Wind Weselberg GmbH 

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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ERG Power Generation S.p.A.

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. Corni Eolian S.A.

ERG Eolica San Cireo S.r.l. ERG Wind Bulgaria S.p.A.

ERG Eolica Faeto S.r.l.

ERG Eolienne France S.a.s.

Parc Eolien du Carreau S.a.s.

Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.

K&S Energy  EOOD

ERG Eolica Tirreno S.r.l. K&S Energy  1 EOOD

ERG Eolica Ginestra S.r.l. K&S Energy  2 EOOD

ERG Eolica Basilicata S.r.l. Wind Park Kavarna East EOOD

ERG Eolica Calabria S.r.l. Wind Park Kavarna West EOOD

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. WP Bulgaria 4 EOOD

Green Vicari S.r.l. Globo Energy EOOD

ERG Eolica Adriatica S.r.l. VG-1 EOOD

ERG Eolica Campania S.p.A. VG-2 EOOD

ERG Eolica Amaroni S.r.l. VG-3 EOOD

EW Orneta 2 SP.Z O.O. VG-4 EOOD

Blachy Pruszynski-Energia SP.Z O.O. VG-5 EOOD

Hydro Inwestycje SP.Z O.O. VG-6 EOOD

Mark 1 EOODBrockaghboy Windfarm

Mark 2 EOODERG Wind France 1 S.a.s.

ERG Wind France 2 EURL

CEPE Pays de Montbeliard S.n.c.

CEPE Pays de Murat S.n.c.

CEPE Pays de Saint Florentin S.n.c.

Ferme Eolienne de Teterchen S.a.s.

Parc Eolien de Bois de l’Arche S.a.s.

Parc Eolien de Bois Bigot S.a.s.

Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.

Eoliennes du Vent Solaire S.a.s.

CSO Energy GmbH ERG Wind Investments Ltd.

ERG Power S.r.l. ERG Hydro S.r.l.

Business Non Programmabili

Business Programmabili

ERG Wind holdings (Italy) S.r.l.

ERG Wind Sardegna S.r.l.

ERG Wind Sicilia 2 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 4 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 5 S.r.l.

ERG Wind 2000 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 6 S.r.l.

ERG Wind Sicilia 3 S.r.l.

ERG Wind 6 S.r.l.

ERG Wind 4 S.r.l.

ERG Wind Leasing 4 S.r.l.

ERG Wind Energy S.r.l.

ERG Wind MEI 2-14-1 (UK) Ltd.

ERG Wind MEI 2-14-2 (UK) Ltd.

ERG Wind MEG 1 LLP

ERG Wind MEG 2 LLP

ERG Wind MEG 3 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

ERG Wind Neunte GmbH

ERG Wind Park Beteiligungs GmbH

Voltwerk Energy Park 8 GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Wörbzig GmbH & Co. KG

Voltwerk Windpark Beesenstedt GmbH & Co. KG

Windpark Cottbuser Halde GmbH & Co. KG

Windpark Achmer Vinte GmbH & Co. KG

ERG Wind 117 (Frehne) GmbH & Co. KG

ERG Wind French Holding S.a.s.

Parc Eolien Chaude Vallée S.a.r.l.

Parc Eolien de Morvillers S.a.r.l.

SEPE Le Nouvion S.a.s.

Parc Eolien de Garcelles Secqueville S.a.s.

Parc Eolien du Patis S.a.s.

Parc Eolien Hauts Moulins S.a.r.l.

Parc Eolien Moulins des Champs S.a.r.l.

Parc Eolien St Riquier 1 S.a.s.

Societè de exploitation du P.E. de la Souterraine S.a.s.

Parc Eolien de Oyre Saint Sauveur S.a.s.

ERG WIND 105 GmbH & Co. KG

Parc Eolien de St Riquier 3 S.a.s.

Parc Eolien de St Riquier 4 S.a.s.

ERG WIND RE Beteilgungs GmbH 

ERG Wind MEG 4 LLP

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.

Parc Eolien de Lihus S.a.s.

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

80%

80%

80%

80%

100%

100%

100%

100%

100%

20%

20%

20%

20%

100% 100%

CSO Energy S.a.r.l. 100%

ERG Wind Dobberkau GmbH 

ERG Wind Ober Kostenz GmbH 

ERG Wind Weichweller GmbH 

ERG Wind Hermersberg GmbH 

ERG Wind WB GmbH 

ERG Wind Weselberg GmbH 

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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VaRiaziOne aRea Di cOnsOliDaMentO 

acquisizione partecipazioni in germania - Business combination “DiF” 
In data 8 marzo 2017 ERG, tramite la propria controllata ERG Power Generation S.p.A., ha acquisito da DIF RE Erneuer-

bare Energien 1 GmbH e da DIF RE Erneuerbare Energien 3 GmbH il 100% del capitale di sei società di diritto tedesco 

titolari di sei parchi eolici in Germania. I parchi, con una capacità installata di 48,4 MW hanno una produzione annua 

media attesa di circa 84 GWh, pari a circa 66.000 t di emissione di CO2 evitata, sono entrati in esercizio nel 2007 ed 

hanno una scadenza media degli incentivi al 2027. Il prezzo pagato a titolo di equity value è di 14,4 milioni di Euro cui 

corrisponde un enterprise value di circa 40 milioni di Euro, l’EBITDA annuo medio atteso è di circa 5 milioni di Euro. 

Il closing dell’operazione è stato perfezionato in data 2 maggio 2017. L’operazione, coerentemente con la strategia 

di crescita e di diversificazione all’estero, consente ad ERG di consolidare la propria posizione nel mercato eolico on 

shore tedesco, con una potenza installata di 216 MW.

Il presente Bilancio Consolidato riflette gli impatti del consolidamento delle nuove società tedesche a partire dal  

1° gennaio 2017, considerando non significativi gli effetti sul Conto Economico del periodo temporale tra la data di 

closing e la data di effettivo consolidamento contabile.

Determinazione del corrispettivo complessivo dell’acquisizione
Il corrispettivo della acquisizione è risultato pari a 14,6 milioni di Euro di cui 14,4 milioni per l’acquisizione del 100% del 

capitale sociale delle società target e 0,2 milioni per il riconoscimento di interessi al seller. I costi accessori sostenuti 

per perfezionare l’operazione, pari a 0,4 milioni di Euro, sono stati esclusi dal corrispettivo trasferito e sono contabiliz-

zati nel Conto Economico dell’esercizio corrente tra i costi per servizi e altri costi.
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Valutazione delle attività e passività della business combination alla data di acquisizio-
ne ed allocazione del prezzo di acquisto
La contabilizzazione dell’acquisizione è stata determinata in via provvisoria; i valori correnti delle attività  acquisite 

sono stati determinati sulla base della miglior stima disponibile alla data di redazione del Bilancio Consolidato seme-

strale abbreviato e sono esposti nella tabella di seguito esposta:

(Migliaia di Euro)
società tedesche 

“DIF”
Rettifica alla situazione 

di acquisizione
società tedesche 
“DIF” Rettificato

Attività immateriali  –  12.420  12.420 

Avviamento –  –  – 

Immobili, impianti e macchinari  37.679  –  37.679 

Partecipazioni –  –  – 

Altre attività finanziarie –  –  – 

Attività per imposte anticipate –  –  – 

Altre attività non correnti –  –  – 

Attività non correnti  37.679  12.420  50.099 

Rimanenze    – 

Crediti commerciali  699 –  699 

Altri crediti e attività correnti  595 –  595 

Attività finanziarie correnti *  –  –  – 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti*  2.652  (14.582)  (11.930)
Attività correnti  3.945  (14.582)  (10.637)

  

TOTALE ATTIVITà  41.624  (2.162)  39.462 

   

 Patrimonio Netto  6.512  (6.512)  – 

 Trattamento fine rapporto  –  –  – 

 Passività per imposte differite  5.192  4.350  9.542 

 Fondi per rischi ed oneri non correnti  1.436  –  1.436 

 Passività finanziarie non correnti*  27.557  –  27.557 

 Altre passività non correnti   –  – 

 Passività non correnti  34.185  4.350  38.535 

 Fondi per rischi ed oneri correnti  211  –  211 

 Debiti commerciali  716  –  716 

 Passività finanziarie correnti*  –  –  – 

 Altre passività correnti  –  –  – 

 Passività correnti  927  –  927 

  

TOTALE PAssIVITà  41.624  (2.162)  39.462 
  
 *Impatto su Posizione Finanziaria Netta  (24.905)  (14.582)  (39.487)
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Si commentano qui di seguito i valori esposti:

• nella colonna società tedesche “DIF” sono indicati i valori dell’opening balance determinati sulla base della situa-

zione contabile statutory alla data di primo consolidamento (1° gennaio 2017) delle società target:

- immobili, impianti e macchinari: principalmente turbine, pale, trasformatori;

- crediti commerciali: relativi alla vendita di energia elettrica;

- altri crediti e attività correnti: quote di oneri differiti;

- disponibilità liquide e mezzi equivalenti: liquidità giacente su conto corrente;

- passività per imposte differite legate a maggiori ammortamenti effettuati ai fini fiscali;

- passività finanziarie non correnti: debiti verso banche per Project Financing;

- fondi per rischi ed oneri legati agli oneri di smantellamento;

- debiti commerciali: debiti verso il seller  e fornitori terzi;

• nella colonna Rettifica alla situazione di acquisizione:

- attività immateriali: plusvalore attribuito in occasione della contabilizzazione dell’acquisizione; tale plusvalore è 

stato attributo alle concessioni ed è determinato mediante metodologie di valutazione basate sulla attualizzazio-

ne dei flussi finanziari operativi che si attendono nell’arco di tempo di durata delle concessioni;

- passività per imposte differite riferite alle allocazioni di cui sopra.

contributo società tedesche nel 2017

Nel periodo intercorrente tra la data di primo consolidamento (1° gennaio 2017) e la data di riferimento della presente 

Relazione Finanziaria Annuale le società acquisite hanno contribuito al Conto Economico del Gruppo con ricavi pari a 

7 milioni ed un risultato netto in sostanziale pareggio. 

sOcietà in jOint VentuRe

Priolo servizi s.c.p.a.
Società consortile soggetta a controllo congiunto da parte di ERG Power S.r.l. (23,65%), ISAB S.r.l. (38,63%) e da parte 

degli altri soci del Gruppo Versalis S.p.A. (33,11%) e Syndial S.p.A. (4,61%).
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iFRs 12
Il principio IFRS 12 “informativa su partecipazione in altre imprese” include tutte le disposizioni in materia di informati-

va in precedenza incluse nello IAS 27 relativo al Bilancio Consolidato, nonchè tutte le disposizioni di informativa dello 

IAS 31 e dello IAS 28 relativa alle partecipazioni di una società in società controllate, congiuntamente controllate, 

collegate e in veicoli strutturati e prevede inoltre nuove casistiche di informativa.

La finalità del principio è di richiedere a un’entità di indicare le informazioni che permettano agli utilizzatori del bilan-

cio di valutare la natura e i rischi derivanti dalle sue partecipazioni in altre entità e gli effetti di tali partecipazioni sulla 

situazione patrimoniale finanziaria, sul risultato economico e sui flussi finanziari.

Valutazioni e assunzioni significative
Le società designate come controllate nel paragrafo Elenco società del Gruppo sono entità in cui il Gruppo ERG 

Power Generation dispone della maggioranza dei voti esercitabili ed esercita un’influenza dominante nell’Assemblea 

ordinaria.

Le società designate come controllate a controllo congiunto nel paragrafo Elenco società del Gruppo sono imprese 

sulle cui attività il Gruppo ha un controllo congiunto così come definito dallo IAS 28 – Partecipazioni società collegate 

e joint venture. 

Le società designate come collegate nel paragrafo Elenco società del Gruppo sono imprese sulle cui attività il Gruppo 

ha un controllo congiunto così come definito dallo IAS 28 – Partecipazioni società collegate e joint venture. 

Partecipazioni in società controllate

Al fine dell’informativa sulla composizione del Gruppo si rimanda all’Area di Consolidamento.

In merito alla natura e alla misura di restrizioni alla capacità del Gruppo di accedere o utilizzare attività e di estinguere 

passività si rimanda alla Nota 25 - Covenants e negative pledge.

Le conseguenze delle variazioni di quote partecipative in società controllate avvenute nel corso dell’esercizio 2017 

sono espresse nel paragrafo Variazione Area di Consolidamento.

Relativamente alle disposizioni che possono limitare la distribuzione di dividendi o altre distribuzioni di capitale si 

ricorda che nell’ambito degli accordi di Project Financing, la distribuzione delle quote disponibili di patrimonio netto 

ai Soci è subordinata alla verifica delle condizioni previste dal contratto di credito del progetto che impongono il rag-

giungimento di determinati indici di copertura finanziaria e l’assenza di situazioni di default. Per il dettaglio dei vincoli 

e dei valori contabili delle attività e passività a cui si applicano tali restrizioni per singola società si rimanda alla Nota 

25 - Covenants e negative pledge.

Partecipazioni in accordi a controllo congiuto e società collegate

Al fine dell’informativa relativa alla natura, misura ed effetti economico-finanziari delle quote del Gruppo in accordi 

a controllo congiunto e in socetà collegate si rimanda a quanto riportato nei paragrafi Elenco società del Gruppo, 

società in Joint Ventures. 
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In merito al riepilogo dei dati economico finanziari delle entità collegate si vedano le tabelle seguenti: 

PRIOLO sERVIzI
(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016

Immobili, Impianti e Macchinari  74.291  79.838 
Attività Immateriali e Avviamento  5  64 
Partecipazioni e Altre attività finanziarie non correnti  38  36 
CAPITALE IMMOBILIzzATO  74.335  79.939 
Rimanenze  1.350  1.454 
Crediti commerciali  5.182  7.179 
Debiti commerciali  10.196  13.917 
Debiti verso Erario per accise – –
CAPITALE CIRCOLANTE OPERATIVO NETTO  3.664  5.283 
Trattamento di fine rapporto  457  571 
Altre attività  1.859  3.198 
Altre passività  2.284  3.473 
CAPITALE INVEsTITO NETTO  69.789  73.810 
Patrimonio Netto di Gruppo  54.069  53.872 
Indebitamento finanziario  15.720  19.938 
MEzzI PROPRI E DEBITI FINANzIARI  69.789  73.810 

 2017  2016 
Ricavi della gestione caratteristica  48.887  52.824 
Altri ricavi e proventi  3.001  2.730 
Costi per acquisti (1.196) (1.407)
Variazione delle rimanenze (102) (59)
Costi per servizi e altri costi operativi (32.234) (34.862)
Costi del lavoro (9.083) (8.906)
MARGINE OPERATIVO LORDO  9.273  10.320 
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni (7.976) (8.260)
RIsULTATO OPERATIVO NETTO  1.297  2.059 
Proventi (oneri) finanziari netti (563) (682)
Proventi (oneri) da partecipazioni – –
RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  734  1.375 
Imposte sul reddito (232) (802)
RIsULTATO NETTO  502  574 

RICONCILIAzIONE CON IL VALORE CONTABILE DELLA PARTECIPAzIONE

PRIOLO sERVIzI
(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016

Quota di pertinenza del Gruppo ERG 24% 24%
Quota di Patrimonio Netto di pertinenza del Gruppo  12.787  13.150 
Altre rettifiche – –
Valore contabile della partecipazione  12.787  13.150 
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iMPaiRMent test   
Nella presente sezione è riportata la descrizione degli impairment test sui principali assets del Gruppo, così come 

richiesto dallo IAS 36. In particolare si precisa che per la verifica del valore recuperabile degli impianti produttivi  a vita 

utile definita si è preso in considerazione il valore d’uso elaborato su una stima dei flussi di cassa lungo la vita utile 

degli asset. 

In particolare per la determinazione dei flussi di cassa sono stati presi in considerazione: 

• per il periodo esplicito,  i dati contenuti nel piano finanziario elaborato dal Gruppo “Piano 2018-2022”, approvato in 

data 7 marzo 2018, escludendo le iniziative di Repowering, Business Development e Merger&Acquisition  in quanto 

ipotesi di sviluppo  di impatto comunque migliorativo;   

• per gli anni successivi al periodo esplicito, i dati elaborati sulla base di modelli di simulazione dello scenario macro-

economico ed energetico ed ipotizzando un andamento costante delle produzioni.  

Per quanto riguarda le partecipazioni, che per natura sono a vita utile indefinita, si è tenuto conto delle peculiarità delle 

medesime: si rimanda pertanto ai rispettivi paragrafi per i relativi chiarimenti sull’impostazione adottata.

iMPaiRMent test  settORe eOlicO 
Nel corso degli anni il Gruppo ha effettuato una serie di acquisizioni nel settore Eolico. In sintesi le principali hanno 

riguardato:

• acquisizione del Gruppo Enertad (ora ERG Renew S.p.A.), a partire dal 2006 con successivi incrementi di quota 

conclusisi con l’acquisizione del 100% di ERG Renew S.p.A. perfezionata attraverso l’Offerta Pubblica di Acquisto 

nel 2011;

• acquisizione della totalità di cinque società francesi proprietarie di altrettanti parchi eolici situati in Francia. L’opera-

zione è stata perfezionata attraverso l’effettivo trasferimento delle partecipazioni da Theta Energy ad EnerFrance 

S.a.s (ora ERG Eolienne France), società controllata al 100% e appositamente costituita quale sub holding del set-

tore eolico per le attività site nel territorio francese;

• acquisizione di ERG Eolica Adriatica S.r.l. (già IVPC Power 5 s.r.l.), società titolare di due parchi eolici operativi in 

Molise e in Puglia;

• acquisizione del 100% di ERG Eolica Campania (già IVPC Power 3 S.p.A.), titolare di cinque parchi eolici operativi dal 

2008 tra le province di Avellino e Benevento, con una capacità totale installata di circa 112 MW;

• acquisizione dell’80% del capitale di IP Maestrale Investments Ltd (ora ERG Wind Investment Limited), primario 

operatore in Italia nel settore dell’energia rinnovabile da fonte eolica. In data 13 aprile 2016 ERG Renew S.p.A. ha 

perfezionato l’acquisto da International Power Consolidated Holding Limited del rimanente 20% della partecipa-

zione di ERG Wind Investment Limited a seguito dell’esercizio dell’opzione call da parte di ERG Renew S.p.A. che 

conseguentemente da tale data detiene la totalità del capitale sociale della partecipata; 
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• acquisizione del 100% del capitale di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l., società dedicata alle attività di 

esercizio e manutenzione dei parchi eolici italiani di ERG Wind;

• acquisizione del 100% di Hydro Inwestycje SP. Z.O.O. e Blachy Pruszynski Energia SP Z.O.O. società di diritto po-

lacco titolari delle autorizzazioni necessarie per la realizzazione di parchi eolici in Polonia (operativi da inizio 2016),

• acquisizione del 100% del capitale di quattro società di diritto francese titolari, direttamente e indirettamente, di sei 

parchi eolici in Francia, con una capacità totale installata di 63,4 MW, entrati in esercizio tra il 2005 e il 2008 (busi-

ness combination Martell);

• scioglimento della joint venture LUKERG Renew GmbH con coseguente acquisizione del controllo del 100% dei 

parchi eolici in Romania e Bulagaria;

• acquisizione del 100% del capitale di 15 società di diritto francese titolari di undici parchi eolici in Francia, con una 

capacità totale installata di 124 MW (business combination Impax Francia);

• acquisizione del 100% del capitale di 10 società di diritto tedesco titolari di sei parchi eolici in Germania, con una 

capacità totale installata di 82 MW (business combination Impax Germania);

• business combination del 2017 già commentate nelle sezione Variazione Area di Consolidamento. 

In riferimento a tali acquisizioni si precisa che i valori riconosciuti in sede di iscrizione iniziale delle attività nette identi-

ficabili e degli avviamenti riconducibili alle acquisizioni realizzate nel corso del 2017 non sono stati assoggettati a test 

di impairment in quanto derivanti da transazioni recenti.

Le acquisizioni sono state rilevate in base alle disposizioni dell’IFRS 3 sulle aggregazioni di imprese procedendo ad 

allocare il costo dell’aggregazione aziendale alle attività acquisite ed alle passività assunte, incluse quelle non rilevate 

precedentemente all’acquisto.

A seguito delle verifiche di impairment test nei bilanci 2008, 2009 e 2010 i valori relativi all’acquisizione Enertad erano 

stati oggetto di parziale svalutazione. In occasione del Bilancio 2010 anche i plusvalori relativi alle acquisizioni delle 

società francesi erano stati oggetto di parziale svalutazione. 

Il valore residuo dei maggiori valori1 allocati in sede di purchase price allocation prima dell’impairment test  2017 

risultava pari a:

• circa 416 milioni a maggior valore delle autorizzazioni e dei contratti preliminari per i parchi eolici in esercizio, di cui 

110 milioni riferiti ai parchi eolici del Gruppo ERG Wind; 

• circa 126 milioni ad avviamento ripartiti tra le diverse business combination:

- 96 milioni di Euro riferiti ad ERG Wind (Italia e Germania);

- 19 milioni di Euro riferiti ad ERG Eolica Campania ed ERG Eolica Adriatica (Italia);

- 10 milioni di Euro riferiti ad ERG Renew Operations & Maintenance (Italia).

1 Valori relativi alle business combination degli esercizi precedenti. Non comprendono le allocazioni relative alle operazioni concluse nel 2017 in 
quanto non oggetto di impairment test come meglio commentato nel precedente paragrafo.
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In considerazione dei valori di avviamento iscritti in bilancio si è proceduto anche per il presente Bilancio a verificare 

il valore recuperabile degli stessi ed ad aggiornare i modelli di valutazione utilizzati nelle precedenti verifiche dei valori 

associati alle già commentate business combination. 

Il Gruppo ha pertanto proceduto a stimare il valore recuperabile delle suddette attività. In base allo IAS 36 il valore 

recuperabile di un’attività o di un’unità generatrice di flussi finanziari è il maggiore tra il suo fair value (valore equo) 

dedotti i costi di vendita e il suo valore d’ uso.

Il valore recuperabile delle unità generatrici di cassa (o anche “CGU”) è verificato attraverso la determinazione del 

valore in uso. Le principali ipotesi utilizzate per il calcolo del valore in uso riguardano il tasso di sconto, il tasso di 

crescita e le attese di variazioni dei prezzi di vendita dell’energia e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo 

assunto per il calcolo. Il Gruppo ha quindi adottato un tasso di sconto netto di imposte che riflette le correnti valuta-

zioni di mercato del costo del denaro e del rischio specifico connesso alle CGU. I tassi di crescita adottati si basano 

su previsioni di crescita del settore industriale di appartenenza del Gruppo, ferma restando la quota di mercato del 

Gruppo. Le variazioni nei prezzi di vendita e nei costi diretti sono determinate sulla base di passate esperienze e sulle 

aspettative future di mercato. 

Nel determinare il tasso di attualizzazione (o anche tasso di sconto) si sono considerati parametri finanziari Beta 

e rapporto Debt / Equity desunti da panel di società comparabili al fine di considerare sia la rischiosità di mercato 

propria di società operanti nel medesimo settore sia una struttura finanziaria di mercato. Per quanto riguarda, invece, 

il costo del capitale proprio (ke) esso include il tasso di rendimento di attività prive di rischio ed è individuato come il 

rendimento dei titoli di stato tedeschi a dieci anni.

business combination “eRG eolica campania ed eRG eolica adriatica” (italia)

Con riferimento al valore dell’Avviamento si è proceduto ad identificare due Cash Generating Units (CGU) riconducibili 

ai parchi eolici su cui è allocato l’avviamento, ovvero quelli di ERG Eolica Adriatica e di ERG Eolica Campania.

Per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale  dei flussi 

di cassa operativi associati alla CGU  per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione di una 

vita utile assunta pari a venti anni. Il terminal value è stimato come estensione del periodo esplicito per dieci anni. 

Ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (4,1%). 

business combination  “enerfrance” (francia)

Con riferimento ai valori riconducibili ad Autorzzazioni:

• sono state identificate le Cash Generating Unit (CGU) coincidenti con i singoli parchi eolici sui quali sono stati allo-

cati i plusvalori;

• per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale dei 

flussi di cassa operativi associati alle CGU per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione 

di una vita utile assunta pari a venti anni;
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• le attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo 

sono determinate sulla base delle esperienze passate, corrette delle aspettative future di mercato;

• Il terminal value è stimato come estensione del periodo esplicito per dieci anni;

• ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (3,2%).

business combination “eRG Wind Gmbh” (bulgaria e Romania)

Con riferimento ai valori riconducibili ad Autorizzazioni:

• sono state identificate le Cash Generating Unit (CGU) coincidenti con i singoli parchi eolici sui quali sono stati allo-

cati i plusvalori;

• per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale dei 

flussi di cassa operativi associati alle CGU per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione 

di una vita utile assunta pari a venti anni;

• le attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo 

sono determinate sulla base delle esperienze passate, corrette delle aspettative future di mercato;

• il terminal value è stimato come estensione del periodo  esplicito per dieci anni;

• ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (5,0% per la 

Bulgaria e 5,3% per la Romania).

business combination  “eRG Wind” (italia e Germania)

Con riferimento ai valori riconducibili ad Autorizzazioni:

• sono state identificate due Cash Generating Unit (CGU), coerentemente con la metodologia utilizzata in fase di 

determinazione del prezzo di acquisto, coincidenti con la CGU che comprende i parchi eolici collocati in Italia e con 

la CGU che include i parchi eolici collocati in Germania, sulle quali sono stati allocati i plusvalori identificati in occa-

sione della contabilizzazione dell’acquisizione;

• in particolare all’interno della CGU Italia i plusvalori sono stati allocati in riferimento ad ogni punto di cessione dell’e-

nergia alla rete nazionale, accorpando i relativi parchi eolici collegati al medesimo punto di cessione;

• per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale dei 

flussi di cassa operativi associati alle CGU per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione 

di una vita utile assunta pari a venti anni;

• le attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo 

sono determinate sulla base delle esperienze passate, corrette delle aspettative future di mercato;

• il terminal value è stimato come estensione del periodo  esplicito per dieci anni;

• ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (4,1% per 

l’Italia e 3,2% per la Germania);

L’avviamento acquisito nell’aggregazione “ERG Wind” è stato allocato, alla data di acquisizione, alle unità generatrici di 

cassa dalle quali ci si attendono benefici connessi all’aggregazione; di conseguenza sono state identificate le mede-
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sime Cash Generating Units individuate per la determinazione del valore recuperabile delle Autorizzazioni e dei con-

tratti preliminari. Per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore 

attuale dei flussi di cassa operativi associati alla CGU  per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria 

definizione di una vita utile assunta pari a venti anni. Il terminal value è stimato come estensione del periodo  esplicito 

per dieci anni. Ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore 

(4,1% per l’Italia e 3,2% per la Germania). 

business combination “eRG Renew operations & maintenance”

Con riferimento al valore dell’Avviamento si è proceduto ad identificare una Cash Generating Unit (CGU) riconducibile 

alla medesima società.

Per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale  dei flussi 

di cassa operativi associati ai contratti di O&M con le altre società del Gruppo. Il terminal value è stimato come esten-

sione del periodo  esplicito per dieci anni.

Ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (4,1%). 

business combination “polonia” 

Con riferimento ai valori riconducibili ad Autorizzazioni:

• sono state identificate le Cash Generating Unit (CGU) coincidenti con i singoli parchi eolici sui quali sono stati allo-

cati i plusvalori;

• per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale dei 

flussi di cassa operativi associati alle CGU per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione 

di una vita utile assunta pari a venti anni;

• le attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo 

sono determinate sulla base delle esperienze passate, corrette delle aspettative future di mercato;

• il terminal value è stimato come estensione del periodo  esplicito per dieci anni;

• ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (5,6%).

business combination “martel” (francia)

Con riferimento ai valori riconducibili ad Autorizzazioni:

• sono state identificate le Cash Generating Unit (CGU) coincidenti con i singoli parchi eolici sui quali sono stati allo-

cati i plusvalori;

• per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale dei 

flussi di cassa operativi associati alle CGU per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione 

di una vita utile assunta pari a venti anni;

• le attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo 

sono determinate sulla base delle esperienze passate, corrette delle aspettative future di mercato;
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• il terminal value è stimato come estensione del periodo  esplicito per dieci anni;

• ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (3,2%).

business combination “impax” (francia e Germania)

Con riferimento ai valori riconducibili ad Autorizzazioni:

• sono state identificate le Cash Generating Unit (CGU) coincidenti con i singoli parchi eolici sui quali sono stati allo-

cati i plusvalori;

• per la determinazione del valore recuperabile, nell’accezione di valore d’uso, è stato stimato il valore attuale dei 

flussi di cassa operativi associati alle CGU per i residui anni di esercizio dei parchi rispetto all’originaria definizione 

di una vita utile assunta pari a venti anni;

• le attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo 

sono determinate sulla base delle esperienze passate, corrette delle aspettative future di mercato;

• il terminal value è stimato come estensione del periodo  esplicito per dieci anni;

• ai fini dell’attualizzazione dei flussi di cassa è stato utilizzato un tasso di sconto pari al WACC di settore (3,2% per la 

Francia e 3,2% per la Germania).

La Direzione del Gruppo ha ritenuto che le assunzioni adottate per l’identificazione del valore recuperabile delle attività 

materiali, immateriali e degli avviamenti riconducibili alle diverse CGU del settore Eolico siano ragionevoli e sulla base 

delle assunzioni soprammenzionate non è emersa alcuna svalutazione per nessuna delle CGU identificate.

Si precisa, infine, che il valore d’uso delle diverse CGU che caratterizzano e compongono il settore Eolico è determi-

nato secondo parametri valutativi che prescindono da logiche negoziali; esso si basa, invece, su parametri di settore 

che, in quanto tali, conducono ad una definizione di valore che assume un significato distinto dal concetto di “prezzo”.

analisi di sensitività

Il risultato del test di impairment è derivato dalle informazioni ad oggi disponibili e dalle stime ragionevoli sull’evoluzio-

ne delle variabili di ventosità, prezzo energia e tasso di interesse.

Il Gruppo ha tenuto conto delle suddette incertezze nell’elaborazione e definizione degli assunti di base utilizzati per 

la determinazione del valore recuperabile dei plusvalori allocati al settore “Rinnovabili” e ha altresì elaborato un’analisi 

di sensitività sul valore recuperabile delle diverse CGU: tale analisi ha ipotizzato che i ricavi complessivi di vendita 

dell’energia (ovvero la remunerazione dell’’energia e la produzione della stessa) potrebbero subire delle variazioni, in 

aumento o in diminuzione, in una misura stimabile pari al 10% rispetto ai valori stimati per il Piano.

Nell’ipotesi di una riduzione dei ricavi pari al 10%, protratta nel tempo lungo l’intero arco di piano comporterebbe un 

decremento del valore recuperabile di circa 209 milioni non comportando comunque alcuna svalutazione dei valori 

di iscrizione.

Infine, si segnala che un incremento dello 1,0% nel tasso di attualizzazione comporterebbe un decremento del valore 

recuperabile di circa 198 milioni non comportando comunque alcuna svalutazione dei valori di iscrizione.
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Le analisi sopraelencate confermano la sensibilità delle valutazioni di recuperabilità degli attivi non correnti alla varia-

zione delle citate variabili; in tale contesto, gli Amministratori monitoreranno sistematicamente l’andamento delle cita-

te variabili esogene e non controllabili per gli eventuali adeguamenti delle stime di recuperabilità dei valori di iscrizione 

delle attività non correnti nel Bilancio Consolidato.

iMPaiRMent test  iMPiantO ccgt Di eRg POWeR s.R.l. 
Nel mese di aprile 2010 è entrato in pieno esercizio commerciale il nuovo impianto CCGT della controllata ERG Power, 

con potenza installata di circa 480 MW, che fornisce utilities ed energia elettrica ai clienti industriali del sito di Priolo, 

collocando sul mercato la parte restante dell’energia elettrica prodotta. 

A seguito delle verifiche di impairment test effettuate nel bilancio 2011 era emersa una svalutazione  degli  assets 

produttivi per un ammontare pari a 95 milioni di Euro, al lordo dell’effetto fiscale. Nel bilancio 2011 si era pertanto 

svalutato interamente l’avviamento (pari a 1,5 milioni di Euro) e per la parte restante (94 milioni) si era ridotto il valore 

delle immobilizzazioni materiali riferite all’impianto CCGT. 

Il valore contabile di iscrizione dell’impianto al 31 dicembre 2017, al netto delle suddette svalutazioni (54 milioni di Euro 

al 31 dicembre 2017) e degli ammortamenti, ammonta a circa 251 milioni di Euro.

In occasione del presente Bilancio si è proceduto a verificare la recuperabilità del valore di iscrizione del predetto 

impianto in considerazione del perdurare, anche per l’esercizio 2016, di incertezze e di variabilità (o volatilità) dello 

scenario che caratterizza il mercato elettrico nazionale.

Ai fini dell’impairment test, la CGU è costituita dalle immobilizzazioni materiali attribuibili all’impianto CCGT di ERG 

Power e dai flussi di cassa generati dalla Business Unit Power  (dal 1° luglio 2014 ERG Power Generation) che gestisce 

attraverso un contratto di tolling l’impianto e commercializza sul mercato libero l’energia prodotta.

L’analisi è stata condotta identificando il valore recuperabile della Cash Generating Unit nell’accezione di valore d’uso. 

Per il calcolo si è utilizzata la proiezione dei flussi di cassa operativi associati alla CGU per la vita utile contenuti nel 

piano finanziario elaborato dal Gruppo e relativo ad un arco temporale di venti anni e in aggiunta è stato ipotizzato un 

valore residuo (o “valore terminale”) determinato  con un’estensione del periodo di valutazione di ulteriori 10 anni. Le 

attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo sono 

determinate sulla base delle esperienze passate, corrette dalle aspettative future di mercato. In particolare le ipotesi 

utilizzate tengono conto di una riduzione della reddittività dei contratti di sito dopo il 2025 (anno di scadenza) nella 

misura del 50% delle quote fisse riconosciute.

I flussi finanziari prospettici sono stati attualizzati utilizzando un tasso di attualizzazione (WACC al netto imposte) 

pari al 5,0%. 

L’impairment test è stato predisposto aggiornando le assunzioni utilizzate per il test effettuato per il Bilancio 2017 in 

particolare sono state aggiornate le stime dello scenario del mercato dell’energia elettrica, del premio zonale della 

Sicilia, della redditività  dell’impianto nel Mercato dei Servizi di Dispacciamento e delle attività di modulazione.
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La Direzione del Gruppo ha ritenuto che le assunzioni adottate per la identificazione del valore recuperabile dell’im-

pianto CCGT di ERG Power siano ragionevoli e sulla base delle assunzioni soprammenzionate non è emersa alcuna 

svalutazione.

Si precisa che il valore d’uso risultante dal test di impairment mostra una differenza positiva rispetto al valore conta-

bile: tenendo conto che tale differenza è principalmente riconducibile a fenomeni temporanei anche legati  all’attuale 

livello dei tassi di attualizzazione, la Direzione non ha proceduto al ripristino di precedenti svalutazioni. 

analisi di sensitività 

Il risultato del test di impairment è derivato dalle informazioni ad oggi disponibili e dalle stime ragionevoli sull’evoluzio-

ne di variabili esogene quali il prezzo dell’energia ed il costo della materia prima oltre che  il tasso di interesse.

Il Gruppo ha tenuto conto delle suddette incertezze nell’elaborazione e definizione degli assunti di base utilizzati per 

la determinazione del valore recuperabile dell’impianto CCGT e ha altresì elaborato un’analisi di sensitività sul valore 

recuperabile della CGU: tale analisi ha evidenziato che nell’ipotesi dell’abbattimento  del 5% dei margini unitari di con-

tribuzione, si avrebbe un decremento del valore recuperabile d’uso determinato secondo il modello valutativo adottato 

per un importo pari a circa 37 milioni di Euro non comportando comunque alcuna svalutazione dei valori di iscrizione. 

Infine, si segnala che con un incremento dello 1,0% nel tasso di attualizzazione, si avrebbe un decremento del valore 

recuperabile per un importo pari a circa 34 milioni di Euro non comportando comunque alcuna svalutazione del va-

lore di iscrizione.

Gli Amministratori continueranno a monitorare sistematicamente l’andamento delle citate variabili esogene e non 

controllabili per gli eventuali adeguamenti delle stime di recuperabilità dei valori di iscrizione delle attività non correnti 

nel Bilancio Consolidato. 

iMPaiRMent test  iMPianti Di PRODuziOne iDROlettRica
Si ricorda che in data 30 novembre 2015 il Gruppo, attraverso la partecipata ERG Power Generation S.p.A., aveva 

finalizzato l’acquisto di ERG Hydro S.r.l. (già Hydro Terni S.r.l.), società titolare di impianti per la produzione di energia 

idroelettrica in Umbria, Marche e Lazio con un potenza complessiva di 527 MW.

Nel Bilancio 2015 (in via provvisoria) e nel Bilancio 2016 (in via definitiva), così come previsto dall’IFRS 3, si era proce-

duto alle attribuzioni relative alle procedura di Purchase Price Allocation: il maggior prezzo è stato allocato a Conces-

sioni per circa 219 milioni, al lordo dell’effetto fiscale rilevato tra le “Imposte differite” per 69 milioni, a Immobilizzazioni 

Materiali per 235 milioni, al lordo dell’effetto fiscale rilevato tra le “Imposte differite” per 74 milioni. Per maggiori detta-

gli si rimanda a quanto commentato nel Bilancio 2016.

Il valore residuo dei maggiori valori allocati in sede di purchase price allocation prima dell’impairment test  2017 

risultava pari a:

• circa 185 milioni a maggior valore delle Concessioni;

• circa 198 milioni a maggior valore delle Immobilizzazioni materiali.
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In occasione del presente Bilancio si è proceduto a verificare la recuperabilità del valore di iscrizione dei predetti 

impianti.

Ai fini dell’impairment test, la CGU è costituita da un portafoglio di asset oggetto dell’acquisizione nel 2015 ed in par-

ticolare da 16 centrali, 7 dighe, 3 serbatoi e una stazione di pompaggio.

L’analisi è stata condotta identificando il valore recuperabile della Cash Generating Unit nell’accezione di valore d’uso. 

Per il calcolo si è utilizzata la proiezione dei flussi di cassa operativi associati alla CGU fino al 2029, data di scadenza 

delle Autorizzazioni. È stato ipotizzato inoltre un valore residuo (o “valore terminale”) corrispondente alla stima di un 

corrispettivo  al cessionario uscente, calcolato sulla base delle normative attuali.

I flussi finanziari prospettici sono stati attualizzati utilizzando un tasso di attualizzazione (WACC al netto imposte) 

pari al 4,1%. 

La Direzione del Gruppo ha ritenuto che le assunzioni adottate per la identificazione del valore recuperabile degli 

impianti idrolettrici siano ragionevoli e sulla base delle assunzioni soprammenzionate non è emersa alcuna svaluta-

zione.

analisi di sensitività

Il risultato del test di impairment è derivato dalle informazioni ad oggi disponibili e dalle stime ragionevoli sull’evoluzio-

ne delle variabili di ventosità, prezzo energia e tasso di interesse.

Il Gruppo ha tenuto conto delle suddette incertezze nell’elaborazione e definizione degli assunti di base utilizzati per 

la determinazione del valore recuperabile dei plusvalori allocati al settore “Hydro” e ha altresì elaborato un’analisi 

di sensitività sul valore recuperabile delle diverse CGU: tale analisi ha ipotizzato che i ricavi complessivi di vendita 

dell’energia (ovvero la remunerazione dell’’energia e la produzione della stessa) potrebbero subire delle variazioni, in 

aumento o in diminuzione, in una misura stimabile pari al 10% rispetto ai valori stimati per il Piano.

Nell’ipotesi di una riduzione dei ricavi pari al 10%, protratta nel tempo lungo l’intero arco di piano comporterebbe un 

decremento del valore recuperabile di circa 61 milioni non comportando comunque alcuna svalutazione dei valori di 

iscrizione.

Infine, si segnala che un incremento dello 1,0% nel tasso di attualizzazione comporterebbe un decremento del valore 

recuperabile di circa 69 milioni non comportando comunque alcuna svalutazione dei valori di iscrizione.

Le analisi sopraelencate confermano la sensibilità delle valutazioni di recuperabilità degli attivi non correnti alla varia-

zione delle citate variabili; in tale contesto, gli Amministratori monitoreranno sistematicamente l’andamento delle cita-

te variabili esogene e non controllabili per gli eventuali adeguamenti delle stime di recuperabilità dei valori di iscrizione 

delle attività non correnti nel Bilancio Consolidato.



144 bilancio 2017

nOta 1 - attiVità iMMateRiali

Concessioni
e licenze 

Altre attività 
immateriali

Attività 
in corso Totale

Costo storico  218.903  15.037 –  233.940 

Ammortamenti  (17.311)  (12.325) –  (29.636)

sALDO AL 31/12/2016  201.592  2.712 –  204.304 

     

Attività destinate ad essere cedute  (7.069) – –  (7.069)

Movimenti del periodo:     

Consolidamento Gruppo ERG Renew (fusione 2017)  430.540  3.180  270  433.990 

Acquisizione Business Combination DIF Group  12.420 – –  12.420 

Investimenti –  600  630  1.230 

Altri incrementi – – – –

Capitalizzazioni –  59  (19)  40 

Altre riclassifiche –  504  (504) –

Alienazioni e dismissioni –  (243) –  (243)

Ammortamenti  (42.978)  (2.504) –  (45.482)

Svalutazioni – – – –

Altre variazioni  (1.069)  (302) –  (1.371)

Costo storico  763.267  22.408  377  786.052 

Ammortamenti  (169.831)  (18.400) –  (188.231)

sALDO AL 31/12/2017  593.436  4.008  377  597.822 

Le concessioni comprendono principalmente le autorizzazioni per i parchi eolici, ammortizzate in base alla loro dura-

ta residua. Le altre attività immateriali sono costituite da licenze software e costi di impianto e di ampliamento. 

Per maggiore chiarezza i movimenti del periodo relativi alle riclassifiche, alle alienazioni e dismissioni sono riportati 

al netto dei rispettivi fondi di ammortamento. Gli importi riclassificati ad Attività destinate ad essere cedute si riferi-

scono agli assets di Brockaghboy Windfarm Ltd come descritto nel relativo paragrafo. Si precisa che l’importo riclas-

sificato si riferisce al saldo iniziale. Gli importi indicati alla voce Consolidamento Gruppo ERG Renew si riferiscono 

agli effetti della fusione del Gruppo ERG Renew avvenuta il 1° gennaio 2017, mentre l’impatto dell’acquisizione delle 

società tedesche da DIF RE Erneuerbare Energien 1 GmbH e da DIF RE Erneuerbare Energien 3 GmbH è pari a 12.420 

migliaia di Euro. Per maggiori dettagli si rimanda a quanto commentato nel paragrafo Area di Consolidamento. 

Gli Investimenti si riferiscono principalmente a licenze e software. Per un’analisi più dettagliata delle acquisizioni si 

rimanda a quanto riportato al capitolo Investimenti nella Relazione sulla Gestione.

analisi della situazione 
patRimoniale-finanziaRia
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nOta 2 - aVViaMentO 
La voce “Avviamento” pari a 125.932 migliaia di Euro (125.932 al 31 dicembre 2016 proforma) rappresenta il maggior 

valore del costo di acquisto, rispetto al valore del patrimonio netto delle società acquisite, misurato a valori correnti 

alla data di acquisizione secondo la metodologia dell’allocazione del prezzo di acquisto prevista dall’IFRS 3.

L’avviamento acquisito attraverso aggregazioni aziendali è stato allocato alle distinte unità generatrici di flussi di cas-

sa riconducibili al settore Eolico.

La voce non è ammortizzata nel Conto Economico ed è soggetta ad una verifica ai fini dell’identificazione di  un’even-

tuale perdita di valore (impairment test) su base annuale o con maggiore frequenza nel caso in cui vi siano indicazioni 

nel corso dell’anno che tale attività possa aver subito una riduzione di valore.

In occasione della presente Relazione si è proceduto alla verifica richiesta dal paragrafo 12 dello IAS 36 e non sono 

emersi elementi tali da richiedere un adeguamento del valore degli avviamenti.

Per maggiori dettagli si rimanda a quanto commentato nel capitolo Impairment test.

nOta 3 - iMMOBili, iMPianti e MaccHinaRi

Terreni e 
fabbricati 

Impianti e 
macchinari Altre attività Attività in corso 

di costruzione Totale

Costo storico  138.166  1.546.734  3.539  16.985  1.705.425 

Ammortamenti e svalutazioni  (72.977)  (659.091)  (2.676) –  (734.744)

sALDO AL 31/12/2016  65.189  887.644  863  16.985  970.681 

      

Attività destinate ad essere cedute  –  –  –  (42.262)  (42.262)

Movimenti del periodo:      
Consolidamento Gruppo ERG Renew
(fusione 2017)  56.325 1.277.861  4.172  43.657 1.382.015

Acquisizione Business Combination 
DIF Group – 37.679 – – 37.679

Investimenti  2.222 5.601 617 13.181 21.621

Altri incrementi – – – – –

Capitalizzazioni  14 2.285 269 (2.746)  (178)

Altre riclassifiche  (1.264)  2  (0) –  (1.262)

Alienazioni e dismissioni  (35)  (1.186) – –  (1.221)

Ammortamenti  (9.155)  (190.553)  (906) –  (200.613)

Svalutazioni – – – – –

Altre variazioni  224  4.624  (8) 5 4.844

     
Costo storico  221.627  4.043.991  14.529  28.820  4.308.967

Ammortamenti e svalutazioni  (108.106)  (2.020.034)  (9.521) –  (2.137.661)

sALDO AL 31/12/2017  113.520  2.023.957  5.008  28.820  2.171.306

Per maggiore chiarezza i movimenti del periodo relativi alle riclassifiche, alle alienazioni e dismissioni sono riportati al 

netto dei rispettivi fondi di ammortamento.

Gli importi riclassificati ad Attività destinate ad essere cedute si riferiscono agli assets di Brockaghboy Windfarm Ltd. 

come descritto nel relativo paragrafo. Si precisa che l’importo riclassificato si riferisce al saldo iniziale.
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Gli importi indicati alla voce “Consolidamento Gruppo ERG Renew” si riferiscono agli effetti della fusione del Gruppo 

ERG Renew avvenuta il 1° gennaio 2017, mentre l’impatto dell’acquisizione delle società tedesche da DIF RE Erneuer-

bare Energien 1 GmbH e da DIF RE Erneuerbare Energien 3 GmbH è pari a 37.679 migliaia di Euro.

Per maggiori dettagli si rimanda a quanto commentato nel paragrafo Area di Consolidamento. 

Gli Investimenti si riferiscono principalmente all’impianto CCGT di ERG Power, che ha proseguito le iniziative mirate 

di investimento volte a preservare l’efficienza operativa, la flessibilità e l’affidabilità degli impianti, incluse le attività 

di unificazione del centro di controllo e dei sistemi informativi e, per il business dell’idroelettrico, all’investimento nei 

nuovi impianti mini idro (pari a circa 2.800 migliaia di Euro).  

Per un’analisi più dettagliata delle acquisizioni si rimanda a quanto riportato al capitolo Investimenti nella Relazione 

sulla Gestione.

Le Altre variazioni accolgono la variazione netta dovuta all’effetto cambio reativo alla conversione in Euro dei bilanci 

in valuta estera. 

Per quanto riguarda l’esistenza di vincoli sugli assets detenuti dal Gruppo si rimanda a quanto commentato nella Nota 

25 - Covenants e negative pledge.

nOta 4 - PaRteciPaziOni

Partecipazioni
Imprese 

controllate non 
consolidate 

integralmente

Imprese 
controllate 
a controllo 
congiunto

Imprese
collegate 

Altre 
imprese Totale

sALDO AL 31/12/2016 – –  13.151 –  13.151 
      
Movimenti del periodo:      

Consolidamento Gruppo ERG Renew 
(fusione 2017)  4.703  205 – –  4.908 

Acquisizioni/aumenti di capitale  3.898  32 – –  3.930 

Riclassifiche – – – – –

Svalutazioni/utilizzo fondo 
copertura perdite  (943) – – –  (943)

Alienazioni e dismissioni – – – – –
Valutaz. società metodo 
del patrimonio netto – –  (363) –  (363)

Altre variazioni – – – – –

sALDO AL 31/12/2017  7.658  237  12.788 –  20.683 

Le acquisizioni si riferiscono principalmente all’acquisizione della società inglese Evishagaran Wind Farm Ltd (ora 

ERG UK Holding Ltd.) per 3.802 migliaia di Euro, alla costituzione della società francese ERG Development France 

S.a.s. per 10 migliaia di Euro, commentate nel paragrafo Area di Consolidamento e  per i residui 118 migliaia ad oneri 

capitalizzati. 

Le Svalutazioni, pari a 943 migliaia di Euro, sono relative alla partecipazione in Creggan Wind Farm Limited (UK) in 

virtù delle condizioni vigenti alla data di redazione del presente documento.
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Le Alienazioni e dismissioni si riferiscono alla cessione di parte della quota (0,76%) detenuta dalla controllata  

ERG Power S.r.l. in  Priolo Servizi S.C.p.A. a Syndial S.p.A. e a ISAB S.r.l. 

La variazione negativa di 13 migliaia di Euro generata dalla valutazione con il metodo del patrimonio netto è dovuta ai 

risultati del periodo della partecipata Priolo Servizi S.C.p.A.

Il riepilogo della voce partecipazioni possedute al 31 dicembre 2017 è il seguente:

Valutate a 
Patrimonio netto

Valutate 
al costo Totale

Partecipazioni  

- in imprese controllate non consolidate integralmente  12.787  7.659  20.446 

- in joint venture –  237  237 

- in imprese collegate – – –

- in altre imprese – – –

Totale  12.787  7.896  20.683 

Il dettaglio delle partecipazioni è stato rappresentato nel paragrafo Elenco Società del Gruppo. 

nOta 5 - altRe attiVità FinanziaRie nOn cORRenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Crediti finanziari verso imprese controllate 
non consolidate integralmente  2.630  1.335 –

Altri crediti finanziari  36.603  36.208  2.032 

Totale  39.233  37.544  2.032 

I crediti finanziari verso imprese controllate  non consolidate integralmente comprendono:

• un credito finanziario verso la società di diritto francese WP France 6 S.a.s, acquisita nel 2016 ed impegnata nello 

sviluppo di un progetto eolico ubicato in Francia per 1.394 migliaia di Euro;

• un credito finanziario verso la società di diritto inglese ERG UK Holding Ltd (già Evishagaran) acquisita nel corso del 

2017 impegnata nello sviluppo di un parco eolico ubicato in Irlanda del Nord per 617 migliaia di Euro;

• un credito finanziario verso la società di diritto inglese Sandy Knowe Wind Farm Ltd acquisita nel 2016 impegnata 

nello sviluppo di un parco eolico ubicato nel Regno Unito per 347 migliaia di Euro;

• un credito finanziario verso ISAB Energy Solare S.r.l. per 271 migliaia di Euro.

L’incremento del periodo è riconducibile ai finanziamenti erogati nel corso del 2017 verso le società di diritto inglese 

ERG UK Holding Ltd. e Sandy Knowe Wind Farm Ltd.

Le “Altre attività finanziarie non correnti” pari a 39.233 migliaia di Euro (37.544 migliaia al 31 dicembre 2016 proforma) 

sono principalmente costituite da crediti per contributi Legge 488/92 relativi a parchi eolici acquisiti nell’ambito dell’o-
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perazione ERG Wind che risultano vincolati presso l’apposito Fondo di Giustizia istituito dall’art. 61, comma 23, del 

Decreto Legge n. 112/2008 (convertito dalla Legge n. 133/2008) ed in attesa di giudizio presso il Tribunale di Avellino, 

per un importo pari a 32 milioni. Nelle more della definizione del giudizio, il Ministero dello Sviluppo Economico ha 

revocato i contributi Legge 488/92 a suo tempo assegnati alle società beneficiarie, con decreti notificati rispettiva-

mente in data 29 ottobre e 3 novembre 2014. Avverso i decreti di revoca è stato tempestivamente proposto ricorso 

straordinario con richiesta di sospensione cautelare dell’efficacia dei provvedimenti impugnati e si attende ora la de-

cisione sia sull’istanza cautelare sia sul merito del ricorso. Nelle more di tale ricorso in data 27 luglio 2015 sono state 

notificate alle società le cartelle di pagamento a fronte delle quali le società ERG Wind hanno proposto opposizione 

dinnanzi al Tribunale di Genova, avanzando una ulteriore istanza di sospensione cautelare. L’istanza è stata accolta, 

sospendendo quindi l’efficacia delle cartelle di pagamento, previo deposito di idonee fideiussioni bancarie da parte 

delle società ricorrenti.

Si precisa che a fronte dei suddetti crediti è stanziata una passività di pari importo già rilevata nel Bilancio 2013 

nell’ambito della definizione della purchase price allocation come potenziale rettifica al corrispettivo di acquisizione 

del Gruppo ERG Wind (Nota 18  - Altre passività non correnti).

nOta 6 - attiVità PeR iMPOste anticiPate
Le imposte anticipate sono stanziate, ove è probabile il loro futuro recupero, sulle differenze temporanee, soggette a 

tassazione anticipata, tra il valore delle attività e delle passività ai fini civilistici ed il valore delle stesse ai fini fiscali e 

sulle perdite fiscali riportabili.

Si segnala che l’aliquota utilizzata per il calcolo delle imposte differite è pari all’aliquota nominale IRES (24%) maggio-

rata, ove previsto, dell’aliquota IRAP (3,90% - 5,57%).  

Le “Attività per imposte anticipate” pari a 116.625 migliaia di Euro (146.787 al 31 dicembre 2016 proforma), sono rile-

vate principalmente a fronte di strumenti finanziari derivati e stanziamenti a fondi per rischi ed oneri.

Si segnala inoltre che non sono state iscritte in bilancio attività per imposte anticipate relative ad eccedenze di interes-

si passivi riportabili pari a circa 41 milioni riferiti al Gruppo ERG Wind, acquisito nel 2013.

nOta 7 - altRe attiVità nOn cORRenti
Le altre attività non correnti pari a 45.402 migliaia di Euro ( 43.715 migliaia di Euro al 31 dicembre 2016 proforma ) 

sono relative principalmente:

• alla quota ancora da incassare, pari a 22 milioni, dei crediti per contributi L.488/92 relativi a parchi eolici acquisiti 

nell’ambito dell’operazione ERG Wind. Si precisa che a fronte dei suddetti crediti è stanziata una passività di pari 

importo già rilevata nel Bilancio 2013 nell’ambito della definizione della purchase price allocation come potenziale 

rettifica al corrispettivo di acquisizione del Gruppo ERG Wind (Nota 18 - Altre passività non correnti);

• a crediti per 10 milioni a titolo di indennizzo della passività legata a interessi e rivalutazioni sui contributi Legge 

488/1992 relativi a parchi eolici acquisiti nell’ambito dell’operazione ERG Wind ed oggetto di revoca da parte del 

Ministero dello Sviluppo Economico come meglio commentato alla Nota 19 - Fondi per rischi ed oneri correnti;
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• risconti attivi relativi agli oneri di sviluppo dei progetti eolici all’estero, in particolare gli oneri per le società di diritto 

inglese impegnate nello sviluppo di quattro progetti eolici ubicati nel Regno Unito per 7 milioni.

nOta 8 - RiManenze  
Le rimanenze di materie, relative principalmente a parti di ricambio funzionali principalmente all’attività di manuten-

zione ordinaria degli impianti eolici e sull’impianto CCGT, sono iscritte al minore tra il costo determinato con il metodo 

del costo medio ponderato e il valore di mercato (costo di sostituzione).

nOta 9 - cReDiti cOMMeRciali 

Il riepilogo dei crediti è il seguente:

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Crediti verso clienti  141.045  184.396  164.130 

Crediti per incentivi  115.646  101.668  5.024 

Crediti verso imprese del Gruppo consociate  4.903  4.416  4.308 

Fondo svalutazione crediti (5.503) (5.256) (2.430)

Totale  256.090  285.224  171.032 

La voce include principalmente i crediti per cessione di energia elettrica nei confronti di terzi, vendita di utilities ver-

so soggetti operanti presso il sito di Priolo e certificati ambientali (tariffa incentivante, “certificati verdi” e “certificati 

bianchi”).

Per informazioni relative ai crediti verso imprese del Gruppo non consolidate integralmente si rimanda alla Nota 40 - 

Parti correlate.

Di seguito si riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti:

31/12/2017 Incrementi Decrementi Variazione Area 
di Consolidamento 31/12/2016

Fondo svalutazione crediti  5.503  1.645 (1.398)  2.826  2.430 

Totale  5.503  1.645 (1.398)  2.826  2.430 

Si ricorda che il Gruppo valuta l’esistenza di indicazioni oggettive di perdita di valore a livello di singola posizione 

significativa. Le suddette analisi vengono validate a livello di singola società dal Comitato Crediti che si riunisce perio-

dicamente per analizzare la situazione degli scaduti e delle relative criticità di incasso.

Si ritiene che il fondo svalutazione crediti sia congruo a far fronte al rischio di potenziali inesigibilità sui crediti scaduti. 
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Segue l’analisi dei crediti commerciali in essere a fine esercizio.

31/12/2017 31/12/2016

Crediti non scaduti 241.170 132.899 

Crediti scaduti :   

entro 30 gg. 9.242  17.640 

entro 60 gg. 1.560  163 

entro 90 gg. 475  123 

oltre 90 gg. 3.643  20.206 

Totale  256.090  171.032 

nOta 10 - altRi cReDiti e attiVità cORRenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Crediti tributari  13.840  17.890  2.755 

Crediti per IVA  4.713  10.930  4.215 

Crediti per IRES consolidato fiscale e IVA di Gruppo verso ERG S.p.A.  28.853  20.474  9.406 

Crediti diversi  3.615  16.364  406 

Anticipi a fornitori e costi differiti  23.335  22.947  6.669 

Totale  74.357  88.605  23.451 

I crediti tributari sono relativi principalmente a crediti per acconti per imposte sul reddito.

Il decremento del  valore dei crediti diversi si riferisce in particolare alla riclassifica da correnti a non correnti dei cre-

diti per 10 milioni a titolo di indennizzo della passività legata a interessi e rivalutazioni sui contributi Legge 488/1992 

relativi a parchi eolici acquisiti nell’ambito dell’operazione ERG Wind ed oggetto di revoca da parte del Ministero dello 

Sviluppo Economico come meglio commentato alla Nota 19 - Fondi per rischi ed oneri correnti.

nOta 11 - attiVità FinanziaRie cORRenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Crediti finanziari verso ERG S.p.A.  49.181  55.474  55.382 

Altri crediti finanziari a breve  18.303  19.344  17.023 

Totale  67.484  74.817  72.406 

I crediti finanziari verso la controllante ERG S.p.A. comprendono il  saldo del cash pooling zero balance per un importo 

pari a 49.181 migliaia di Euro.

La voce include inoltre, negli altri crediti finanziari a breve, crediti verso ECC - European Commodity Clearing,  relativo 

al margin deposit ed al fair value dei contratti futures stipulati (circa 14 milioni di Euro).
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nOta 12 - DisPOniBilità liquiDe e Mezzi equiValenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Depositi bancari e postali  151.018  179.541  15.510 

Denaro e valori in cassa  4  5  3 

Totale  151.022  179.547  15.513 

La voce “Depositi bancari e postali” è costituita dalle disponibilità liquide generate dalle attività del Gruppo e dalle 

operazioni straordinarie degli anni precedenti ed è depositata a breve presso le banche delle quali il Gruppo è cliente. 

La voce include la giacenza sui conti di ERG Power S.r.l. e delle società del Gruppo ERG Power Generation secondo i 

vincoli di utilizzo previsti dai relativi Project Financing. 

Per un’analisi dell’incremento delle disponibilità liquide si rimanda al Rendiconto Finanziario. 

Per quanto riguarda la liquidità vincolata si rimanda a quanto commentato nella Nota 25 - Covenants e Negative 

Pledge.

Si precisa che al  31 dicembre 2017 la liquidità soggetta ai diversi vincoli previsti dai contratti di Project Financing 

risulta pari a circa 138 milioni (164 milioni al 31 dicembre 2016).

nOta 13 - PatRiMOniO nettO Di gRuPPO 

capitale sociale

Il capitale sociale al 31 dicembre 2016, interamente versato, composto da n. 600.000 azioni del valore nominale di  

10 Euro cadauna per un totale di 6.000 migliaia di Euro, è detenuto interamente da ERG S.p.A. 

Con l’atto di fusione del 21 dicembre 2016 in particolare ha avuto piena esecuzione la delibera dell’Assemblea del 

18 novembre 2016, che ha previsto, con efficacia dal 1° gennaio 2017, un aumento del capitale sociale dell’incorpo-

rante ERG Power Generation S.p.A. per un ammontare complessivo di 94.000.000 di Euro, con emissione di numero 

9.400.000 azioni di nuova emissione da nominali Euro 10 cadauna, che verranno assegnate alla società ERG S.p.A., 

unico socio della società incorporante.

Per effetto di quanto sopra, il capitale sociale al 31 dicembre 2017 ammonta a 100.000 migliaia di Euro.

Alla data del 31 dicembre 2017 il Libro Soci della Società, relativamente agli azionisti detentori di partecipazioni rile-

vanti, evidenzia la seguente situazione:

• ERG S.p.A. è titolare di n. azioni pari al 100%.

altre Riserve

Le altre riserve sono costituite principalmente da utili indivisi, dalla riserva sovraprezzo azioni e dalla riserva di cash 

flow hedge.
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nOta 14 - tRattaMentO Fine RaPPORtO
La posta, pari a 5.157 migliaia di Euro (5.573 al 31 dicembre 2016 proforma), accoglie la stima della passività relativa 

al trattamento di fine rapporto da corrispondere ai dipendenti all’atto della cessazione del rapporto di lavoro. 

Di seguito sono illustrate le principali ipotesi usate nel determinare il valore attuale della passività relativa al tratta-

mento di fine rapporto e la relativa movimentazione dell’esercizio. Si precisa che il tasso di attualizzazione è stato 

determinato sulla base di un panel di titoli corporate con scadenza 10 anni o più con rating AA.

2017

Tasso di sconto  1,3%

Tasso di inflazione  1,0%

Tasso medio di rotazione  3,0%

Tasso medio incremento retribuzioni  1,5%

Età anagrafica media  45

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

sALDO DI INIzIO PERIODO 5.573 5.085 2.634 

 

Variazione Area di Consolidamento – – –

Incrementi del periodo 2.162  2.102  1.256 

Decrementi del periodo (2.577) (1.614) (1.146)

 

sALDO DI FINE PERIODO 5.157 5.573 2.744 

Gli incrementi si riferiscono agli accantonamenti del periodo e i decrementi ad uscite di dipendenti ed anticipazioni al 

personale.

La seguente tabella mostra l’impatto sulla passività a seguito di una variazione del +/-0,5% del tasso di attualizzazione.

2017

Variazione tasso attualizzazione +0,5%: minore passività  (199)

Variazione tasso attualizzazione -0,5%: maggiore passività  219 

nOta 15 - PassiVità PeR iMPOste DiFFeRite
Le “Passività per imposte differite” sono stanziate sulla base delle differenze temporanee, soggette a tassazione diffe-

rita, derivanti dalle rettifiche apportate ai singoli bilanci delle società consolidate in applicazione dei Principi Contabili 

omogenei di Gruppo nonché sulle differenze temporanee fra il valore delle attività e delle passività ai fini civilistici ed il 

valore delle stesse ai fini fiscali. Si segnala che l’aliquota utilizzata per il calcolo delle imposte differite è pari all’aliquota 

nominale IRES (24%) maggiorata, ove previsto, dell’aliquota IRAP (3,9% - 5,57%).  Le imposte differite al 31 dicembre 

2017 pari a 250.622 migliaia di Euro (261.271 migliaia al 31 dicembre 2016 proforma), sono stanziate principalmente 

sui plusvalori su aggregazioni aziendali ed ammortamenti fiscali eccedenti gli ammortamenti economico-tecnici. 
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nOta 16 - FOnDi PeR RiscHi eD OneRi nOn cORRenti 

 31/12/2017  Incre-
menti 

 Decre-
menti 

 Riclas-
sifiche 

Riclassifica
IFRs 5

Acquisizione 
Gruppo DIF

 Consolida-
mento Gruppo 

ERG Renew 
 31/12/2016 

Fondo oneri smantellamento  36.455  2.200 – –  (1.381)  1.414  34.221 –

Fondo rischi fiscali non correnti  9.969  798  (114)  (82) – –  9.367 –

Fondo rischi istituzionali non correnti 263 – – – – – –  263 

Altri fondi rischi non correnti  17 –  (139) – –  22 –  134 

Fondi per rischi ed oneri non correnti  46.704  2.998  (253)  (82)  (1.381)  1.436  43.589  397 

Al fine di una maggiore chiarezza espositiva, i fondi per rischi e oneri non correnti sono stati riclassificati per tipologia 

e comprendono principalmente passività legate:

• ad oneri di ripristino del sito su cui operano i parchi eolici iscritti in contropartita a maggiori immobilizzazioni ma-

teriali;

• a rischi di natura fiscale legata a possibili contenziosi. 

Gli incrementi si riferiscono principalmente alla rilevazione del fondo oneri smantellamento sul parco Brockaghboy Win-

dfarm Ltd., entrato in esercizio nel corso del terzo trimestre 2017, e all’impatto dell’attualizzazione dei fondi già esistenti. 

Le riclassifiche trovano contropartita nei fondi per rischi ed oneri correnti.

La colonna riclassifica IFRS 5 accoglie la rilevazione del fondo oneri smantellamento sul parco Brockaghboy sopra 

menzionata.

La Variazione dell’Area di Consolidamento accoglie importi meglio descritti nel corrispondente paragrafo.

nOta 17 - PassiVità FinanziaRie nOn cORRenti
La composizione della voce è la seguente:

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Project Financing a medio-lungo termine  1.114.706  1.275.580  121.748 

- quota corrente Project Financing (143.846) (151.906) (29.427)
   
Debiti per finanziamento verso ERG S.p.A  98.689  93.005  93.005 

Altri debiti finanziari a medio-lungo termine  102.393  136.066  5.917 
   
Totale  1.171.942  1.352.745  191.242 

La voce Debiti finanziari verso ERG S.p.A. include il debito, comprensivo di interessi, relativo al contratto di finanzia-

mento in essere con ERG S.p.A. denominato “Project Sponsor Subordinated Loan Agreement”. Il rimborso del finan-

ziamento è subordinato rispetto al debito relativo al Project Financing. Nel corso del 2017 sono stati effettuati rimbori 

per 26 milioni di Euro a fronte di erogazioni per 30 milioni di Euro, a seguito di un prepayment del Project Financing 

per un importo pari a 30 milioni.

La voce Altri debiti finanziari a medio-lungo termine include le passività derivanti dalla valutazione al fair value degli 

strumenti derivati a copertura dei tassi di interesse per 102 milioni (142 milioni al 31 dicembre 2016). 
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Project Financing a medio-lungo termine

Si riepilogano nella seguente tabella le principali caratteristiche dei Project Financing in essere al 31 dicembre 2017: 

società Parco Eolico/Centrale 
termolelettrica

Valore netto 
contabile 

asset

Valore contabile 
passività 

finanziaria
Forma 
tecnica Erogazione / scadenza Copertura

ERG Wind Investments Parchi eolici 
Gruppo ERG Wind  381.759  460.337 Project 

Financing 2008 2022 IRS: tasso fisso 
medio 4,46%

ERG Eolica Adriatica Rotello - Ascoli Satriano 
(CB/FG)  119.716  104.262 Project 

Financing 2009 2022 IRS: tasso fisso 
4,85%

ERG Eolica Fossa del Lupo Fossa del Lupo (CZ)  103.273  77.305 Project 
Financing 2017 2027 IRS: tasso fisso 

1,58%

ERG Eolica Campania Bisaccia 2 - Foiano - Molinara - 
Baselice - Lacedonia 2 (AV/BN)  79.679  34.383 Project 

Financing 2009 2020 IRS: tasso fisso 
4,37%

ERG Eolica Ginestra Ginestra (BN)  57.176  27.889 Project 
Financing 2010 2025 IRS: tasso fisso 

3,27%

ERG Eolica Amaroni Amaroni (CZ)  29.821  21.368 Project 
Financing 2017 2027 IRS: tasso fisso 

1,68%

Green Vicari Vicari (PA)  17.142  8.529 Project 
Financing 2008 2019

Finanziamento 
a tasso variabile 
e in parte fisso

ERG Eolica Faeto Faeto (FG)  11.977  14.662 Project 
Financing 2007 2021 IRS tasso fisso 

2,13%

Eoliennes du Vent Solaire Plogastel Saint Germane 
(Francia)  3.669  3.434 Project 

Financing 2011 2025 finanziamento 
a tasso fisso

Parc Eolien les Mardeaux Les Mardeaux (Francia)  2.020  2.248 Project 
Financing 2005 2019 IRS: tasso fisso 

medio 5,77%

Parc Eolien de Hetomesnil Hetomesnil (Francia)  2.035  1.652 Project 
Financing 2005 2019 IRS: tasso fisso 

medio 5,77%

Parc Eolien de Lihus Lihus (Francia)  2.143  1.454 Project 
Financing 2005 2019 IRS: tasso fisso 

medio 5,77%

Parc Eolien de la Bruyere La Bruyere (Francia)  1.948  1.140 Project 
Financing 2005 2019 IRS: tasso fisso 

medio 5,77%

Parc Eolien du Carreau Carreau (Francia)  1.626  1.481 Project 
Financing 2005 2019 Finanziamento 

a tasso variabile

ERG Eolica Basilicata Palazzo San Gervasio (PZ)  36.354  34.028 Project 
Financing 2017 2027 IRS: tasso fisso 

1,46%

EW Orneta 2 SP Z.O.O. Radziejów (Polonia)  49.371  37.611 Project 
Financing 2015 2029 IRS: tasso fisso 

2,47% (wibor)

K & S Energy Eood Kavarna/Hrabovo  1.544  19.656 Project 
Financing 2012/13 2018

IRS: tasso fisso 1,16%           
IRS: tasso fisso 

1,56%

ERG Wind France 1 Vari francesi  44.920  28.292 Project 
Financing 2016 2025 IRS: tasso fisso 

-0,065%

ERG Power Impianto CCGT  305.367  62.415 Project 
Financing 2010 2021 IRS: tasso fisso 

2,77%

Parc Eolien Du Patis S.a.s. Jallais (Francia)  6.889  6.859 Project 
Financing 2013 2027 IRS: tasso fisso 

2,025%
Parc Eolien de Garcelles Secqueville 
S.a.s. Caen Garcelles (Francia)  6.206  6.018 Project 

Financing 2007 2023 IRS: tasso fisso 
3,75%

S.a.s. Societè de exploitation 
du P.E. de la Souterraine La Souterraine (Francia)  6.286  6.700 Project 

Financing 2013 2028 IRS: tasso fisso 
2,01%

Parc Eolien de Oyre Saint 
Sauveur S.a.s. Oyré (Francia)  11.050  9.793 Project 

Financing 2014 2029 Finanziamento per 
il 40% a tasso fisso

Parc Eolien St Riquier 1 S.a.s. St Riquier 1 (Francia)  8.247  10.042 Project 
Financing 2009 2027 Finanziamento 

a tasso fisso

ERG Wind 117 GmbH & Co. KG Frehne I & II (Germania)  15.507  12.369 Project 
Financing 2013 2030 Finanziamento 

a tasso fisso
Windpark Achmer Vinte GmbH & 
Co. KG Achmer Vinte (Germania)  2.572  5.523 Project 

Financing 2006 2021 Finanziamento 
a tasso fisso

Windpark Cottbuser Halde GmbH 
& Co. KG Cottbus (Germania)  21.846  19.603 Project 

Financing 2007 2025 Finanziamento 
a tasso fisso

Parc Eolien Chaude Vallée SARL Chaude Vallée (Francia)  10.957  12.002 Project 
Financing 2011 2027 Finanziamento per 

l'85% a tasso fisso

Parc Eolien Hauts Moulins S.ar.l. Hauts Moulins (Francia)  11.846  11.656 Project 
Financing 2012 2028 Finanziamento per 

l'86% a tasso fisso

Parc Eolien de Morvillers S.ar.l. Morvillers (Francia)  11.829  12.231 Project 
Financing 2012 2027 Finanziamento a 

tasso fisso
Parc Eolien Moulins des Champs 
S.ar.l.

Moulins des Champs 
(Francia)  11.761  11.530 Project 

Financing 2012 2028 Finanziamento per 
l'85% a tasso fisso

Parc Eolien de St Riquier 3 S.a.s. St Riquier 3 (Francia)  12.611  13.200 Project 
Financing 2014 2028 Finanziamento 

a tasso fisso

Parc Eolien de St Riquier 4 S.a.s. St Riquier 4 (Francia)  10.839  11.236 Project 
Financing 2014 2028 Finanziamento 

a tasso fisso
ERG Wind Dobberkau GmbH & 
Co. KG Dobberkau (Germania)  10.138  13.851 Project 

Financing 2014 2025 IRS: tasso fisso 
0,949%

ERG Wind Hermersberg GmbH & 
Co. KG Hermersberg (Germania)  267  691 Project 

Financing 2016 2024 Finanziamento 
a tasso fisso

ERG Wind Ober Kostenz GmbH & 
Co. KG Ober Kostenz (Germania)  897  2.573 Project 

Financing 2016 2024 Finanziamento 
a tasso fisso

ERG Wind WB GmbH & Co. KG Waldfischbach Burgalben 
(Germania)  1.964  3.119 Project 

Financing 2016 2024 Finanziamento 
a tasso fisso

ERG Wind Welchweiler GmbH & 
Co. KG Welchweiler (Germania)  3.079  1.111 Project 

Financing 2016 2024 Finanziamento 
a tasso fisso

ERG Wind Weselberg GmbH & 
Co. KG Weselberg (Germania)  3.079  2.450 Project 

Financing 2016 2024 Finanziamento 
a tasso fisso

Totale    1.114.706     
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Per maggiori dettagli relativi ai nuovi Project Financing rispetto a quelli descritti nella Relazione Finanziaria Annuale 

2016 si rimanda alla Nota 25 - Covenant e negative pledge.

Si segnala che in data 30 giugno ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l., ERG Eolica Amaroni S.r.l. ed ERG Eolica Basilicata 

S.r.l., società controllate interamente da ERG Power Generation S.p.A, hanno sottoscritto un contratto di finanziamen-

to nella forma di multi-borrower non-recourse portfolio Project Finance. Le tre società coinvolte nell’operazione sono 

proprietarie di tre parchi eolici, entrati in esercizio tra il 2011 e il 2013, situati in Calabria e Basilicata per una capacità 

installata totale di 154 MW. L’operazione, grazie alle eccellenti performance operative e finanziarie dei suddetti parchi 

eolici, ha permesso di rifinanziare i Project Financing esistenti sottoscritti tra il 2012 e il 2014 a condizioni economiche 

significativamente migliori, con una riduzione del costo del debito di oltre il 50% rispetto alle condizioni originarie.

Il contratto di finanziamento, per un importo pari a 145 milioni e una durata di 10,5 anni, è stato sottoscritto da Crédit 

Agricole CIB Milan Branch in qualità di Coordinating & Structuring Bank e Mandated Lead Arranger, da BNP Paribas 

(CIB Italia) e da ING Bank N.V.- Milan Branch in qualità di Mandated Lead Arranger ed UBI Banca S.p.A, in qualità di 

Mandated Lead Arranger e Banca Agente. Crédit Agricole Carispezia ha agito invece in qualità di Account Bank.

Si segnala che in data 29 dicembre, è stato effettuato da ERG Power S.r.l. un prepayment che ha comportato un rim-

borso addizionale, di 30 milioni di Euro, relativo al Project Financing in essere.

Al 31 dicembre 2017 il tasso di interesse medio ponderato dei mutui, finanziamenti e Project Financing  era dell’1,53% 

(1,59% al 31 dicembre 2016). Il tasso indicato non tiene conto delle operazioni di copertura dei tassi di interesse.

Le scadenze, divise per anno, dei debiti bancari a medio-lungo termine in essere, sono le seguenti: 

Project Financing
31/12/2017

Project Financing
31/12/2016

entro 31/12/2018  143.815  151.906 

entro 31/12/2019  152.654  153.085 

entro 31/12/2020  157.474  163.140 

entro 31/12/2021  141.333  167.616 

entro 31/12/2022  392.858  148.783 

oltre 31/12/2022  126.573  491.051 

Totale  1.114.706  1.275.580 

Si rimanda alla Nota 25 per un commento su Covenants e negative pledge relativi ai debiti bancari.

31/12/2017 31/12/2016

Garantiti da immobilizzazioni materiali di proprietà                          

con scadenze fino a dicembre 2026  1.114.706  1.275.580 

Totale  1.114.706  1.275.580 
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Altri debiti finanziari a medio lungo termine

Gli altri debiti finanziari a medio-lungo termine includono le passività derivanti dalla valutazione al fair value degli stru-

menti derivati a copertura dei tassi di interesse per 102 milioni di Euro (137 milioni al 31 dicembre 2016 proforma) di 

cui si fornisce qui di seguito il dettaglio:

Banca Emittente Contratto scadenza Debito per fair value
(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016
ERG Wind Investments Ltd. IntesaSanpaolo IRS 31/12/22 (37.618) (49.186)
ERG Wind Investments Ltd. IntesaSanpaolo IRS 31/12/22 (28.163) (36.826)
ERG Eolica Adriatica S.r.l. BNP Paribas BNL IRS 15/06/22 (5.870) (7.920)
ERG Eolica Adriatica S.r.l. ING IRS 15/06/22 (5.870) (7.920)
ERG Eolica Adriatica S.r.l. BNP Paribas BNL IRS 15/06/22 (5.870) (7.920)
ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. ING IRS 31/12/25 (1.968) (2.623)
ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. Crédit Agricole IRS 31/12/25 (1.692) (2.256)
ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. Centrobanca IRS 31/12/25 (1.299) (1.731)
ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. Credit Agricole IRS 31/12/27 (51) – 
ERG Eolica Campania S.p.A. UniCredit IRS 31/05/20 (684) (1.113)
ERG Eolica Ginestra S.r.l. UniCredit IRS 30/06/25 (977) (1.313)
ERG Eolica Ginestra S.r.l. Centrobanca IRS 30/06/25 (977) (1.313)
ERG Eolica Ginestra S.r.l. UniCredit IRS 30/06/25 (977) (1.313)
ERG Eolica Amaroni S.r.l. ING IRS 31/12/26 (518) (697)
ERG Eolica Amaroni S.r.l. Credit Agricole IRS 31/12/26 (518) (697)
ERG Eolica Amaroni S.r.l. Credit Agricole IRS 31/12/27 (5) –
ERG Eolica Faeto S.r.l. Banco popolare IRS 31/12/21 (289) (444)
ERG Eolica Faeto S.r.l. Unicredit IRS 31/12/21 (289) (444)
Parc Eolien les Mardeaux S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (53) (110)
Parc Eolien les Mardeaux S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (55) (114)
Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (50) (103)
Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (52) (108)
Parc Eolien de Lihus S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (51) (106)
Parc Eolien de Lihus S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (53) (110)
Parc Eolien de la Bruyere S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (54) (111)
Parc Eolien de la Bruyere S.a.s. HSH IRS 30/12/19 (56) (115)
ERG Eolica Basilicata S.r.l. BNP Paribas BNL IRS 30/06/31 (713) (937)
ERG Eolica Basilicata S.r.l. Credit Agricole IRS 30/06/31 (713) (937)
K & S Energy Eood Raiffeisen Bank IRS 31/12/18 (169) (346)
K & S Energy Eood Raiffeisen Bank IRS 31/12/18 (43) (86)
ERG Power S.r.l. BNP Paribas BNL IRS 31/12/21 (1.125) (1.805)
ERG Power S.r.l. IntesaSanpaolo IRS 31/12/21 (1.125) (1.805)
ERG Power S.r.l. Credit Agricole IRS 31/12/21 (902) (1.446)
ERG Power S.r.l. Santander IRS 31/12/21 (179) (287)
ERG Power S.r.l. Centrobanca IRS 31/12/21 (179) (287)
ERG Power S.r.l. ING IRS 31/12/21 (179) (287)
Parc Eolien du Patis S.a.s. Credit Cooperatif IRS 02/08/27 (231) (308)
Parc Eolien du Patis S.a.s. Credit Cooperatif IRS 30/07/27 (236) (313)
Parc Eolien de Garcelles Secqueville S.a.s. Nord LB IRS 30/06/23 (555) (783)
S.a.s. Societè de exploitation du P.E. de la Souterraine Credit Cooperatif IRS 29/12/28 (580) (767)
Parc Eolien de Oyre Saint Sauveur S.a.s. Natixis IRS 01/07/29 (375) (486)
Parc Eolien St Riquier 1 S.a.s. Saar IRS 31/12/24 (165) (181)
ERG Wind 117 GmbH & Co. KG Commerzbank IRS 31/12/29 (301) (302)
ERG Wind 117 GmbH & Co. KG Commerzbank IRS 31/12/30 (98) (98)
ERG Wind Dobberkau GmbH & Co. KG Nord LB IRS 31/12/25 (429) (681)
Totale    (102.361) (136.748)
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nOta 18 - altRe PassiVità nOn cORRenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Corrispettivo acquisizione Gruppo ERG Wind  9.821  9.821 –

Debiti per imposte pregresse società estere  18.594  18.594 –

Quote di proventi differiti nei periodi successivi  2.141  2.313  543 

Altre passività non correnti  150  618 –

Totale  30.706  31.347  543 

Le altre passività non correnti, pari a 30.706 migliaia di Euro (31.347 migliaia al 31 dicembre 2016 proforma), compren-

dono principalmente le quote di proventi differiti nei periodi successivi, passività di natura tributaria oltre alle potenziali 

rettifiche stimate pari a 10 milioni di Euro relative al corrispettivo dell’acquisizione del Gruppo ERG Wind. Tali rettifiche 

sono riferite a eventuali conguagli prezzi relativi a clausole di garanzia a tutela del Gruppo ERG.    

nOta 19 - FOnDi PeR RiscHi eD OneRi cORRenti

 31/12/2017  Incre-
menti 

 Decre-
menti 

 Riclas-
sifiche 

Riclassifica
IFRs 5

Acquisizione 
Gruppo DIF

 Consolida-
mento Gruppo 

ERG Renew 
 31/12/2016 

Fondo oneri per copertura perdite 
società partecipate  101 –  (9) – – –  110 –

Fondo rischi ambientali correnti  78 –  (21) – – –  72  27 

Fondo rischi fiscali correnti  6.393  1.223  (1.221)  194 – –  5.778  420 

Fondo rischi istituzionali correnti  24.216  38  (0) – – –  24.178 –

Fondo rischi legali correnti  9.924  4.344  (64)  (112) – –  3.754  2.000 

Altri fondi rischi e oneri correnti  4.099  3.502  (1.558) – –  211  792  1.151 

Fondi per rischi ed oneri correnti  44.809  9.107  (2.875)  82 –  211  34.684  3.598 

Il Fondo rischi istituzionali correnti comprende:

• il fondo per oneri legati ad interessi e rivalutazioni sui contributi Legge 488/1992 (15,2 milioni), ricompreso nei fondi ri-

schi istituzionali, relativi a parchi eolici acquisiti nell’ambito dell’operazione ERG Wind ed oggetto di revoca da parte del 

Ministero dello Sviluppo Economico come meglio commentato alla Nota 5. Si precisa che i rischi connessi alla revoca 

dei predetti contributi sono coperti negli accordi di acquisizione di ERG Wind da specifiche obbligazioni di indennizzo 

rilasciate da parte del venditore e pertanto si è proceduto a stanziare il relativo credito nelle “Altre attività correnti”;

• il fondo rischi su oneri potenziali società estere (9 milioni) relativo a potenziali passività relative alla Romania.

Gli Incrementi si riferiscono principalmente:

• a poste afferenti il business termoelettrico (3,3 milioni);

• ad oneri relativi all’incertezza sull’esito di progetti principalmente legati al business eolico (1,6 milioni);

• ad oneri di natura probabile relativi al business idroelettrico (0,8 milioni);

• ad una vertenza contrattuale instauratasi nel 2010 nei confronti di un cliente grossista (0,7 milioni).
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I Decrementi sono relativi principalmente a:

• a 0,4 milioni del fondo oneri ristrutturazione e assimilati relativo ai costi di ristrutturazione del portafoglio attività;

• a 1,2 milioni dei fondi rischi fiscali.

Le Riclassifiche trovano contropartita nei fondi per rischi ed oneri non correnti.

La Variazione dell’Area di Consolidamento accoglie importi evidenziati nel paragrafo Variazione Area di Consolida-

mento.

nOta 20 - DeBiti cOMMeRciali
31/12/2017 31/12/2016

pro-forma 31/12/2016

Debiti verso fornitori  70.970  97.859  78.306 

Debiti verso società del Gruppo non consolidate integralmente  31  5.755  27.890 

Totale  71.002  103.614  106.196 

Trattasi di debiti derivanti da rapporti di natura commerciale che hanno scadenza entro l’esercizio successivo. Si rife-

riscono principalmente a debiti per acquisto utilities (gas ed energia elettrica), per investimenti.

nOta 21 - PassiVità FinanziaRie cORRenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Passività bancarie a breve  39  19  13 

Altre passività finanziarie a breve:

Quota corrente finanziamenti verso banche a medio-lungo termine – – –
Quota corrente Project Financing verso banche a medio-lungo 
termine  143.846  151.906  29.427 

Debiti finanziari verso ERG S.p.A  171  156.553  221 

Altri debiti finanziari  2.078  4.901  247 

 146.095  313.360  29.896 

Totale  146.135  313.379  29.909 

Gli altri debiti finanziari comprendono le passività per acquisti partecipazioni a seguito delle operazioni straordinarie 

relative all’acquisizione delle società di diritto francese e in ERG Wind Bulgaria S.p.A.
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nOta 22 - POsiziOne FinanziaRia netta

note 31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Mutui / Finanziamenti a medio-lungo termine – – –

- quota corrente mutui e finanziamenti – – –

Debiti finanziari verso ERG S.p.A  98.689  93.005  93.005 

Altri debiti finanziari a medio-lungo termine 17  102.393  136.066  5.917 

Totale  201.082  229.070  98.922 
   
Project Financing a medio-lungo termine 17  1.114.706  1.275.580  121.748 

- quota corrente Project Financing 17,21  (143.846)  (151.906)  (29.427)

Totale  970.860  1.123.674  92.321 
   
Indebitamento finanziario a medio - lungo termine/
(Disponibilità finanziarie a medio-lungo termine)  1.171.942  1.352.745  191.242 

    
Debiti verso banche a breve termine 21  39  19  13 

Debiti finanziari a breve termine 21  2.249  161.454  468 

Totale  2.288  161.473  482 
    
Disponibilità liquide 12  (15.285)  (15.679)  (1.784)

Crediti finanziari verso ERG S.p.A.  (49.304)  (55.474)  (55.382)

Titoli e altri crediti finanziari a breve termine 11  (18.179)  (19.344)  (17.023)

Totale  (82.768)  (90.496)  (74.190)
    
Project Financing a breve termine 17,21  143.846  151.906  29.427 

Disponibilità liquide 12  (135.737)  (163.868)  (13.729)

Totale  8.110  (11.962)  15.698 
    
Indebitamento finanziario netto a breve termine/
(Disponibilità finanziarie a breve termine)   (72.370)  59.015  (58.010)

   

Posizione Finanziaria Netta  1.099.571  1.411.759  133.232 

La posizione finanziaria netta risulta pari a 1.100 milioni, in decremento di 312 milioni rispetto al 31 dicembre 2016 

proforma principalmente a seguito dei seguenti impatti:

• +39 milioni relativi all’acquisizione  da DIF RE Erneuerbare Energien 1 GmbH e da DIF RE Erneuerbare Energien 3 

GmbH descritta al paragrafo Variazione Area di Consolidamento;

• -264 milioni relativi a incassi di incentivi (tariffa incentivante Italia, “certificati verdi” anni pregressi Italia, “certificati 

bianchi” Italia);

• -22 milioni all’incasso relativo all’emendamento Mucchetti, per il cui dettaglio si rimanda al corrispondente para-

grafo. 
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nOta 23 - altRe PassiVità cORRenti

31/12/2017 31/12/2016
pro-forma 31/12/2016

Debiti tributari  5.862  11.538  1.770 
Debiti tributari verso controllante ERG S.p.A. 
per Consolidato fiscale e IVA di Gruppo  27.724  28.343  10.681 

Debiti verso il personale  2.293  3.971  2.333 

Debiti verso istituti di previdenza e assistenza  2.587  2.585  1.508 

Altre passività correnti  9.277  15.931  6.888 

Totale  47.743  62.368  23.180 

I debiti tributari sono principalmente relativi alla stima delle imposte sul reddito di competenza del periodo ed al debito 

per IVA da versare. 

Si segnala che nel corso dell’esercizio 2017 sono state pagate, al netto delle compensazioni, imposte all’Erario per 

circa 14,1 milioni di Euro a titolo di saldo 2017 e acconto 2018. 

nOta 24 - gaRanzie , iMPegni e RiscHi (105.119 Migliaia Di euRO)

Fideiussioni prestate (103.820 migliaia di euro)

Le Fideiussioni prestate sono relative principalmente alle garanzie rilasciate per l’utilizzo di crediti nell’ambito dell’IVA 

di Gruppo e in generale a favore di Enti pubblici.

altre garanzie prestate (1.299 migliaia di euro)

Le Altre garanzie reali prestate sono relative a fideiussioni su mutui bancari.

nOta 25 - cOVenants e negatiVe PleDge 

Project Financing di eRg Power s.r.l.

Nel dicembre del 2009, la Società ha stipulato con un Gruppo di banche internazionali (Banca IMI, BNP Paribas, Banco 

Santander, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, Centrobanca, ING Bank, MPS Capital Services, UniCredit 

Mediocredito Centrale, WestLB) un contratto di Project Financing limited recourse per un importo pari a 330 milioni.

L’Agent del progetto è UniCredit Mediocredito Centrale.

Il finanziamento è stato erogato nel mese di aprile 2010 a seguito del soddisfacimento di tutte le condizioni sospen-

sive previste dal contratto medesimo.

Il contratto, finalizzato all’erogazione di un finanziamento per il repowering di un impianto CCGT, ha richiesto a garan-

zia del pagamento di somme e dell’assolvimento di tutte le obbligazioni derivanti dal contratto di credito:

• la costituzione di ipoteca di primo grado a favore degli istituti di credito eroganti gravante sugli immobili di proprietà  

della Società e sugli immobili su cui insiste un diritto di superficie della stessa;
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• la costituzione di privilegio speciale gravante sugli impianti, macchinari, beni strumentali, materie prime, prodotti in 

corso di lavorazione, prodotti finiti, scorte di magazzino e crediti derivanti da cessioni di tali beni oltre certe soglie 

di valore;

• la costituzione di un pegno sui crediti derivanti dai principali contratti di progetto e sui conti correnti di progetto di 

ERG Power; 

• il monitoraggio dei flussi in entrata e in uscita della gestione finanziaria da parte delle banche finanziatrici.

Le garanzie concesse includono inoltre, tra le altre, il pegno sul 100% del capitale sociale della Società e sui conti 

correnti vincolati (16,5 milioni al 31 dicembre 2017).

Infine, il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come 

garanzia del rimborso del prestito. Pertanto, in linea di principio, ERG Power non può rilasciare ulteriori garanzie, fatte 

salve eccezioni standard per questo tipo di operazioni. Le garanzie hanno una durata legata al rimborso del contratto 

di finanziamento. Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti covenants:

•  Annual Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, 

per ogni periodo di 12 mesi antecedente e successivo a ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa 

del progetto al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito previsto dal piano di am-

mortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o da 

corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della società 

alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR Storico 

e/o Prospettico risultino inferiori a 1,15, ERG Power S.r.l. non può procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, 

né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il DSCR Storico 

sia inferiore a 1,05 e la Società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche possono 

chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

•  Loan Life Cover Ratio (LLCR - Rapporto di copertura del debito sulla durata dei finanziamenti): il LLCR è calcolato 

come rapporto tra il valore attuale netto, scontato al costo medio ponderato del debito, dei flussi di cassa operativi 

previsti dalla società nei periodi intercorrenti tra la data di calcolo e l’anno di scadenza del debito e l’ammontare 

del debito in essere alla data di calcolo. Se inferiore a 1,20, ERG Power S.r.l. non può procedere alla distribuzione 

di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in 

cui il valore sia inferiore a 1,10 e la Società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche 

possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie.

Si segnala che in relazione al Project Financing di ERG Power S.r.l. a partire dal 30 giugno 2011 è previsto il rispetto dei 

seguenti covenant, da calcolare semestralmente sui dati consolidati del Gruppo ERG:

• Rapporto Posizione Finanziaria Netta Consolidata Adjusted e Margine Operativo Lordo Consolidato Adjusted (PFN 

Adjusted / MOL Adjusted): se superiore a 4,0, la Società non può procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, né 

rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche;
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• Rapporto Margine Operativo Lordo Consolidato Adjusted e Oneri e Proventi Finanziari Consolidato Adjusted: se 

inferiore a 3,0, la Società non può procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati 

senza una preventiva autorizzazione delle banche.

Il mancato rispetto dei suddetti covenant per tre volte consecutive comporta il rimborso anticipato parziale del finan-

ziamento per un importo pari all’excess cash flow definito contrattualmente e vincolato in appositi conti bancari nei 

tre periodi precedenti.

Alla data di chiusura del bilancio i covenants della Società risultano rispettati.

Project financing di ERG Power Generation S.p.A. e sue controllate 

Finanziamento sottoscritto nel giugno 2007 dalla società ERG Eolica Faeto S.r.l. (già Eos 4 Faeto S.r.l.)

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale e sui conti correnti vincolati (5,4 milioni al 31 dicembre 2017) della società oltre a una lettera di patronage di 

ERG Renew S.p.A. Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito storico): è calcolato come rapporto 

tra il flusso di cassa del progetto al netto dei flussi IVA destinati al rimborso della quota capitale della linea IVA, per 

il semestre in corso e quello precedente e l’ammontare complessivo del rimborso del debito previsto dal piano di 

ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o 

da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della so-

cietà alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se inferiore 

a 1,10, ERG Eolica Faeto S.r.l. non può procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordi-

nati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il valore sia inferiore a 1,05 e la società non 

ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche possono chiedere la risoluzione del contratto 

di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto ERG Eolica Faeto S.r.l. non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni a meno 

che non si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.

Finanziamento sottoscritto nell’agosto 2007 dalla società Green Vicari S.r.l.

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui diritti di superficie, privilegio speciale sui beni immobili, pegno sul 100% 

del capitale sociale, sui crediti e sui conti correnti della società (6,6 milioni al 31 dicembre 2017). Il finanziamento è 

inoltre soggetto ai seguenti covenants e negative pledges:

• Average Debt Service Coverage Ratio (ADSCR - Rapporto di copertura medio del debito): si determina al 30 giugno e 

al 31 dicembre di ogni anno ed è calcolato come rapporto tra il flusso di cassa del progetto al netto dei flussi IVA per 

i due semestri precedenti e l’ammontare complessivo del rimborso del debito previsto dal piano di ammortamento 

della quota capitale della linea base e del finanziamento agevolato, della somma degli interessi, commissioni, costi 
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corrisposti o da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da 

parte della società alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging.

Se inferiore a 1,10, Green Vicari S.r.l. non può procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, né rimborsare debiti 

subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il valore sia inferiore a 1,05 e la so-

cietà non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche possono chiedere la risoluzione del 

contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto Green Vicari S.r.l. non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni.

Finanziamento relativo alla realizzazione dei cinque parchi eolici situati in Francia: Parc Eolien de Lihus, Heto-

mesnil, bruyère, carreau,  mardeaux

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili e pegno sul 100% del capitale sociale e sui conti correnti 

vincolati (0,4 milioni al 31 dicembre 2017) delle società. Il finanziamento è soggetto al seguente covenant finanziario 

riguardo la distribuzione di dividendi:

• Debt Service Coverage Ratio Storico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito storico): è calcolato come rapporto 

tra il flusso di cassa del progetto al netto dei flussi IVA destinati al rimborso della quota capitale della linea IVA, per il 

semestre in corso e quello precedente e l’ammontare complessivo del rimborso del debito previsto dal piano di am-

mortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o da 

corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della società 

alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se inferiore a 1,10, 

le società francesi non possono procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati 

senza una preventiva autorizzazione delle banche;

• il contratto prevede inoltre un “negative pledge” che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come 

garanzia del rimborso del prestito. Pertanto le società francesi non possono rilasciare ulteriori garanzie sui beni.

Finanziamento sottoscritto dalla società Eoliennes du Vent Solaire S.a.s relativo alla realizzazione di un parco 

eolico situato in francia

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili e pegno sul 100% del capitale sociale e sui conti correnti 

vincolati (0,3 milioni al 31 dicembre 2017) della società. Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti covenants e 

negative pledge:

• Debt Service Coverage Ratio (DSCR - Rapporto di copertura del debito): è calcolato come rapporto tra il flusso di 

cassa del progetto al netto dei flussi IVA destinati al rimborso della quota capitale della linea IVA, per il semestre in 

corso e quello precedente, e l’ammontare complessivo del rimborso del debito previsto dal piano di ammortamento 

della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o da corrispondere 

in relazione alle linee di credito. Se inferiore a 1,15, Eoliennes du Vent Solaire S.a.s. non può procedere alla distribu-

zione di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel 
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caso in cui il valore sia inferiore a 1,10 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le 

banche possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto Eoliennes du Vent Solaire S.a.s. non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni.

Finanziamento sottoscritto nel gennaio 2010 dalla società ERG Eolica Ginestra S.r.l. 

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale e sui conti correnti vincolati (4,1 milioni al 31 dicembre 2017). Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti 

covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per ogni 

periodo di 12 mesi antecedente e successivo a ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa del proget-

to al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito previsto dal piano di ammortamento 

della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o da corrispondere 

in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della società alle banche 

hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR Storico e/o Pro-

spettico risultino inferiori a 1,15, ERG Eolica Ginestra S.r.l. non può procedere alla distribuzione di dividendi ai soci, 

né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il DSCR Storico 

sia inferiore a 1,05 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche possono 

chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• Loan Life Cover Ratio (LLCR - Rapporto di copertura del debito sulla durata dei finanziamenti): il LLCR è calcolato 

come rapporto tra il valore attuale netto, scontato al costo medio ponderato del debito, dei flussi di cassa operativi 

previsti dalla società nei periodi intercorrenti tra la data di calcolo e l’anno di scadenza del debito e l’ammontare del 

debito in essere alla data di calcolo. Se inferiore a 1,20, ERG Eolica Ginestra S.r.l. non può procedere alla distribuzio-

ne di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso 

in cui il valore sia inferiore a 1,10 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche 

possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto ERG Eolica Ginestra S.r.l. non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni a 

meno che non si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.

Finanziamento sottoscritto nell’ottobre 2009 dalla società ERG Eolica Adriatica S.r.l. 

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale e sui conti correnti vincolati (9,7 milioni al 31 dicembre 2017).

La linea base del finanziamento è soggetta ai seguenti covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per ogni 
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periodo di 12 mesi antecedente e successivo a ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa del pro-

getto al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito (linea base) previsto dal piano di 

ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o 

da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della so-

cietà alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR 

Storico e/o Prospettico risultino inferiori a 1,20, ERG Eolica Adriatica S.r.l. non può procedere alla distribuzione di 

dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui 

il DSCR Storico e/o Prospettico siano inferiori a 1,05 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmen-

te stabilito, le banche possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• Balloon Cover Ratio (BLCR - Rapporto di copertura della rata baloon del debito): il BLCR è calcolato come rapporto 

tra il valore attuale netto, scontato al costo medio ponderato del debito, dei flussi di cassa operativi previsti dalla 

società nei periodi intercorrenti tra la data ultima di rimborso e di 60 mesi successivi e l’ammontare dell’ultima rata 

del finanziamento (Balloon). Se inferiore a 1,50, ERG Eolica Adriatica S.r.l. non può procedere alla distribuzione di 

dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto ERG Eolica Adriatica S.r.l. non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni a 

meno che non si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.

Finanziamento sottoscritto nell’ottobre 2007 dalla società ERG Eolica Campania (già IVPC POWER 3 S.p.A.)

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale e sui conti correnti vincolati (10,2 milioni al 31 dicembre 2017). Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti 

covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per 

ogni periodo di 12 mesi antecedente e successivo a ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa del 

progetto al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito (linea base) previsto dal piano 

di ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti 

o da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della 

società alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR 

Storico e/o Prospettico risultino inferiori a 1,15, ERG Eolica Campania S.p.A. non può procedere alla distribuzione di 

dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui 

il DSCR Storico e/o Prospettico siano inferiori a 1,05 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmen-

te stabilito, le banche possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto ERG Eolica Campania S.p.A. non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni a 

meno che non si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.
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Finanziamento erogato nel marzo 2012 alla società ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l., nell’ aprile 2013 alla società 

ERG Eolica Amaroni S.r.l. e nel 2014 alla società ERG Eolica Basilicata S.r.l.

(di seguito le “Società”) sono stati congiuntamente rinegoziati con decorrenza 30 giugno 2017.

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% dei capitali 

sociali e sui conti correnti vincolati (13,6 milioni al 31 dicembre 2017). Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti 

covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per 

ogni periodo di 12 mesi antecedente e successivo ad ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa dei 

progetti al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito (linea base) previsto dal piano di 

ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti o 

da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte delle So-

cietà alle banche hedging o da parte delle banche hedging alle Società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR 

Storico e/o Prospettico risultino inferiori a 1,15, le Società non possono procedere alla distribuzione di dividendi ai 

soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il DSCR 

Storico sia inferiore a 1,05 e le Società non pongano in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche 

possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• Loan Life Cover Ratio (LLCR – Rapporto di copertura del debito sulla durata dei finanziamenti): il LLCR è calcolato 

come rapporto tra il valore attuale netto, scontato al costo medio ponderato del debito, dei flussi di cassa operativi 

previsti dalla Società nei periodi intercorrenti tra la data di calcolo e l’anno di scadenza del debito e l’ammontare del 

debito in essere alla data di calcolo. Nel caso in cui il valore sia inferiore a 1,05 e le Società non pongano in essere 

alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento 

e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto le Società non possono rilasciare ulteriori garanzie sui loro beni a meno che non 

si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.

Finanziamento erogato nel 2008 alla società ERG Wind Investments Ltd. 

Il finanziamento è soggetto ai seguenti covenants e negative pledges:

• Covenants

Il principale financial covenant è l’HDSCR (Historical Debit Service cover ratio), che viene calcolato con cadenza 

semestrale, con riferimento ai flussi di cassa generati negli ultimi 12 mesi antecedenti, rapportati al pagamento del 

debito finanziario (capitale, interessi, fees e swap) di quel periodo.

Qualora il DSCR risultasse inferiore a 1,05 sarebbe un evento di default del Project Finance. Per la distribuzione dei 

dividendi è necessario avere un DSCR superiore a 1,15.

• Security Package
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A garanzia degli impegni assunti ai sensi del contratto di finanziamento, quest’ultimo ha previsto la sottoscrizione 

di contratti di garanzia regolati da normative afferenti a diverse giurisdizioni.

I documenti di garanzia indicati nel contratto di finanziamento includono, tra gli altri, pegni su quote, pegni su 

azioni, cessione dei crediti in garanzia (anche relativi a crediti assicurativi), pegni su conti correnti (37,2 milioni al 

31 dicembre 2017).

Finanziamento erogato nel novembre 2015 alla società EW Orneta 2 SP. Z O.O. 

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale di EW Orneta 2 SP. Z.O.O. e sul 100% del capitale sociale di Blachy Pruszyński – Energia SP. Z.O.O. e Hydro 

Inwestycje sp. z o.o. acquisite da EW Orneta 2 SP. Z.O.O. il 24 maggio 2017 e sui conti correnti vincolati di EW Orneta 

2 SP. Z.O.O. (3,8 milioni al 31 dicembre 2017) Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti covenants e negative 

pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per 

ogni periodo di 12 mesi antecedente e successivo ad ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa del 

progetto al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito (linea base) previsto dal piano 

di ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti 

o da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della 

società alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging.

Se il DSCR Storico e/o Prospettico risultino inferiori a 1,20, EW Orneta 2 SP. Z.O.O. non può procedere alla distribu-

zione di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche.

Nel caso in cui il DSCR Storico è inferiore a 1,10 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente 

stabilito, le banche possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• Loan Life Cover Ratio (LLCR – Rapporto di copertura del debito sulla durata dei finanziamenti): il LLCR è calcolato 

come rapporto tra il valore attuale netto, scontato al costo medio ponderato del debito, dei flussi di cassa operativi 

previsti dalla società nei periodi intercorrenti tra la data di calcolo e l’anno di scadenza del debito e l’ammontare del 

debito in essere alla data di calcolo. Se inferiore a 1,15, EW Orneta 2 SP. Z.O.O. non può procedere alla distribuzione 

di dividendi ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in 

cui il valore sia inferiore a 1,10 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche 

possono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie.

Finanziamento (project multiborrower) erogato nel aprile 2012 e settembre 2013 alle società Bulgare

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale e sui conti correnti vincolati (1,2 milioni al 31 dicembre 2017). Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti 

covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per 

ogni periodo di 12 mesi antecedente e successivo a ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa del 
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progetto al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito (linea base) previsto dal piano 

di ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti 

o da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della 

società alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR 

Storico e/o Prospettico risultino inferiori a 1,20, ERG Wind Bulgaria non può procedere alla distribuzione di dividendi 

ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il DSCR 

Storico è inferiore a 1,10 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche pos-

sono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto ERG Wind Bulgaria non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni a meno che 

non si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.

Finanziamento erogato nell’agosto 2016 alla società ERG Wind France 1. 

Le garanzie concesse prevedono l’ipoteca sui beni immobili, privilegio speciale sui beni, pegno su 100% del capitale 

sociale e sui conti correnti vincolati (8,3 milioni al 31 dicembre 2017). Il finanziamento è inoltre soggetto ai seguenti 

covenants e negative pledges:

• Debt Service Coverage Ratio Storico e Prospettico (DSCRS - Rapporto di copertura del debito): è calcolato, per 

ogni periodo di 12 mesi antecedente e successivo a ogni data di calcolo, come rapporto tra il flusso di cassa del 

progetto al netto dei flussi IVA e l’ammontare complessivo del rimborso del debito (linea base) previsto dal piano 

di ammortamento della quota capitale della linea base, della somma degli interessi, commissioni, costi corrisposti 

o da corrispondere in relazione alle linee di credito e delle somme corrisposte o da corrispondere da parte della 

società alle banche hedging o da parte delle banche hedging alla società ai sensi dei contratti di hedging. Se il DSCR 

Storico e Prospettico risultino inferiori a 1,20, ERG Wind France 1 non può procedere alla distribuzione di dividendi 

ai soci, né rimborsare debiti subordinati senza una preventiva autorizzazione delle banche. Nel caso in cui il DSCR 

Storico è inferiore a 1,10 e la società non ponga in essere alcun rimedio contrattualmente stabilito, le banche pos-

sono chiedere la risoluzione del contratto di finanziamento e l’escussione delle garanzie;

• il Progetto prevede un negative pledge che tutela il diritto del creditore sui beni rilasciati dal debitore come garanzia 

del rimborso del prestito. Pertanto ERG Wind France 1 non può rilasciare ulteriori garanzie sui suoi beni a meno che 

non si tratti di garanzie rilasciate in base alla legge.

Finanziamenti acquisiti nell’ambito della business combination impax asset Management group

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de Garcelles-Secqueville S.a.s. con la Norddeutsche Landesbank in data  

19 marzo 2007 e con scadenza 30 giugno 2023

• Non è previsto il calcolo di uno specifico covenant finanziario.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.
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• Non essendo previsto il calcolo di un covenant finanziario specifico, l’unica condizione per poter procedere alla 

distribuzione è che il conto della DSRA – Debit Service Reserve Account – sia stato pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de la Chaude Vallée S.ar.l. con  Natixis e Bpfrance in data 7 ottobre 2011 e 

con scadenza 30 settembre 2027

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere su-

periore a 1,05. Il mancato rispetto del valore minimo di DSCR rappresenta un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Condizione principale alla distribuzione è che il DSCR sia superiore a 1,15.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien Hauts Moulins S.ar.l. con la Landesbank Baden-Württemberg in data  

13 giugno 2012 e con scadenza 30 novembre 2028

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere a 1,05.

Il mancato rispetto del valore minimo di DSCR rappresenta un evento di default del finanziamento. 

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR superiore a 1,15; conto della DSRA - Debit Service Reserve 

Account - pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien du Pâtis S.a.s.con Le Crédit Coopératif in data 14 giugno 2013 e con sca-

denza 31 luglio 2027

• Il principali covenant finanziari sono:

-  il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere superiore a 1,05;

-  il rapporto Outstanding debt/Equity (patrimonio netto + shareholder Loans) maggiore o uguale a 4.

Il mancato rispetto di uno dei due covenant rappresenta un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR superiore a 1,15; conto della DSRA - Debit Service Reserve 

Account - pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da S.a.s. Societe d’Exploitation du Parc Eolien de La Souterraine con BP France in data  

11 ottobre 2013 e con scadenza 31 dicembre 2028

• Il principali covenant finanziari sono:

-  il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere superiore a 1,05;

-  il rapporto Outstanding debt/Equity (patrimonio netto + shareholder Loans) che deve essere maggiore o uguale 

al rapporto 82,35/17,65.
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Il mancato rispetto di uno dei due covenant rappresenta un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR superiore a 1,15; conto della DSRA - Debit Service Reserve 

Account - pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de Morvillers S.ar.l. con Natixis e Bpfrance in data 23 agosto 2012 e con 

scadenza 30 novembre 2027

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere su-

periore a 1,05. Il mancato rispetto del valore minimo di DSCR rappresenta un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Condizione principale alla distribuzione è che il DSCR sia superiore a 1,15.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien Moulins des Champs S.ar.l. con Landesbank Baden-Württemberg in data 

13 giugno 2012 e con scadenza 30 novembre 2028

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere su-

periore a 1,05. Il mancato rispetto del valore minimo di DSCR rappresenta un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR superiore a 1,15; conto della DSRA - Debit Service Reserve 

Account - pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de Oyré Saint Sauveur S.a.s. con Natixis in data 24 aprile 2014 e con sca-

denza 30 giugno 2029

• Il principali covenant finanziari sono:

-  il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere superiore a 1,05;

-  il rapporto Outstanding debt/Equity (patrimonio netto + shareholder Loan) che non puo’ essere superiore al rap-

porto di 85/15 fino al 1° giugno 2019; superiore a 90/10 fra il 1° giugno 2019 e il 1° giugno 2024; superiore a 95/5 

fra 1° giugno 2024 e il 1° giugno 2029.

Il mancato rispetto di uno dei covenant rappresenta un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Condizione principale alla distribuzione è che il DSCR sia superiore a 1,15.
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Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de Saint Riquier 1 con Landesbank Saar in data 31 marzo 2009 e con 

scadenza 30 dicembre 2027

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere su-

periore a 1,40 per poter procedere alla distribuzione. Le distribuzioni non sono in ogni caso consentite negli anni dal 

2014 al 2018 e dal 2024 al 2026.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de Saint Riquier 3 S.a.s. con HSH Nordbank AG in data 31 marzo 2014 e 

con scadenza 30 dicembre 2028

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica e prospettica deve 

essere superiore a 1,05.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR superiore a 1,10; conto della DSRA - Debit Service Reserve 

Account - pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da Parc Eolien de Saint Riquier 4 S.a.s. con HSH Nordbank AG in data 31 marzo 2014 e 

con scadenza 30 dicembre 2028

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica e prospettica deve 

essere superiore a 1,05.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR superiore a 1,10; conto della DSRA - Debit Service Reserve 

Account - pienamente costituito.

  

Finanziamenti sottoscritti da Windpark Achmer Vinte GmbH & Co. KG con DKB Deutsche Kreditbank in data 14 feb-

braio 2006 e 23 febbraio 2006, con scadenza 31 Dicembre 2021

• Non è previsto il calcolo di uno specifico covenant finanziario.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Non essendo previsto il calcolo di un covenant finanziario specifico, l’unica condizione per poter procedere alla 

distribuzione è che il conto della DSRA – Debit Service Reserve Account – sia stato pienamente costituito. È inoltre 

previsto un esplicita approvazione da parte della banca finanziatrice alla richiesta di distribuzione.
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Finanziamenti sottoscritti da Windpark Cottbuser Halde GmbH & Co. KG con DKB Deutsche Kreditbank in data  

27 ottobre 2007 e 9 novembre 2006, con scadenza 31 dicembre 2025

• Non è previsto il calcolo di uno specifico covenant finanziario.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Non essendo previsto il calcolo di un covenant finanziario specifico, l’unica condizione per poter procedere alla 

distribuzione è che il conto della DSRA – Debit Service Reserve Account – sia stato pienamente costituito.

Finanziamento sottoscritto da ERG Wind 117 GmbH & Co. KG con Commerzbank in data 6 agosto 2013 e con sca-

denza 30 dicembre 2030

• Il principale covenant finanziario è il DSCR (Rapporto di copertura del debito) che su base storica deve essere su-

periore a 1,05 e su base prospettica superiore a 1.10. Il mancato rispetto dei valori minimo di DSCR rappresentano 

un evento di default del finanziamento.

• I negative pledges in essere sono quelli tipici dei Project Financing e riguardano le quote delle società, i suoi beni e 

i conti correnti.

• Le principali condizioni per la distribuzione sono: DSCR storico superiore a 1,05; DSCR prospettico superiore a 1.10; 

conto della DSRA - Debit Service Reserve Account - pienamente costituito.

nOta 26 - PassiVità POtenziali e cOntenziOsi 
ERG è parte in procedimenti civili, amministrativi e fiscali e in azioni legali inerenti il normale svolgimento delle proprie 

attività. Tuttavia, sulla base delle informazioni a disposizione e considerando i fondi rischi stanziati, si ritiene che tali 

procedimenti e azioni non determineranno effetti negativi significativi sul Gruppo.

eRg eolica ginestra 

Nel corso del 2014 ERG Eolica Ginestra S.r.l. è stata oggetto di una verifica fiscale per l’anno d’imposta 2010 ai fini IRES, 

IRAP ed IVA da parte della Direzione Provinciale di Genova della Agenzia delle Entrate, che si è conclusa con l’emissione 

di un processo verbale di constatazione notificato alla società in data 13 novembre 2014.  L’Agenzia contesta unicamen-

te un presunto illegittimo godimento dell’agevolazione fiscale disciplinata dall’art. 5 del D.L. n. 78/2009, convertito con 

modificazioni dalla Legge n. 102/2009 (“Detassazione degli investimenti in macchinari”) c.d. Tremonti ter proponendo 

una ripresa tassazione ai fini IRES del 2010 del 50% degli investimenti che la società aveva agevolato fiscalmente. 

La società ritiene di essere in grado di formulare validi argomenti di difesa in sede di impugnazione dell’avviso di ac-

certamento che dovesse essere emesso a seguito del medesimo processo verbale di constatazione. 

In data 30 marzo 2015 è stato notificato, ad ERG Renew S.p.A. (ora ERG Power Generation S.p.A.) in qualità di conso-

lidante fiscale e a ERG Eolica Ginestra S.r.l. in qualità di consolidata, un avviso di accertamento ai fini IRES per l’anno 

di imposta 2010, confermando il rilievo operato in sede di verifica per un importo pari circa 26 milioni di Euro di minore 

perdita fiscale.
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In data 5 giugno 2015 la società ha presentato ricorso con relativa istanza di sospensione della riscossione che è 

stata accolta in data 16 luglio 2015. 

Con sentenza depositata il 14 gennaio 2016 la commissione Tributaria Provinciale di Genova ha accolto il ricorso 

presentato da ERG Eolica Ginestra S.r.l.

In data 24 maggio 2016 la Direzione Provinciale di Genova della Agenzia delle Entrate ha proposto ricorso alla Com-

missione Tributaria Regionale della Liguria avverso la sentenza di primo grado. 

Si è in attesa della fissazione data udienza da parte della Commissione Tributaria Regionale della Liguria. 

In considerazione di quanto sopra, il Gruppo ritiene non probabile il rischio di soccombenza e pertanto non si è pro-

ceduto a rilevare passività in merito.

contributi legge 488/92 delle società eRg Wind

Nel periodo 2001-2005, precedentemente quindi all’acquisizione da parte di ERG Renew S.p.A. (ora ERG Power Gene-

ration S.p.A.) delle relative società dal Gruppo International Power, erano stati assegnati alle medesime società fondi 

ai sensi della Legge 488/1992 per un totale di 53,6 milioni di Euro.

In relazione all’assegnazione di tali contributi nel corso del primo semestre 2007 è stata avviata un’indagine da parte 

delle Procura della Repubblica presso il Tribunale di Avellino in relazione alla presunta falsità di alcuni dei documenti 

forniti in sede di richiesta.

Nel corso del 2007 è stato disposto il sequestro degli incentivi Legge 488/1992 ancora da erogare (21,9 milioni di 

Euro) e in data 30 settembre 2008 il Pubblico Ministero ha disposto il sequestro preventivo su sette parchi eolici. A 

seguito del deposito di una somma pari a 31,6 milioni di Euro da parte delle società coinvolte, nel corso del gennaio 

2010 è stata disposta la restituzione dei parchi eolici sottoposti a sequestro preventivo, previo sequestro delle pre-

dette somme.

Tali importi sono poi successivamente stati trasferiti al Fondo Unico di Garanzia. 

È attualmente in corso la fase istruttoria del procedimento penale radicato presso il Tribunale di Avellino, la cui pros-

sima udienza è attesa per il 2 marzo 2018.

Nonostante la pendenza del procedimento, nei mesi di marzo e aprile 2014 le società destinatarie degli incentivi di cui 

alla Legge 488/1992 hanno ricevuto dal Ministero dello Sviluppo Economico i decreti con i quali veniva comunicato 

l’avvio delle procedure di revoca dei predetti incentivi.

In data 6 febbraio 2015 sono stati notificati i ricorsi straordinari avverso i decreti ministeriali di revoca, con contestuale 

istanza di sospensione cautelare dell’efficacia dei provvedimenti impugnati.

In data 27 luglio 2015 sono state notificate alle società beneficiarie le cartelle di pagamento relative alla restituzione 

degli incentivi, che sono state impugnate con la proposizione di giudizi di opposizione dinnanzi al Tribunale di Genova. 

Nel contesto di tali procedimenti è stata emessa dal Giudice Civile una pronuncia di sospensiva dell’efficacia delle car-

telle esattoriali, a fronte del deposito di fideiussioni bancarie per un valore pari all’intero ammontare di queste ultime 

(49 milioni di Euro). Il procedimento di opposizione alle cartelle esattoriali risulta pendente e la prossima udienza, per 

l’esame delle risultanze istruttorie, è stata fissata per il 10 aprile 2018.
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Anche i procedimenti conseguenti alla proposizione dei ricorsi straordinari al Capo dello Stato risultano tuttora pen-

denti e, nonostante le note di sollecito depositate dalle ricorrenti, la pronuncia sull’istanza cautelare e quella sul merito 

non hanno avuto luogo durante l’anno 2017. Auspicabilmente, i ricorsi straordinari saranno quindi decisi nell’anno 2018.

In considerazione: (i) delle garanzie rilasciate dal venditore delle società del Gruppo International Power ad ERG nel 

contratto di trasferimento delle partecipazioni nelle suddette società, (ii) dell’accordo transattivo perfezionato tra il 

medesimo venditore ed ERG in data 19 dicembre 2016, nel quale tali garanzie sono state confermate e ulteriormente 

dettagliate, nonché (iii) tenuto conto che nel Bilancio 2013 era già stata stanziata una passività di importo corrispon-

dente al valore nominale degli incentivi di cui il Ministero dello Sviluppo Economico chiede la restituzione (cfr. la defi-

nizione della purchase price allocation come potenziale rettifica al corrispettivo di acquisizione del Gruppo ERG Wind 

(Nota 18 - Altre passività non correnti), non si rendono necessari ulteriori stanziamenti in bilancio. 

Verifica fiscale ERG Wind Investments

In data 21 ottobre 2015 la Guardia di Finanza - Nucleo Speciale Entrate - Gruppo Investigativo di Roma ha notificato 

ad ERG Wind Investments Limited il processo verbale di constatazione finale (di seguito “PVC”) a chiusura delle ope-

razioni di verifica iniziate il 17 giugno 2015.

Dalla suddetta indagine, a parte alcuni rilievi di ammontare non significativo, sono emersi come rilevi (i) la mancata 

applicazione di ritenute sui differenziali connessi ad Interest Rate Swap corrisposti nei periodo d’imposta 2010-2013 

a controparti estere, in quanto qualificati come interessi, per 8,7 milioni, (ii) l’indebita deduzione nei periodo d’imposta 

2010-2013 di interessi passivi su up-stream loan dalle controllate estere ad ERG Wind Investments Limited in quanto 

non supportata da valide ragioni economiche (abuso di diritto ex art. 10-bis della Legge n. 212/2000) con conseguenti 

maggiori imposte per 8,8 milioni (iii) la mancata applicazione nei periodo d’imposta 2010-2013 di ritenute su interessi 

corrisposti a soggetti non residenti nell’ambito del Project Financing in essere per 14 milioni.  

Con riferimento al citato PVC il 28 dicembre 2015 la Società ha ricevuto (i) l’avviso di accertamento per il solo periodo 

d’imposta 2010 per presunta mancata applicazione di ritenute sui differenziali IRS corrisposti a controparti estere per 

2,5 milioni, oltre sanzione per 3 milioni ed interessi al 22/12/2015 per 0,4 milioni, (ii) un ulteriore atto di contestazione 

di sanzioni per la fattispecie di cui al punto (i) con separata quantificazione delle sanzioni per omesso versamento 

di ritenute per 0,8 milioni e (iiI) un questionario per la presunta indebita deduzione di interessi passivi su up-stream 

loan dalle controllate estere ad ERG Wind Investments Limited in quanto non supportati da valide ragioni economiche 

(abuso di diritto ex art. 10-bis della Legge n. 212/2000) per i periodo d’imposta 2010-2013. 

A seguito del contradditorio avviato con la Direzione Provinciale I di Roma e della documentazione prodotta, è stato 

invece stralciato il rilevo di cui al PVC della mancata applicazione nei periodo d’imposta 2010-2013 di ritenute su inte-

ressi corrisposti a soggetti non residenti nell’ambito del Project Financing in essere per 14 milioni.

In data 29 gennaio 2016 sono stati proposti all’Agenzia delle Entrate - Direzione Provinciale I di Roma istanza di accer-

tamento con adesione avverso l’avviso di accertamento, nonché deduzioni difensive avverso l’atto di contestazione.

Non avendo avuto esito positivo il citato accertamento con adesione, in data 26 maggio 2016, ritenendo la Società di 

essere in grado di formulare validi argomenti di difesa, ha proposto ricorso con contestuale richiesta di sospensione 
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giudiziale della riscossione avverso l’avviso di accertamento notificato il 28 dicembre 2015. 

In data 16 novembre 2016 la Commissione Tributaria Provinciale di Roma ha disposto la sospensione giudiziale della 

riscossione e fissato l’udienza per il 6 febbraio 2017.

Il 5 aprile 2017 la Commissione Tributaria Provinciale di Roma ha accolto il ricorso presentato dalla società.

In data 27 ottobre 2017 l’Agenzia delle Entrate ha proposto appello alla Commissione tributaria regionale competente. 

Si è in attesa della fissazione data udienza da parte della Commissione Tributaria Regionale del Lazio. 

In data 8 novembre 2016 ERG Wind Investments Limited ha ricevuto avviso di accertamento per il periodo d’imposta 

2011 per presunta mancata applicazione di ritenute sui differenziali IRS corrisposti a controparti estere per 1,8 milioni, 

oltre sanzione per 2 milioni ed interessi al 14/10/2016 per 0,3 milioni.

È stato proposto ricorso ed istanza di sospensione giudiziale della riscossione nei termini di legge. A seguito della 

mancata discussione in tempo utile della istanza di sospensione giudiziale, la società ha presentato istanza di rate-

azione al concessionario della riscossione competente al fine di ottenere la rateazione delle somme iscritte a ruolo. 

L’istanza di rateazione è stata accolta fissando il pagamento in 72 rate mensili. È in corso il pagamento delle rate in 

argomento.

In data 27 settembre 2017 si è tenuta l’udienza di merito presso la Commissione Tributaria competente e siamo in 

attesa della sentenza. In data 31 ottobre 2017 ERG Wind Investments Limited ha ricevuto avviso di accertamento per 

il periodo d’imposta 2012 per presunta mancata applicazione di ritenute sui differenziali IRS corrisposti a controparti 

estere per 1,9 milioni, oltre sanzione per 2,1 milioni ed interessi al 20/10/2017 per 0,3 milioni.

È stato proposto ricorso ed istanza di sospensione giudiziale della riscossione nei termini di legge. 

Siamo in attesa della fissazione dell’udienza per la sospensione giudiziale della riscossione, nonché dell’udienza di 

merito.

Il Gruppo ritiene non probabile il rischio di soccombenza relativamente ai contenziosi in argomento e pertanto non si 

è proceduto a rilevare passività in merito.

Si precisa, peraltro, che a fronte della contestazione in argomento ERG Renew S.p.A. (ora ERG Power Generation 

S.p.A.) ha attivato le garanzie di cui al Share and Purchase Agreement stipulato con Engie (già Gaz de France Suez) in 

concomitanza all’acquisizione del Gruppo ERG Wind. Engie ha dichiarato che la contestazione può essere considera-

ta come “Seller Driven Matter”2 solo per i periodi di imposta 2010 e 2011. 

In data 9 marzo 2016 è stato attivato un arbitrato al fine di chiedere/dimostrare la responsabilità di Engie (già Gaz de 

France Suez) anche per i periodi d’imposta successivi (per il periodo d’imposta 2012, in particolare). 

ERG Renew S.p.A. (ora ERG Power Generation S.p.A.) a fine 2016 ha rinunciato a portare avanti l’arbitrato, pur ribaden-

do le responsabilità di Engie anche per i periodi d’imposta successivi.  

A seguito della notifica in data 31 ottobre 2017 dell’avviso di accertamento per il periodo d’imposta 2012 ERG Power 

Generation si è attivata nei confronti di Engie ed ha ottenuto la qualificazione quale “Seller Driven Matter” anche di tale 

contenzioso (limitatamente a questa fattispecie e per il periodo d’imposta 2012.

2 Engie riconosce formalmente la propria responsabilità in base al citato Share and Purchase Agreement.
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Verifica fiscale ERG Wind Holdings (Italy)

In data 3 dicembre 2015 la Guardia di Finanza - Nucleo di Polizia Tributaria di Roma ha notificato ad ERG Wind Hol-

dings (Italy) S.r.l. il processo verbale di constatazione finale (di seguito “PVC”) a chiusura delle operazioni di verifica 

iniziate il 6 agosto 2014.

Dalla suddetta indagine, a parte alcuni rilievi di ammontare non significativo, è emerso unicamente un rilievo in ma-

teria di imposta di registro riferito all’operazione straordinaria posta in essere nel 2012 e relativa al conferimento da 

parte delle 16 LLPs UK dei rami d’azienda costituiti dagli impianti di produzione di energia elettrica (detenuti a mezzo 

di contratti di affitto d’azienda) ad ERG Wind Energy S.r.l. e successiva assegnazione ai due soci (due LTDs UK) delle 

partecipazione in ERG Wind Energy S.r.l.

Il suddetto rilievo, basato sulla riqualificazione dell’operazione in cessione d’azienda, determinerebbe una maggiore 

imposta di registro per circa 9,5 milioni oltre sanzioni.

ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l. risulterebbe obbligata in solido al pagamento della citata imposta di registro quale 

incorporante nel corso del 2013 dei due soci UK delle 16 LLPs UK (ovvero le due LTDs UK).

Con riferimento al citato PVC, in data 14 dicembre 2015 è stato notificato ad ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l. da parte 

dell’Agenzia delle Entrate - Direzione Provinciale 3 di Roma un avviso di liquidazione dell’imposta di registro ed irroga-

zione di sanzioni.

Le maggiori imposte richieste ammontano a 9,5 milioni, più interessi (per 0,9 milioni) e sanzioni  (per 11,4 milioni), per 

complessivi 21,8 milioni. 

Contro il citato avviso di liquidazione, ritenendo la società di essere in grado di formulare validi argomenti di difesa, in 

data 10 febbraio 2016 ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l. ha proposto ricorso.

In data 12 luglio 2017 si è tenuta l’udienza di merito presso la Commissione Tributaria Provinciale di Roma.

In data 31 gennaio 2018 la Commissione Tributaria Provinciale di Roma (CTP) ha rigettato il ricorso proposto dalla 

società. 

Il Gruppo ritiene non probabile il rischio di soccombenza e pertanto non si è proceduto a rilevare passività in merito.

Si precisa, peraltro, che a fronte della contestazione in argomento ERG Renew S.p.A. (ora ERG Power Generation 

S.p.A.) ha attivato le garanzie di cui al Share and Purchase Agreement stipulato con Engie (già Gaz de France Suez) 

in concomitanza dell’acquisizione del Gruppo ERG Wind. Engie ha confermato che la contestazione possa essere 

considerata come “Seller Driven Matter ”.

avviso di liquidazione imposta di registro acquisto partecipazione eRg Hydro s.r.l. 

In data 3 luglio 2017 è stata notificata a ERG Power Generation S.p.A. ed E.On Italia da parte dell’Agenzia delle Entrate -  

Direzione Provinciale di Genova una comunicazione con cui l’Ufficio manifestava l’intenzione di riqualificare l’opera-

zione di vendita totalitaria delle quote in Hydro Terni S.r.l.(oggi ERG Hydro S.r.l.)  posta in essere il 30 novembre 2015 da 

cessione di partecipazione (post scissione parziale del business hydro da parte di E.On Produzione S.p.A.) in cessione 

di azienda e, conseguentemente, evidenziando il mancato pagamento sul prezzo dichiarato (circa 950 milioni/Euro) 

della relativa imposta proporzionale di registro.
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In data 21 luglio 2017 le società hanno incontrato i funzionari dell’Agenzia delle Entrate di Genova al fine di fornire le 

proprie prime osservazioni. Come concordato con l’Ufficio, in data 21 settembre 2017 le società hanno presentato 

all’Agenzia delle Entrate una nota di approfondimento al fine di rappresentare la volontà delle parti, le particolarità 

tecnico/legali sottostanti alla causa civilistica della cessione di partecipazione rispetto alla “impraticabile” cessione 

dell’azienda, nonché i principali aspetti normativi a base dell’infondatezza del comportamento dell’Agenzia. 

Al riguardo si ricorda che lato ERG, a seguito degli approfondimenti tecnico-legali a suo tempo svolti, l’acquisizione 

della partecipazione di ERG Hydro S.r.l. (post scissione parziale del business hydro da parte di E.On Produzione S.p.A.) 

era l’unica operazione concretamente percorribile nei termini e nei modi atti a mantenere economicamente sosteni-

bile l’investimento. In particolare, le tematiche di ostacolo ad una diversa operazione (i.e. cessione di azienda) erano 

rappresentate da: (i) complessità ed incerta tempistica di ottenimento del nulla osta da parte delle autorità in merito 

al trasferimento delle concessioni e (ii) difformità urbanistiche/catastali di alcuni asset idroelettrici,(iii) incompatibi-

lità di un’acquisizione di ramo d’azienda con la struttura del Gruppo ERG, che vede ogni singolo business gestito da 

un’apposita società all’uopo dedicata.

Nonostante la presentazione della nota di approfondimento da parte di ERG Power Generation ed E.ON Italia (integra-

ta da ulteriori produzioni in data 26 ottobre 2017) e dell’incontro con i funzionari dell’Agenzia delle Entrate di Genova 

svoltosi in data 17 ottobre 2017, in data 27 ottobre 2017  l’Agenzia delle Entrate - Direzione Provinciale di Genova ha 

notificato l’avviso di liquidazione di una maggiore imposta di registro pari a circa 28,8 milioni di Euro oltre interessi per 

1,9 milioni di Euro (non sono state applicate sanzioni).

In data 24 novembre 2017 è stato proposto ricorso ed istanza di sospensione giudiziale della riscossione.

In data 14 dicembre 2017 è stata disposta la sospensione giudiziale della riscossione.

L’udienza di merito è prevista per  il 14 marzo 2018. 
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nOta 27 - attiVità e PassiVità Destinate aD esseRe ceDute
La Situazione Patrimoniale-Finanziaria al 31 dicembre 2017 è rappresentata secondo quanto stabilito dall’IFRS 5, con 

l’esclusione delle attività e passività relative alla controllata Brockaghboy Windfarm Ltd. Gli impatti dell’esclusione cita-

ta sono indicati separatamente alla riga “Attività destinate ad essere cedute” e “Passività destinate ad essere cedute”.

Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo Brockaghboy Windfarm Ltd.

31/12/2017

(Migliaia di Euro)

Brockaghboy 
Windfarm Ltd.

Attività e Passività 
destinate ad essere 

cedute
Attività immateriali  6.998   6.998   

Avviamento  –  –

Immobili, impianti e macchinari  70.329   70.329   

Partecipazioni  –  –

Altre attività finanziarie non correnti  –  –

Attività per imposte anticipate  67   67   

Altre attività non correnti  –  –

Attività non correnti  77.394   77.394   

Rimanenze  –  –

Crediti commerciali  1.940   1.940   

Altri crediti e attività correnti  899   899   

Attività finanziarie correnti  –  –

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  1.293   1.293   

Attività correnti  4.132   4.132  

TOTALE ATTIVITà DEsTINATE AD EssERE CEDUTE  81.526   81.526   

Patrimonio Netto di Gruppo  –   –  

Patrimonio Netto di Terzi  –   –  

Patrimonio Netto  –   –  
  
Trattamento fine rapporto  –   –  

Passività per imposte differite (67) (67)

Fondi per rischi ed oneri non correnti  1.381   1.381  

Passività finanziarie non correnti  –   –  

Altre passività non correnti  –   –  

Passività non correnti  1.314   1.314  

Fondi per rischi ed oneri correnti  –   –  

Debiti commerciali  703   703  

Passività finanziarie correnti  –   –  

Altre passività correnti  139   139  

Passività correnti  842   842  

TOTALE PAssIVITà DEsTINATE AD EssERE CEDUTE  2.156   2.156  
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31/12/2017

(Migliaia di Euro)
Brockaghboy 
Windfarm Ltd. Rapporti Infragruppo TOTALE

Attività immateriali  6.998   –   6.998  

Avviamento  –   –   –  

Immobili, impianti e macchinari  70.329   –   70.329  

Partecipazioni  –   –   –  

Altre attività finanziarie non correnti  –   –   –  

Attività per imposte anticipate  67   –   67  

Altre attività non correnti  –   –   –  

Attività non correnti  77.394   –   77.394  
  
Rimanenze  –   –   –  

Crediti commerciali  1.940   –   1.940  

Altri crediti e attività correnti  899   –   899  

Attività finanziarie correnti  –   –   –  

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  1.293   –   1.293  

Attività correnti  4.132   –   4.132  

TOTALE ATTIVITà DEsTINATE AD EssERE CEDUTE  81.526   –   81.526  

Patrimonio Netto di Gruppo  –   –   –  

Patrimonio Netto di Terzi  –   –   –  

Patrimonio Netto  –   –   –  
 
Trattamento fine rapporto  –   –   –  

Passività per imposte differite (67)  –  (67)

Fondi per rischi ed oneri non correnti  1.381   –   1.381  

Passività finanziarie non correnti  –   –   –  

Altre passività non correnti  –   –   –  

Passività non correnti  1.314   –   1.314  
  
Fondi per rischi ed oneri correnti  –   –   –  

Debiti commerciali  703   –   703  

Passività finanziarie correnti  56.088  (56.088) (0)

Altre passività correnti  139   –   139  

Passività correnti  56.930  (56.088)  842  

TOTALE PAssIVITà DEsTINATE AD EssERE CEDUTE  58.244  (56.088)  2.156  
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nOta 28 - RicaVi Della gestiOne caRatteRistica 

2017 2016
pro-forma 2016

Ricavi delle vendite  762.269  703.614  635.019 

Ricavi per incentivi  278.365  314.824  52.754 

Ricavi delle prestazioni  11.803  5.929  3.387 

Totale  1.052.437  1.024.368  691.160 

La ripartizione del totale dei ricavi della gestione caratteristica per settore è così rappresentabile.

I Ricavi delle vendite sono costituiti principalmente:

• dalle vendite di energia elettrica prodotta da impianti eolici, termoelettrici e, da impianti idroelettrici, nonché da ven-

dite su mercati organizzati e tramite contratti bilaterali fisici. L’energia è venduta nei canali wholesale, ad operatori 

industriali del Sito di Priolo e a clienti tramite contratti bilaterali. 

In particolare l’energia venduta wholesale include le vendite sulla borsa elettrica IPEX, sia nel “mercato del gior-

no prima” (MGP) che nel “mercato infragiornaliero” (MI) e  nel “mercato per il servizio di dispacciamento” (MSD), 

nonché le vendite a  principali operatori del settore su piattaforma “over the counter” (OTC). Si segnalano infine le 

vendite di acque e vapore somministrate agli operatori industriali del Sito di Priolo;

• dagli incentivi relativi alla produzione dei parchi eolici in funzione e delle centrali idroelettriche di ERG Hydro. La 

valorizzazione degli incentivi in Italia è stata calcolata al prezzo di 107,3 Euro/MWh determinato sulla base del pre-

sunto valore di realizzo. In riferimento alla disciplina normativa degli incentivi si rimanda a quanto commentato nel 

paragrafo Criteri di redazione.

Per maggiori dettagli sull’andamento dei prezzi e delle quantità vendute si rimanda a quanto commentato nella Rela-

zione Finanziaria Annuale del presente documento.

analisi del conto economico
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nOta 29 - altRi RicaVi e PROVenti

2017 2016
pro-forma 2016

Indennizzi  1.590  3.150  14 

Recuperi di spese  126  30  4 

Plusvalenze da alienazioni  1  293  – 

Sopravvenienze attive  241  1.031  778 

Altri ricavi e proventi  6.904  6.608  4.731 

Totale  8.863  11.112  5.527 

Gli indennizzi si riferiscono prevalentemente a rimborsi assicurativi ottenuti per danni da sinistri agli impianti delle 

società eoliche, a contributi in conto esercizio e a recuperi di spese.

nOta 30 - VaRiaziOni Delle RiManenze 
Le variazione delle rimanenze di materie prime, relative a parti di ricambio iscritte al minore tra il costo determina-

to con il metodo del costo medio ponderato e il valore di mercato, è pari a 0,6 milioni di Euro (1,9 milioni nel 2016 

proforma).

nOta 31 - cOsti PeR acquisti
Il valore 2017 ammonta a 355 milioni di Euro (332 milioni nel 2016 proforma) e sono relativi principalmente all’acqui-

sto di energia elettrica dal GME e di gas da Edison, ENI e da Gazprom S.p.A. L’incremento è legato a maggiori costi 

su acquisto gas.

nOta 32 - cOsti PeR seRVizi eD altRi cOsti OPeRatiVi

2017 2016
pro-forma 2016

Costi per servizi  143.576  165.303  88.076 

Affitti passivi, canoni e noleggi  17.014  17.107  13.139 

Svalutazione dei crediti  1.481  1.055  1.055 

Accantonamenti per rischi e oneri  9.047  3.829  570 

Imposte e tasse  9.926  6.928  2.081 

Altri costi di gestione  2.489  4.477  936 

Totale  183.533  198.699  105.858 
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I Costi per servizi sono così composti:

2017 2016
pro-forma 2016

Costi per trasporto di energia elettrica  13.435  27.328  27.328 

Costi commerciali, di distribuzione e di trasporto  762  4.546  4.279 

Royalties e diritti di superficie  9.759  9.437 –

Manutenzioni e riparazioni  25.826  28.083  9.141 

Utenze e somministrazioni  3.597  5.227  1.642 

Assicurazioni  8.019  8.154  5.064 

Consulenze  11.508  12.561  1.792 

Pubblicità e promozioni  70  117  33 

Costi per servizi da società del Gruppo non consolidate integralmente  46.987  42.614  28.018 

Altri servizi  23.614  27.235  10.780 

Totale  143.576  165.303  88.076 

• I costi commerciali, di distribuzione e trasporto si riferiscono ad oneri accessori alla distribuzione di energia elettri-

ca. Il decremento è principalmente riconducibile al decremento dei volumi somministrati di energia elettrica ad un 

cliente finale di sito allacciato ai punti di interconnessione della rete nazionale. 

• La voce manutenzioni e riparazioni comprende principalmente le spese di manutenzione ordinaria degli impianti 

di produzione di energia elettrica. 

• Il decremento della voce consulenze è dovuto ai minori oneri sostenuti in riferimento alle operazioni straordinarie 

finalizzate nel periodo.

• Gli altri servizi riguardano gli emolumenti ad Amministratori e Sindaci, i costi di riaddebito servizi dalla società 

controllante ERG S.p.A. regolati da contratti Infragruppo (servizi amministrativi, finanziari, logistici ed informatici 

forniti da ERG S.p.A.), i costi relativi alla sicurezza e alla vigilanza degli impianti, spese bancarie, spese generali e 

costi accessori al personale. 

La voce “Affitti passivi, canoni e noleggi” accoglie principalmente canoni demaniali per derivazioni acqua, royalties a 

Comuni sulla base delle convenzioni sottoscritte, canoni di locazione ai proprietari dei terreni sui quali i parchi eolici 

del Gruppo esercitano la propria attività e fitti passivi relativi a sedi ed uffici.

Le Imposte e tasse riguardano principalmente le imposte municipali sull’impianto CCGT di ERG Power e sui parchi 

eolici, e le altre imposte e tasse. 
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nOta 33 - cOsti Del laVORO 

2017 2016
pro-forma 2016

Salari e stipendi  25.424  28.461  16.700 

Oneri sociali  7.766  8.755  5.011 

Trattamento di fine rapporto  1.505  1.733  1.106 

Altri costi del personale  1.945  3.253  1.717 

Totale  36.639  42.202  24.534 

Gli altri costi includono le indennità supplementari di fine rapporto. 

Si evidenzia di seguito la composizione dell’organico del Gruppo ERG Power Generation (unità medie del periodo): 

2017 2016
pro-forma 2016

Dirigenti  12  24  9 

Quadri  66  122  51 

Impiegati  235  322  171 

Operai - intermedi  175  168  45 

Totale  489  636  276 

Al 31 dicembre 2017 l’organico complessivo dei dipendenti risulta pari a 490 unità.

La variazione dell’organico medio e puntuale del Gruppo riflette un incremento principalmente riconducibile alla già 

commentata Variazione dell’Area di Consolidamento. 

nOta 34 - aMMORtaMenti e sValutaziOni iMMOBilizzaziOni

2017 2016
pro-forma 2016

Ammortamenti immobilizzazioni immateriali  45.482  42.766  16.189 

Ammortamenti immobilizzazioni materiali  200.613  203.920  71.945 

Svalutazione immobilizzazioni (30)  2.310  – 

Totale  246.065  248.996  88.134 

Gli ammortamenti si riferiscono agli impianti eolici, agli impianti del settore idroelettrico ed all’impianto CCGT e risul-

tano lievemente inferiori rispetto a quelli dell’analogo periodo 2016 a seguito principalmente della fine della vita utile 

di alcune componenti dei parchi francesi, dalla revisione della vita utile degli impianti in Francia e Germania acquisiti 

nel primo semestre del 2016, nell’ambito della Purchase Price Allocation definita nel Bilancio 2016, i cui effetti sono 

stati in parte compensati da maggiori ammortamenti dovuti all’acquisizione dei parchi tedeschi avvenuta nel 2017 

(per circa 4 milioni) e dall’avvio dell’operatività del parco di Brockaghboy in Nord Irlanda.
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nOta 35 - PROVenti (OneRi) FinanziaRi netti

2017 2016
pro-forma 2016

Proventi    

Differenze cambio attive  587  509  13 

Interessi attivi bancari  53  88  13 

Altri proventi finanziari  18.209  18.134  342 

  18.849  18.730  368 

    

Oneri    

Differenze cambio passive (949) (767) (6)

Interessi passivi bancari a breve termine (1) (475) (6)

Interessi passivi bancari a medio-lungo termine (20.896) (32.277) (2.552)

Altri oneri finanziari (57.751) (78.504) (18.743)

 (79.597) (112.023) (21.307)

Totale (60.748) (93.293) (20.939)

Gli oneri finanziari netti del 2017 sono pari a 61 milioni, rispetto ai 94 milioni del 2016 proforma. Il decremento è 

imputabile ai minori interessi passivi a medio lungo termine dovuto ai rimborsi avvenuti nel periodo e alle azioni di 

ristrutturazione completate nel corso del 2016. 

Si ricorda che l’esercizio 2016 includeva oneri non ricorrenti per circa 6,5 milioni di Euro afferenti il prepayment del 

finanziamento bancario della società rumena Corni Eolian S.A. 

Al netto degli oneri non- recurring di cui sopra, gli oneri finanziari netti recurring del 2016 proforma risultavano pari a 

87 milioni.

Gli “Altri proventi finanziari” e gli “Altri oneri finanziari” si riferiscono principalmente ai risultati degli strumenti derivati, 

oltre che l’effetto a Conto Economico della valutazione al fair value del finanziamento in capo a ERG Wind Investments 

Ltd, rettificato in diminuzione per 159 milioni di Euro al momento dell’acquisizione in quanto originariamente stipulato 

a condizioni più vantaggiose rispetto a quanto proposto dal mercato al momento dell’acquisizione.

nOta 36 - PROVenti (OneRi) Da PaRteciPaziOni netti
I proventi ed oneri da partecipazioni pari a -1.105 migliaia di Euro (665 migliaia nel 2016 proforma)  comprendono 

l’impatto del consolidamento con il metodo del patrimonio netto della società collegata Priolo Servizi S.C.p.A., pari 

a 119 migliaia di Euro e la svalutazione della partecipazione nella controllata Creggan Wind Farm Limited per -943 

migliaia di Euro.

Si ricorda che nel 2016 proforma la voce includeva principalmente i proventi derivanti dalla cessione della partecipa-

zione in ERG Eolica Lucana (1 milione).
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nOta 37 - iMPOste sul ReDDitO

2017 2016
pro-forma 2016

Imposte correnti sul reddito (46.824) (38.784) (6.425)

Imposte esercizi precedenti (671) (717)  180 

Imposte differite e anticipate  5.743  11.419 (2.415)

Totale (41.752) (28.083) (8.659)

L’accantonamento delle imposte sul reddito del periodo è stato calcolato tenendo conto del prevedibile imponibile 

fiscale da applicarsi ai redditi delle società del settore energetico.

Le imposte differite e anticipate sono originate dalle differenze temporanee derivanti dalle rettifiche apportate ai bilan-

ci delle società consolidate in applicazione dei Principi Contabili omogenei di Gruppo, dalle differenze temporanee fra 

il valore delle attività e delle passività ai fini civilistici e fiscali e dalle perdite fiscali riportabili.

Si segnala altresì che sono imputate direttamente a patrimonio netto imposte differite per 11,8 milioni di Euro (12,9 

milioni nel 2016) calcolate sul fair value degli strumenti derivati contabilizzati secondo la regola del cash flow hedge.

Si ricorda che, come già riportato precedentemente, la Legge n. 208 del 28 dicembre 2015 (Legge di Stabilità per il 

2016) ha previsto la riduzione dell’aliquota IRES dal 27,5% al 24% a decorrere dal 1° gennaio 2017. Si segnala quindi 

che l’aliquota utilizzata per il calcolo delle imposte anticipate è pari all’aliquota nominale IRES del 24% maggiorata, ove 

previsto, dell’aliquota IRAP.

Si precisa che a seguito della conversione del D.L. n. 50 del 24 aprile 2017 (“Disposizioni urgenti in materia finanziaria, 

iniziative a favore degli enti territoriali, ulteriori interventi in favore delle zone colpite da eventi sismici e misure per lo 

sviluppo”), relativamente all’istituto dell’A.C.E. (Aiuto Crescita Economica), per il periodo d’imposta 2017 l’aliquota per 

il calcolo del rendimento nozionale dell’incremento del capitale proprio è stata fissata nella misura dell’1,6% (anziché 

del 4,75% del periodo d’imposta precedente).

Si segnala infine che il 2017 ha beneficiato dell’impatto positivo di circa 4 milioni derivante dalla riduzione del Corpo-

rate Income Tax in Francia (28% nel 2017 rispetto all’aliquota del 33% applicata nel 2016). 
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Riconciliazione tra onere fiscale da bilancio e onere fiscale teorico

iRes

Risultato prima delle imposte  136.592 

 

IREs teorica 24%  32.782 

Impatto ACE (Aiuto Crescita Economica)  (7.879)

 

Impatto Delta aliquote Francia  (4.241)

 

Impatto delle variazioni fiscali permanenti  9.776 

 

IREs corrente, differita e anticipata  30.438 

iRap

Risultato operativo  240.543 

Svalutazione crediti  1.481 

Totale  242.023 

 

IRAP teorica 5%  12.101 

Effetto aliquota IRAP maggiorata per alcune società  (2.711)

 
Impatto delle variazioni fiscali permanenti e delle rettifiche di consolidamento 
non rilevanti ai fini del calcolo delle imposte  1.382 

 

IRAP corrente, differita e anticipata  10.772 

Totale imposte teoriche  44.883 

Totale IREs e IRAP a bilancio  41.210 
 

Imposte esercizio precedente  671 
 

Imposte sostitutive –

 

Impatto attività e passività destinate ad essere cedute  (129)

 

TOTALE IMPOsTE A BILANCIO  41.752 
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nOta 38 - RisultatO nettO attiVità Destinate aD esseRe 
ceDute 
Il Conto Economico è rappresentato secondo quanto stabilito dall’IFRS 5, che disciplina le modalità di esposizione in 

bilancio del risultato economico delle discontinued operations, con l’esclusione del risultato della controllata Brocka-

ghboy Windfarm Ltd., consolidata con il metodo integrale. 

Gli impatti delle esclusioni citate sono indicati separatamente alla riga “Risultato netto attività destinate ad essere 

cedute”.

Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo Brockaghboy Windfarm Ltd.

Anno 2017

(Migliaia di Euro)
Brockaghboy 
Windfarm Ltd.

Risultato netto 
attività destinate 
ad essere cedute

Ricavi della gestione caratteristica  2.910  2.910 

Altri ricavi e proventi – –

Variazioni delle rimanenze – –

Costi per acquisti – –

Costi per servizi ed altri costi (579) (579)

Costi del lavoro – –

MARGINE OPERATIVO LORDO  2.331  2.331 

Ammortamenti e svalutazioni imm. (1.261) (1.261)

Proventi (oneri) finanziari netti (317) (317)

Proventi (oneri) da partecipazioni netti – –

RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  753  753 

Imposte sul reddito (129) (129)

Risultato netto attività destinate ad essere cedute  625  625 

La colonna Brockaghboy Windfarm Ltd. è così dettagliata:

Anno 2017

(Migliaia di Euro)
Brockaghboy 
Windfarm Ltd.

Rapporti 
Infragruppo

Risultato netto 
attività destinate 
ad essere cedute

 Ricavi della gestione caratteristica  2.910 –  2.910 

 Altri ricavi e proventi – – –

 Variazioni delle rimanenze – – –

 Costi per acquisti – – –

 Costi per servizi ed altri costi (579) – (579)

 Costi del lavoro – – –

 MARGINE OPERATIVO LORDO  2.331 –  2.331 

 Ammortamenti e svalutazioni imm. (1.261) – (1.261)

 Proventi (oneri) finanziari netti (843)  526 (317)

 Proventi (oneri) da partecipazioni netti – – –

 RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  227  526  753 

 Imposte sul reddito (29) (100) (129)

 Risultato netto attività destinate ad essere cedute  198  426  625 
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nOta 39 - POste nOn RicORRenti

2017 2016

Ricavi della gestione caratteristica – –

Altri ricavi – –

Costi per acquisti – –

Variazioni delle rimanenze – –

Costi per servizi ed altri costi (398) –

Costi del lavoro – (274)

Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni – –

Proventi (oneri) finanziari netti – –

Proventi (oneri) da partecipazioni netti – –

Imposte sul reddito  5  75 

Risultato netto poste non ricorrenti competenza del Gruppo (393) (199)

Nel 2017

• i costi per servizi e altri costi si riferiscono a oneri accessori per progetti speciali;

• le imposte ricomprendono l’effetto fiscale delle poste sopra commentate.

Nel 2016

• il costo del lavoro si riferisce alla procedura di mobilità del personale conclusasi nel 2016 per la società ERG Power 

Generation;

• le imposte ricomprendono l’effetto fiscale delle poste sopra commentate.

nOta 40 - PaRti cORRelate 
Per completezza di informazione i valori economici sotto riportati non tengono conto delle riclassifiche richieste  

dall’IFRS 5 e sono quindi comprensivi anche degli importi indicati alla riga “Risultato netto di attività e passività cedute”.

conto economico

Ricavi della 
gestione 

caratteristica 
Altri ricavi 
e proventi

Costi per 
acquisti

Costi per servizi 
ed altri costi 

Proventi 
finanziari

Oneri 
finanziari

ERG S.p.A  74  30 – (36.908) 20 (2.649)

Priolo Servizi S.C.p.A.  11.787 – – (10.072) – –

TotalErg S.p.A. – – (172) – – –

Totale  11.862  30 (172) (46.980)  20 (2.649)

% di incidenza sulla voce totale 1% 0%         0% 26% 0%     3%
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stato patrimoniale

Altre attività 
finanziarie 

non correnti 

Altre 
attività 

non correnti

Crediti 
commerciali

Altri crediti 
e attività 
correnti

Attività 
finanziarie 

correnti 

Passività 
finanziarie 

non correnti

Altre 
passività 

non correnti

Debiti 
commerciali

Passività 
finanziarie 

correnti

Altre 
passività 
correnti

ERG S.p.A –  –  –  28.853  49.181  98.689  –  –  –  27.724 

Priolo Servizi S.C.p.A.  –  –  2.054  –  –  –  –  18  –  – 

ERG UK Holding  617  –  –  –  –  –  –  –  –  – 

WP France 6 S.a.s.  1.394  –  –  –  –  –  –  –  –  – 

Sandy Knove Wind Farm Ltd.  347  –  –  –  –  –  –  –  –  – 

ISAB Energy Solare S.r.l.  271  –  –  –  –  –  –  –  –  – 

TotalErg S.p.A.  –  –  –  –  –  –  –  43  –  – 

Totale  2.630  –  2.054  28.853  49.181  98.689  –  61  –  27.724 

% di incidenza sulla voce totale 7% 0% 1% 39% 73% 8% 0% 0% 0% 58%

I rapporti con imprese controllate escluse dall’Area di Consolidamento riguardano essenzialmente lo scambio di beni, 

la prestazione di servizi, la raccolta e l’impiego di mezzi finanziari. 

Tutte le operazioni fanno parte della gestione ordinaria e sono regolate a condizioni di mercato.

Nei costi per servizi sono altresì indicati 404 migliaia relativi all’emolumento per la carica di Presidente esecutivo 

ricoperta in una società del Gruppo da una parte correlata di ERG S.p.A. 
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Di seguito si riportano i dati essenziali dell’ultimo Bilancio di Esercizio di ERG S.p.A., quotata alla Borsa di Milano e 

sottoposta a revisione da parte di Deloitte & Touche, società che esercita su ERG Power Generation S.p.A. l’attività di 

direzione e coordinamento:

Situazione patrimoniale-finanziaria

(Euro) 31/12/2016

Attività immateriali   47.276 
Avviamento  –
Immobili, impianti e macchinari   2.554.415 
Partecipazioni   1.746.260.296 
Altre attività finanziarie   93.004.734 

di cui con parti correlate  93.004.734  
Attività per imposte anticipate   12.203.231 
Altre attività non correnti   3.426.871 
Attività non correnti   1.857.496.824 

  
Rimanenze  –
Crediti commerciali   13.936.728 

di cui con parti correlate  5.235.748  
Altri crediti e attività correnti   64.581.627 

di cui con parti correlate  39.330.556  
Attività finanziarie correnti   245.863.282 

di cui con parti correlate  165.025.649  
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti   247.648.671 
Attività correnti   572.030.307 

  
Attività destinate ad essere trasferite   200.000.000 

di cui con parti correlate   
   
TOTALE ATTIVITà   2.629.527.131 

Patrimonio Netto   1.692.088.874 
  

Trattamento fine rapporto   573.530 
Passività per imposte differite   1.633.143 
Fondi per rischi ed oneri non correnti   82.117.261 
Passività finanziarie non correnti   674.320.349 
Altre passività non correnti   6.424.343 

di cui con parti correlate –  
Passività non correnti   765.068.627 
Fondi per rischi ed oneri correnti   7.291.259 
Debiti commerciali   52.784.854 

di cui con parti correlate  1.535.370  
Passività finanziarie correnti   61.600.522 

di cui con parti correlate  59.353.174  
Altre passività correnti   50.692.995 

di cui con parti correlate  37.469.069  
Passività correnti   172.369.630 

  
Passività destinate ad essere trasferite  –

di cui con parti correlate –  
   
TOTALE PAssIVITà   2.629.527.131 
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conto economico
(Euro) 2016

Ricavi della gestione caratteristica  16.628.719 

di cui con parti correlate  16.623.888 

di cui poste non ricorrenti –

Altri ricavi e proventi  5.365.436 

di cui con parti correlate  546.355 

di cui poste non ricorrenti – –

Variazioni delle rimanenze prodotti –

Variazioni delle rimanenze materie prime –

Costi per acquisti  (115.825)

di cui con parti correlate  (41.310)

Costi per servizi ed altri costi  (24.521.886)

di cui con parti correlate  (6.024.800)

di cui poste non ricorrenti –

Costi del lavoro  (11.896.382)

di cui poste non ricorrenti –

MARGINE OPERATIVO LORDO  (14.539.939)

Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni   (170.702) 

Proventi (oneri) da cessione ramo d'azienda

di cui poste non ricorrenti

Proventi finanziari  22.428.151 

di cui con parti correlate  19.460.205 

Oneri finanziari  (24.171.709)

di cui con parti correlate  (5.515)

Proventi (oneri) finanziari netti  (1.743.558)

di cui poste non ricorrenti  (12.469.005)

Proventi (oneri) da partecipazioni netti  27.381.544 

di cui poste non ricorrenti –

Altri proventi (oneri) da partecipazioni netti –

Proventi (oneri) da partecipazioni netti  27.381.544 

RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  10.927.345 

Imposte sul reddito  545.295 

di cui poste non ricorrenti  354.088 

RIsULTATO NETTO DI ATTIVITà IN FUNzIONAMENTO   11.472.640 

Risultato netto di attività destinate ad esser trasferite  – 

di cui poste non ricorrenti –

RIsULTATO NETTO DEL PERIODO  11.472.640 
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nOta 41 - inFORMatiVa PeR settORe Di attiVità eD aRea 
geOgRaFica 
L’informativa per settore di attività ed area geografica viene presentata secondo quanto richiesto dallo IFRS 8 - Ope-

rating segments. 

I risultati a valori correnti sono indicatori non definiti nei Principi Contabili Internazionali (IAS/IFRS). Il Management 

ritiene che tali indicatori siano parametri importanti per misurare l’andamento economico del Gruppo ERG.

Al fine di facilitare la comprensione dell’andamento gestionale dei singoli business i risultati economici sono esposti 

a valori correnti delle poste non caratteristiche.

Informativa per area geografica

(Milioni di Euro)
Italia Francia Germania Polonia Bulgaria Romania UK TOTALE

recurring

2017

Ricavi della gestione caratteristica  924,4  46,2  37,6  11,8  12,9  19,4  2,9  1.055,2 

Margine operativo lordo  412,6  29,6  24,8  4,7  6,0  8,3  2,3  488,3 

Ammortamenti e svalutazioni (190,2) (21,3) (18,9) (6,1) (4,2) (5,3) (1,3) (247,3)

Risultato operativo netto a valori correnti  222,3  8,3  5,9 (1,4)  1,7  2,9  1,1  240,9 

         

Investimenti in attività immobilizzate  19,1  2,4 –  1,1 –  0,2  28,7  51,5 

 

2016

Ricavi della gestione caratteristica  912,7  45,5  26,1  9,7  12,5  17,8 (0,0)  1.024,3 

Margine operativo lordo  396,4  31,8  18,2  5,7  8,1  8,5 (0,1)  468,6 

Ammortamenti e svalutazioni (195,2) (25,1) (14,8) (6,4) (4,2) (5,4) (0,0) (251,0)

Risultato operativo netto a valori correnti  201,2  6,8  3,4 (0,7)  3,9  3,1 (0,1)  217,5 

         

Investimenti in attività immobilizzate  19,6  0,1 –  0,8  0,3 –  36,2  56,8 

Per i dettagli e le poste in riconciliazione si rimanda a quanto citato nel capitolo Indicatori alternativi di performance 

contenuto nella Relazione sulla Gestione.

 

nOta 42 - stRuMenti FinanziaRi 
La tabella seguente mostra un’analisi degli strumenti finanziari derivati valutati al fair value, raggruppati in Livelli da 1 

a 3 basati sul grado di osservabilità del fair value:

• livello 1, il fair value è determinato da prezzi quotati in mercati attivi;

• livello 2 il fair value è determinato tramite tecniche di valutazione che si basano su variabili che sono direttamente 

(o indirettamente) osservabili sul mercato;

• livello 3 il fair value è determinato tramite tecniche di valutazione che si basano su significative variabili non osser-

vabili sul mercato.
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31/12/2017
FVTPL (1) L&R (2) AFs (3) Derivati

di copertura
Altre

passività Totale di cui non 
corrente Fair value

Partecipazioni –  –  10  –  –  10  –  – 

Crediti finanziari  –  39.233  –  –  –  39.233  39.233  – 

Strumenti derivati  –  –  –  17.210  –  17.210  –  17.210 

Crediti commerciali  –  256.090  –  –  –  256.090  –  – 

Titoli finanziari nel circolante  –  –  0  –  –  0  –  – 

Altri crediti  –  241.340  –  –  –  241.340  162.026  – 

Disponibilità liquide  –  151.022  –  –  –  151.022  –  151.022 

Totale attività  –  687.685  11  17.210  –  704.905  201.259  168.232 

        

Mutui e finanziamenti  –  –  –  –  –  –  –  – 

Project Financing no recourse  –  –  –  –  1.114.706  1.114.706  970.891  – 

Debiti verso banche a breve  –  –  –  –  71  71  –  – 

Debiti finanziari  –  –  –  –  2.107  2.107  –  – 

Strumenti derivati  –  –  –  102.503  –  102.503  102.361  102.503 

Debiti commerciali  –  –  –  –  71.002  71.002  –  – 

Altri debiti  –  –  –  –  81.606 81.606  30.662 81.606

Totale passività  –  –  –  102.503  1.269.492  1.371.995  1.103.914  184.110 

31/12/2016
FVTPL (1) L&R (2) AFs (3) Derivati

di copertura
Altre

passività Totale di cui non 
corrente Fair value

Partecipazioni  –  –  0  –  –  0  –  – 

Crediti finanziari  –  37.544  –  –  –  37.544  37.544  – 

Strumenti derivati  –  –  –  18.375  –  18.375  667  17.708 

Crediti commerciali  –  285.224  –  –  –  285.224  –  – 

Titoli finanziari nel circolante  –  –  0  –  –  0  –  – 

Altri crediti  –  279.107  –  –  –  279.107  190.502  – 

Disponibilità liquide  –  179.547  –  –  –  179.547  –  179.547 

Totale attività  –  781.421  1  18.375  –  799.797  228.712  197.255 

        

Mutui e finanziamenti  –  –  –  –  –  –  –  – 

Project Financing no recourse  –  –  –  –  1.275.580  1.275.580  1.123.674  – 

Debiti verso banche a breve  –  –  –  –  19  19  –  – 

Debiti finanziari  –  –  –  –  161.207  161.207  –  – 

Strumenti derivati  –  –  –  136.313  –  136.313  136.066  136.313 

Debiti commerciali  –  –  –  –  103.614  103.614  –  – 

Altri debiti  –  –  –  –  91.322  91.322  30.728  91.322 

Totale passività  –  –  –  136.313  1.631.743  1.768.055  1.290.468  227.635 

(1) FVTPL: fair value through profit or loss
(2) L&R: Loans and receivables
(3) AFS: Available for sale financial investments
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Livello 1 Livello 2 Livello 3

Attività finanziarie    

- FVTPL – – –

- AFS – – –

- Derivati di copertura  16.647  564 –

Totale  16.647  564 –

   

Passività finanziarie    

- FVTPL – – –

- Derivati di copertura –  102.503 –

Totale –  102.503 –

Il Gruppo non ha alcuno strumento finanziario classificabile nel livello 3.

Gli strumenti finanziari classificati nel livello 1 sono relativi a commodities (energia elettrica e gas), il cui valore è 

quotato giornalmente.

Sono classificati nel livello 2 gli strumenti finanziari su tassi di interesse; al fine di determinare il valore di mercato 

di questi strumenti, ERG utilizza vari modelli di misurazione e di valutazione, di cui viene indicato un riepilogo nella 

tabella sottostante:

Tipologia strumento Modello 
di pricing Dati di mercato utilizzati Data 

provider
Gerarchia 
IFRs 7

Derivati su 
tasso 
di interesse

Interest Rate Swap Discounted 
Cash Flow

-  Tassi di deposito (Euribor)
-  Tassi swap

- Reuters Level 2

Interest Rate Option
(Cap, Floor)

Black & Scholes -  Tassi di deposito (Euribor)
-  Tassi swap
-  Volatilità implicita tassi 

- Reuters
- Reuters

Level 2

Derivati su 
cambio

FX Forward Discounted
Cash Flow

- Curve zero coupon delle divise di riferimento
- Cambi spot BCE

- Reuters Level 2

  
FX Option Black & Scholes - Curve zero coupon delle divise 

 di riferimento
- Reuters Level 2

Edgeworth  
Expansion

- Cambi spot BCE

Monte Carlo  
Simulation

- Volatilità implicite dei tassi di cambio

Derivati 
su commodity

Commodity Swap Discounted  
Cash Flow

- Quotazioni spot ufficiali delle commodity  
 di riferimento

- Platt’s
 

Level 2

- Grezzi
- Prodotti petroliferi

- Crack spread
- Formule gas

- Prezzi forward quotati su mercati OTC
-  Prezzi forward derivati (i.e. regressione   
 lineare da OTC
- Curve zero coupon su Euro e Dollaro
- Cambi spot BCE

- Reuters

Commodity Future Strumento 
quotato

- Quotazioni ufficiali di chiusura    
 (settlement prices) - Fonte:EEX

- EEX via 
  Reuters

Level 1

Contract for 
Difference (CfD)

Discounted 
Cash Flow

- PUN forward quotato sul mercato OTC - EEX via
  Reuters

Level 2

- Curva zero coupon sull’Euro - Reuters
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nOta 43 - inFORMatiVa sui RiscHi 
I principali rischi identificati e attivamente gestiti dal Gruppo ERG sono i seguenti: 

• il rischio di credito, col quale si evidenzia la possibilità di insolvenza (default) di una controparte o l’eventuale dete-

rioramento del merito creditizio assegnato;

• il rischio di mercato, derivante dall’esposizione alle fluttuazioni dei tassi di cambio, principalmente tra Euro e dollaro 

americano, dei tassi di interesse, nonché dalla variazione dei prezzi dei prodotti venduti e degli acquisti di materie 

prime (rischio volatilità prezzo commodity);

• il rischio di liquidità, che esprime il rischio che le risorse finanziarie disponibili risultino insufficienti a mantenere i 

propri impegni di pagamento.

Il Gruppo ERG attribuisce grande importanza alla identificazione e misurazione dei rischi e ai connessi sistemi di con-

trollo, in modo da poter garantire una gestione efficiente dei rischi assunti. Coerentemente con tale obiettivo, è stato 

adottato un sistema di Risk Management avanzato che garantisce, nel rispetto delle politiche esistenti in materia, l’in-

dividuazione, la misurazione e il controllo a livello centrale per l’intero Gruppo del grado di esposizione ai singoli rischi.

La funzione Risk Finance  assicura la coerenza con i limiti assegnati e fornisce adeguato supporto con le proprie 

analisi, sia alle singole società controllate sia al Risk Committee e all’Alta Direzione della Capogruppo, per le decisioni 

di tipo strategico.

Rischio di credito

L’esposizione al rischio di credito, insito nella probabilità che una determinata controparte non riesca a far fronte alle 

proprie obbligazioni contrattuali, viene gestita attraverso opportune analisi e valutazioni attribuendo ad ogni contro-

parte un rating interno (Internal Based Rating, indice sintetico di valutazione del merito creditizio). La classe di rating 

fornisce una stima della probabilità di insolvenza (default) di una determinata controparte da cui dipende il grado 

di affidamento assegnato, che viene puntualmente monitorato e che non deve mai essere superato. La scelta delle 

controparti relativamente sia al business industriale sia alle negoziazioni finanziarie sottostà alle decisioni del Credit 

Committee le cui scelte sono supportate dalle analisi del merito creditizio.

Anche il rischio di concentrazione, sia per cliente sia per settore viene monitorato in continuo senza però aver mai 

presentato situazioni di allerta.

La tabella sottostante fornisce informazioni circa l’esposizione del Gruppo ERG al rischio di credito a fine esercizio, 

mediante classificazione dei crediti non scaduti (vedi Nota 9 - Crediti Commerciali) in funzione del merito creditizio 

corrispondente ai rating interni assegnati.

Rischio di liquidità

Si identifica con il rischio che le risorse finanziarie possano non essere sufficienti a coprire tutti gli obblighi in scaden-

za. A oggi il Gruppo ERG garantisce con la generazione di flussi di cassa e con la disponibilità di linee di credito messe 

a disposizione da controparti diverse, l’adeguata copertura dei propri fabbisogni finanziari. 
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Le seguenti tabelle riassumono il profilo temporale delle passività finanziarie del Gruppo al 31 dicembre 2017 e al 31 

dicembre 2016 sulla base dei pagamenti contrattuali non attualizzati.

31/12/2017 scadenziere dei debiti 

(Migliaia di Euro)
su 

richiesta
Inferiore 
a 3 mesi

Da 3 a 
12 mesi

Da 1 a 
5 anni

superiore 
a 5 anni

Mutui e finanziamenti  –    –    –    –    –   

Project Financing no recourse  –    5.651  159.318  910.388  222.629 

Debiti verso banche a breve  39  –    –    –    –   

Strumenti derivati  –    142  30.151  70.769  840 

Debiti commerciali  34.761  36.241 – – –

Totale passività  34.800  42.033  189.469  981.157  223.469 

   

31/12/2016 scadenziere dei debiti 

(Migliaia di Euro)
su 

richiesta
Inferiore 
a 3 mesi

Da 3 a 
12 mesi

Da 1 a 
5 anni

superiore 
a 5 anni

Mutui e finanziamenti  –    46  7.033  22.373  –   

Project Financing no recourse  –    4.754  133.328  622.158  573.621 

Debiti verso banche a breve  19  –    –    –    –   

Strumenti derivati  –    –    –    –    –   

Debiti commerciali  25.279  78.304  31  –    –   

Totale passività  25.298  83.103  140.391  644.531  573.621 

Rischio di mercato

Comprende il rischio di cambio, il rischio di tasso di interesse e il rischio prezzo delle commodity. La gestione di tali 

rischi è disciplinata dalle linee guida indicate nella Policy di Gruppo e da procedure interne all’area Finance.

Inoltre, per il business Power & Gas sono state sviluppate specifiche politiche e procedure di risk management, basate 

sulle best practice di settore, per la continua misurazione dei livelli di esposizione al rischio rispetto ad un valore di 

Risk Capital allocato dalla Capogruppo. 

Rischio di tasso di interesse

Identifica la variazione dell’andamento futuro dei tassi di interesse che potrebbero determinare maggiori costi per il 

Gruppo. Il contenimento del rischio di tasso viene perseguito mediante l’utilizzo di contratti derivati come Interest Rate 

Swap e Interest Rate Option (plain vanilla).

La seguente tabella rappresenta l’impatto sull’utile ante imposte (a causa di variazioni del fair value delle attività e delle 

passività finanziarie) e sul patrimonio netto di Gruppo (dovuto a variazioni del valore equo degli strumenti derivati in 

cash flow hedge) del cambiamento del tasso di interesse del +/-1%, mantenendo fisse tutte le altre variabili.

Impatto a Conto Economico

(Milioni di Euro) 2017 2016

 Shock-up (variazione tasso di interesse +1%) 2,9 1,0

 Shock-down (variazione tasso di interesse -1%)  (0,3) 0,3
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Impatto a Patrimonio Netto

(Milioni di Euro) 2017 2016

Shock-up (variazione tasso di interesse +1%) 25,9 57,0

Shock-down (variazione tasso di interesse -1%)  (28,8)  (19,7)

Rischio commodity

Il rischio prezzo delle merci è insito nella variazione inattesa dei prezzi delle materie prime, dell’approvvigionamento 

dei servizi, dei prodotti finiti e dei servizi immessi sul mercato per la vendita.

Per quanto concerne la gestione del rischio prezzo legato alle attività di compravendita, le politiche interne prevedono 

la copertura del flat price (rischio prezzo legato ad eventuali diversi periodi di maturazione prezzo tra ogni singolo 

acquisto e la sua corrispondente rivendita).

Obiettivo definito nella policy di Risk Finance è quello di raggiungere il margine di compravendita al rischio di fluttua-

zione dei prezzi di mercato.

Al fine del conseguimento del margine di compravendita, a copertura del flat price il Gruppo utilizza strumenti derivati 

come Futures e Commodity Swap con sottostante grezzi e prodotti petroliferi.

La tabella sotto riportata considera gli strumenti finanziari derivati legati a diverse tipologie di commodities, oil ed 

energy, e rappresenta a fronte di ragionevoli cambiamenti dei prezzi, mantenendo fisse tutte le altre variabili, l’impatto 

sulle variazioni dell’utile ante imposte (a causa di variazioni del fair value delle attività e delle passività finanziarie) e 

del patrimonio netto di Gruppo (dovuto a variazioni del valore equo degli strumenti derivati in cash flow hedge) del 

cambiamento del prezzo delle commodity del +/-25%.

Impatto a Conto Economico

(Milioni di Euro) 2017 2016

Shock-up (variazione prezzo commodities +25%) 2,0 0,1

Shock-down (variazione prezzo commodities -25%)  (2,0)  (0,1)

Impatto a Patrimonio Netto

(Milioni di Euro) 2017 2016

Shock-up (variazione prezzo commodities +25%)  (8,0) (9,4)

Shock-down (variazione prezzo commodities -25%)  8,1 9,4
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strumenti derivati utilizzati

Le principali tipologie di strumenti derivati adottati nella gestione dei rischi finanziari, con il solo fine di copertura, sono 

i seguenti:

Opzioni: contratto con il quale una delle parti, pagando un corrispettivo (premio) all’altra, acquista il diritto di comprare 

(call option) o di vendere (put option), a una data futura, un certo quantitativo di strumenti finanziari (sottostante) a un 

prezzo stabilito (prezzo di esercizio);

Forward o contratti a termine: prevedono l’acquisto o la vendita tra due parti di un determinato bene (sottostante) a 

una data futura e a un prezzo prefissato al momento della stipula del contratto; rientrano in questa categoria anche i 

contratti futures, che a differenza dei contratti forward, sono standardizzati, negoziati in  lotti e per scadenze prede-

terminate all’interno di mercati regolamentati;

swap: contratto che determina tra due parti lo scambio di flussi di pagamenti a date certe. I pagamenti possono es-

sere espressi nella stessa valuta o in valute differenti e il loro ammontare è determinato in relazione a un sottostante.

Il sottostante può essere di vario tipo e influenza notevolmente le caratteristiche del contratto che può assumere, 

nella prassi, svariate forme.

Gli strumenti derivati perfezionati da ERG e volti a fronteggiare l’esposizione ai rischi finanziari in essere al 31 dicem-

bre 2015 sono:

Derivati su tasso di interesse

• strumenti di tipo Interest Rate Option che consentono di fissare dei limiti superiori (cap) e inferiori (floor) alle oscil-

lazioni del tasso di interesse relativamente a finanziamenti indicizzati a un tasso variabile;

• strumenti di tipo Interest Rate Swap per ricondurre al profilo di rischio ritenuto più opportuno i prestiti bancari a tas-

so fisso e variabile. Gli IRS prevedono che le controparti, con riferimento a un valore nozionale definito e a scadenze 

temporali prefissate, scambino tra loro flussi di interesse calcolati in relazione a tassi fissi o a parametri di tasso 

variabile in precedenza concordati.

Derivati su cambio

• strumenti di tipo FX Forward (Compravendite a termine di divisa) utilizzati per la gestione rischio cambio sulle di-

sponibilità o sui fabbisogni di valuta estera attese nei periodi di riferimento. Si tratta di contratti aventi come oggetto 

l’acquisto o la vendita di una valuta con consegna a una certa data futura ed a un prezzo prefissato. In tali contratti 

la parte che si impegna a comperare la valuta assume una posizione “lunga”; di converso, la parte che si impegna 

a vendere la valuta assume una posizione “corta”;

• strumenti di tipo FX Option (Opzioni su valuta) utilizzati per la gestione rischio cambio. Si tratta di contratti che, a 

fronte del pagamento di un premio, danno il diritto di acquistare o vendere un determinato quantitativo di divisa ad 

un determinato cambio (strike price) ad una scadenza prefissata.
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Derivati su commodity

• strumenti di tipo CfD (Contract for Difference), utilizzati per la gestione del rischio volatilità del prezzo dell’energia 

elettrica; tale strumento consente di acquistare o di vendere in maniera sintetica quantità di energia elettrica liqui-

dando a scadenza il differenziale tra il prezzo concordato e quello di mercato rilevato nel periodo di riferimento.

Riepilogo degli strumenti derivati utilizzati

Gli strumenti derivati perfezionati da ERG, volti a fronteggiare l’esposizione al rischio prezzo commodities, di tasso di 

cambio e di tasso di interesse, al 31 dicembre 2017 sono i seguenti:

Tipologia Rischio coperto Nozionale 
di riferimento

Fair Value 
al 31/12/2017 

(Migliaia di Euro)

Strumenti in Cash Flow Hedge

A Interest Rate Swap e Interest Rate Cap Rischio economico 
tasso di interesse

1.521
milioni di Euro (102.361)

B Swap copertura rischio prezzo gas Rischio transattivo 
commodity

1.065
migliaia di MWh 509

C Futures copertura rischio prezzo energia elettrica Rischio transattivo
 commodity

809
migliaia di MWh (1.474)

D CFD copertura rischio prezzo energia elettrica 119
migliaia di MWh (142)

Totale strumenti in Cash Flow Hedge (103.468)

Strumenti non Hedge Accounting

B Swap copertura rischio prezzo gas Rischio transattivo
 commodity

53 
migliaia di MWh 17

D CFD copertura rischio prezzo energia elettrica Rischio transattivo
 commodity

164
migliaia di MWh 38

C Futures copertura rischio prezzo energia elettrica Rischio transattivo
 commodity

852
migliaia di MWh 753

Totale strumenti non Hedge Accounting 808

TOTALE sTRUMENTI DERIVATI GRUPPO ERG (102.661)
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strumenti in cash Flow Hedge

A Interest Rate Swap e Interest Rate Cap e Collar

 Operazioni a copertura del rischio economico “tasso d’interesse” rischio legato alle variazioni dei tassi di interesse 

sui finanziamenti.

 I nozionali di riferimento delle coperture si riferiscono alle seguenti società:

• ERG Power;

• società del settore eolico.

Al  31 dicembre 2017 si rileva un fair value netto complessivo negativo pari a 102,4 milioni di Euro. La variazione  

è rilevata nella riserva di Cash Flow Hedge.

B Swap copertura rischio prezzo su gas

Operazioni swap a copertura del rischio di fluttuazione del prezzo delle formule gas relative a contratti di fornitura 

e somministrazione.  Sono contratti con cui le parti si impegnano a versare o a riscuotere ad una scadenza futura 

pattuita la differenza tra il prezzo fissato ed il prezzo rilevato nel periodo moltiplicato per le quantità oggetto del 

contratto.

Al 31 dicembre 2017 si rileva un fair value complessivo positivo pari a 0,5 milioni di Euro.

C Futures copertura rischio prezzo energia elettrica

 Contratto a termine con cui due parti si accordano a scambiare in una data futura una certa attività ad un prezzo 

fissato al momento della conclusione del contratto.

 Al 31 dicembre 2017 si rileva un fair value complessivo negativo pari a 1,5 milioni di Euro.

D CFD copertura rischio prezzo su energia elettrica

 Operazioni swap a copertura del rischio di fluttuazione del prezzo dell’energia elettrica relative a contratti di for-

nitura e somministrazione. Sono contratti con cui le parti si impegnano a versare o a riscuotere ad una scadenza 

futura pattuita la differenza tra il prezzo fissato ed il prezzo rilevato nel periodo moltiplicato per le quantità oggetto 

del contratto.

 Al 31 dicembre 2017 si rileva un fair value complessivo di valore non significativo.
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nOta 46 - cORRisPettiVi Di ReVisiOne 
In base all’art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti, si riportano gli oneri di competenza 2017 relativi alle presta-

zioni effettuate dalla Società di Revisione Deloitte & Touche S.p.A., revisore principale del Gruppo ERG, e dalle società 

appartenenti al network ad essa correlato.

La predisposizione del prospetto è in linea con la “Procedura per il conferimento degli incarichi di revisione nelle so-

cietà del Gruppo ERG e il monitoraggio sui servizi aggiuntivi”.

I servizi di revisione comprendono la revisione completa dei Bilanci annuali di Esercizio e Consolidato e  la revisione 

del reporting package della società ai fini della predisposizione del Bilancio Consolidato della controllante.

Tipologia del servizio soggetto che ha erogato il servizio Destinatario Compensi 2017

(Migliaia di Euro)

Revisione legale dei conti Revisore della Capogruppo
Revisore della Capogruppo
Rete del revisore della Capogruppo 

Società Capogruppo
Società Controllate 

Società Controllate 

292
587
242

Totale servizi di Revisione 1.120

servizi diversi dalla Revisione Servizi di consulenza fiscale
Revisore della Capogruppo
Rete del revisore della Capogruppo
Rete del revisore della Capogruppo
Revisore della Capogruppo

Società Controllate
Società Capogruppo
Società Capogruppo
Società Controllate 

Società Controllate 

–
55
–
–

176

Totale servizi diversi dalla Revisione 231

Totale 1.351

nOta 47 - altRe inFORMaziOni
Si ricorda che in un apposito capitolo della Relazione sulla Gestione è fornita l’informativa sui fatti di rilievo intervenuti 

dopo la chiusura del periodo. 

nOta 48 - Data PuBBlicaziOne Del BilanciO 
In data 6 marzo 2018 il Consiglio di Amministrazione di ERG S.p.A. ha autorizzato la pubblicazione del Bilancio unita-

mente alle relazioni degli Organi di controllo in base alle tempistiche previste dalla normativa vigente.

Il presente Bilancio rappresenta in modo veritiero e corretto la Situazione Patrimoniale e Finanziaria del Gruppo, non-

ché il risultato economico dell’esercizio.

Genova, 6 marzo 2018

per il Consiglio di Amministrazione

L’Amministratore Delegato

Pietro Tittoni
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Relazione della società di Revisione
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Bilancio di Esercizio
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attiVO

stato patRimoniale

(Euro) 31/12/2017 31/12/2016

(A) CREDITI VERsO sOCI PER VERsAMENTI ANCORA DOVUTI – – 

B) IMMOBILIzzAzIONI
I. Immobilizzazioni immateriali

1)  costi di impianto e di ampliamento  482 –
2)  costi di sviluppo – –
3)  diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle  
 opere dell'ingegno  1.258.784 –

4)  concessioni, licenze, marchi e diritti simili  9.167 –
5)  avviamento  3.378.257 –
6)  immobilizzazioni in corso e acconti  625.588  –
7)  altre  208.167   450.980 

     Totale  5.480.445   450.980 

II. Immobilizzazioni materiali
1)  Terreni e fabbricati  465.293 –
2)  Impianti e macchinari  247.466 –
3)  Attrezzature industriali e commerciali  1.168.862 –
4)  Altri beni  510.626   88.200 
5)  Immobilizzazioni in corso e acconti  355.085  –   

Totale  2.747.332   88.200 

III. Immobilizzazioni finanziarie
1) Partecipazioni
 a)  verso imprese controllate  1.524.295.903   1.057.021.190 
  b)  verso imprese collegate  –   –
     c)  verso imprese controllanti  –   –
    d)  verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti  235.893 –
     d-bis)  altre imprese – –

 1.524.531.796   1.057.021.190 

2) Crediti
   a)  verso imprese controllate  228.795.633 –
  b)  verso imprese collegate  –   –
      c)  verso imprese controllanti – –
       d)  verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti – –
      d-bis) verso altri  1.964.215  1.845.802 

 230.759.848  1.845.802 

 3)  Altri titoli – –
 4)  Strumenti finanziari derivati attivi – –
Totale  1.755.291.644   1.058.866.992 

TOTALE IMMOBILIzzAzIONI (B)  1.763.519.421   1.059.406.172 
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(Euro) 31/12/2017 31/12/2016

(C) ATTIVO CIRCOLANTE – – 

I. Rimanenze

1)  Materie prime, sussidiarie e di consumo  9.917.276 –

2)  Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati – –

3)  Lavori in corso su ordinazione – –

4)  Prodotti finiti e merci – –

5)  Acconti –  – 

Totale  9.917.276  – 

II. Crediti
di cui oltre 
12 mesi:

di cui oltre 
12 mesi:

1) Verso clienti –  103.965.867 –  159.534.996 

2) Verso imprese controllate  57.454  179.549.241 –  2.516.109 

3) Verso imprese collegate –  1.534.832 –  2.491.934 

4) Verso controllanti –  26.918.388 –  10.627.914 
5) Verso imprese sottoposte al controllo 
 delle controllanti – – –  320.578 

5-bis) Crediti tributari  1.256.394  3.645.749 –  2.488.613 

5-ter) Imposte anticipate  5.102.244  5.423.928  3.996.763  5.133.557 

5-quater)  Verso altri  12.429.144  31.695.106 –  17.160.514 

Totale   352.733.111   200.274.215 

III. Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

1) Partecipazioni in imprese controllate  26.328.506 –

2) Partecipazioni in imprese collegate – –

3) Partecipazioni in imprese controllanti – –
3-bis) Partecipazioni in imprese sottoposte al controllo 
 delle controllanti – –

4) Altre partecipazioni – –

5) Strumenti finanziari derivati attivi  563.677  476.329 

6) Altri titoli – –
7) Attività finanziarie per la gestione accentrata 
 della tesoreria verso controllante  49.180.761  55.382.329 

Totale  76.072.944   55.858.658 

IV.  Disponibilità liquide

1) Depositi bancari e postali  3.210.093 –

2) Assegni – –

3) Denaro e valori in cassa  69  69 

Totale  3.210.162   69 

TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE (C)  441.933.493   256.132.942 

(D) RATEI E RIsCONTI  9.533.178  158.678 

TOTALE ATTIVO  2.214.986.091   1.315.697.791 
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PassiVO

(Euro) 31/12/2017 31/12/2016
(A) PATRIMONIO NETTO  

 I. Capitale  100.000.000  6.000.000 
 II. Riserva da sovrapprezzo delle azioni  7.000.000  7.000.000 
 III. Riserve di rivalutazione  36.839  36.839 
 IV. Riserva legale  5.038.323  1.200.000 
 V. Riserve statutarie – –
 VI. Altre riserve, distintamente indicate: – –

Riserve per versamenti effettuati dai soci  961.732.646  961.732.646 
Riserva contributi in conto capitale – –
Riserva straordinaria  5.829.878  5.829.878 
Riserva leggi ulteriore detrazione IVA  642  642 
Riserva legge n. 308/82  363  363 
Contributi in conto capitale  861  861 
Avanzo di fusione  5.855.286  5.855.286 
Avanzo di fusione 2017  607.050.294 –

 VII. Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi  (788.834)  (3.101.075)
 VIII. Utili (perdite) portati a nuovo  73.433.745  505.607 
 IX. Utile (perdita) dell’esercizio  78.485.157  76.766.462 
 X. Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio – –

TOTALE PATRIMONIO NETTO (A)  1.843.675.200  1.061.827.509 

(B) FonDI PER RISCHI E onERI  
1) Fondo trattamento di quiescenza e obblighi simili – –
2) Fondo per imposte, anche differite – –
3) Strumenti finanziari derivati passivi  141.969  246.920 
4) Altri  9.110.738  8.080.436 

ToTALE FonDI RISCHI E onERI (B)  9.252.707   8.327.356 

(C) TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO 
 LAVORO sUBORDINATO  3.199.048  1.089.857 

(D) DEBITI  
di cui oltre 
12 mesi:

di cui oltre 
12 mesi:

1) Obbligazioni  – –  – –
2) Obbligazioni convertibili  – – – –
3) Debiti verso soci per finanziamenti – – – –
4) Debiti verso banche  –  6  –  12.783 
5) Debiti verso altri finanziatori  – – – –
6) Acconti  – – – –
7) Debiti verso fornitori  –  40.263.821 –  64.189.664 
8) Debiti rappresentati da titoli di credito  – – – –
9) Debiti verso imprese controllate  –  310.362.820 –  147.760.170 
10) Debiti verso imprese collegate – – – –
11) Debiti verso controllanti –  50.865 –  5.046.684 
11-bis) Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle
 controllanti –  49.075 –  19.359.309 

12) Debiti tributari –  1.554.266 –  921.886 
13) Debiti verso istituti previdenza e sicurezza sociale –  1.929.455  –  1.094.890 
14) Altri debiti –  4.421.479 –  6.067.684 

TOTALE DEBITI (D)  358.631.786  244.453.069 

(E) RATEI E RIsCONTI  227.350   – 

TOTALE PAssIVO 2.214.986.091  1.315.697.791 
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conto economico

(Euro) 2017 2016

(A) VALORE DELLA PRODUzIONE

1)  ricavi delle vendite e delle prestazioni  721.932.451  626.369.978 

2)  variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti – –

3)  variazioni dei lavori  in corso su ordinazione – –

4)  incrementi di immobilizzazioni per lavori interni – –

5)  altri ricavi e proventi  

 - vari  8.206.763  6.903.136 

 - contributi in conto esercizio – –

TOTALE VALORE DELLA PRODUzIONE (A)  730.139.214  633.273.114 

(B) COsTI DELLA PRODUzIONE

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci  (507.735.086)  (432.462.923)

7)  per servizi  (197.064.872)  (179.667.801)

8)  per godimento di beni di terzi  (2.057.269)  (494.889)

9)  per il personale:  

 a) salari e stipendi  (19.364.112)  (11.841.976)

 b) oneri sociali  (6.037.535)  (3.480.683)

 c) trattamento di fine rapporto  (1.247.573)  (780.502)

 d) trattamento di quiescenza e simili – –

 e) altri costi  (1.280.417)  (1.462.265)

  (27.929.638)  (17.565.426)

10)  ammortamenti e svalutazioni:  
 a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali  (1.318.714)  (305.988)

 b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali  (449.994)  (9.800)

 c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni – –

 d) svalutazione dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide –  (1.054.870)

  (1.768.708)  (1.370.658)

 

11)  variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci  2.529.030 –

12)  accantonamenti per rischi  (5.591.336) –

13)  altri accantonamenti –  (45.514)

14)  oneri diversi di gestione  (1.505.719)  (542.979)

TOTALE COsTI DELLA PRODUzIONE (B)  (741.123.597)  (632.150.190)

 

DIFFERENzA TRA VALORE E COsTI DELLA PRODUzIONE (A-B)  (10.984.383)  1.122.924 
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(Euro) 2017 2016

(C) PROVENTI E ONERI FINANzIARI

15) Proventi da partecipazioni:

 - da imprese controllate  68.204.063  77.000.297 

 - da imprese collegate – –

 - da controllanti – –

 - da imprese sottoposte al controllo delle controllanti – –

 68.204.063  77.000.297 

16) Altri proventi finanziari:

 a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni:

              - da imprese controllate – –

              - da imprese collegate – –

              - da controllanti – –

              - da imprese sottoposte al controllo delle controllanti – –

              - da altri – –

– –

 b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni – –

 c) da titoli iscritti nell’attivo circolante che non costituiscono partecipazioni – –

 d) proventi diversi dai precedenti:

              - da imprese controllate  16.274.749  34.565 

              - da imprese collegate – –

              - da controllanti  19.772  334 

              - da imprese sottoposte al controllo delle controllanti – –

              - da altri  176.308  165.948 

  16.470.830  200.847 

17) Interessi e altri oneri finanziari:

           - verso imprese controllate  (884.388)  (82.584)

           - verso imprese collegate – –

           - verso controllanti  (964.872)  (12.118.652)

           - verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti – –

           - verso altri  (102.777)  (42.916)

  (1.952.037)  (12.244.152)

 

17-bis) Utili e perdite su cambi  (7.445)  (3.765)

 

TOTALE PROVENTI E ONERI FINANzIARI (C)  82.715.411  64.953.227 
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(Euro) 2017 2016

(D) RETTIFICHE DI VALoRE DI ATTIVITà FInAnzIARIE

18) Rivalutazioni:

   a) di partecipazioni – –

      b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni – –

     c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni – –

      d) di strumenti finanziari derivati  1.284.442  17.327 

  1.284.442  17.327 

19) Svalutazioni:

      a) di partecipazioni  (996.237) –

     b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni – –

    c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni – –

      d) di strumenti finanziari derivati  (488.146) –

  (1.484.383) –

ToTALE RETTIFICHE DI VALoRE DI ATTIVITà FInAnzIARIE (18-19) (D)  (199.941)  17.327 

 

RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE (A-B+/-C+/-D)  71.531.087  66.093.478 

 

 20) Imposte sul reddito di esercizio, correnti, differite, anticipate  6.954.070  10.672.984 

 

21) UTILE (PERDITA) DELL’EsERCIzIO  78.485.157  76.766.462 
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(Euro) 2017 2016
A. FLUssI FINANzIARI DELL’ATTIVITà OPERATIVA 
 (METODO INDIRETTO)   

Utile (perdita) dell'esercizio  78.485.157  76.766.462 

Imposte sul reddito  (6.954.070)  (10.672.984)

Interessi passivi / (interessi attivi)  (9.551.113)  12.244.151 

(Dividendi)  (68.204.063)  (77.000.297)
(Plusvalenze)/minusvalenze derivanti dalla cessione di attività  (4.960.235)  

1.  Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi 
 e plus/minusvalenze da cessione  (11.184.324)  1.337.332 

Accantonamenti ai fondi  8.168.910  826.016 

Ammortamenti delle immobilizzazioni  1.768.707  315.788 

Svalutazioni per perdite durevoli di valore  996.237  1.054.870 

Altre rettifiche per elementi non monetari – – 
Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie di strumenti derivati 
finanziari che non comportano movimentazione finanziaria  (796.297)  17.327 

2.  Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto  10.137.557  2.214.002 

   

Decremento / (incremento) delle rimanenze  (3.859.000) –

Decremento / (incremento) dei crediti commerciali  46.638.000  (26.088.465)

Incremento / (decremento) dei debiti commerciali  (24.725.000)  34.491.714 

Decremento / (incremento) ratei e risconti attivi  (2.049.000)  3.088.676 

Incremento / (decremento) ratei e risconti passivi  (28.000) –

Altre variazioni del capitale circolante netto  18.818.143  (20.604.352)

3.  Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto  34.795.143  (9.112.427)

   

Interessi incassati / (pagati) 7.168.918 (11.960.720)

(Imposte sul reddito pagate)  (55.366)  (6.802.444)

Dividendi incassati  68.204.063  77.000.297 

(Utilizzo del fondo TFR)  (1.422.573)  (769.014)

(Utilizzo dei fondi)  (4.883.336)  (9.373.849)

Altri incassi e pagamenti – – 

4.  Flusso finanziario dopo le altre rettifiche  69.011.706  48.094.270 

FLUssO FINANzIARIO DELL’ATTIVITà OPERATIVA (A)  102.760.082  42.533.177 

1 il Rendiconto è stato costruito sula base di saldi al 31.12.2016 comprensivi dell’apporto di fusione, pertanto le variazioni dell’esercizio vanno 
confrontate con i saldi riportati al paragrafo “Determinazione situazione patrimoniale-finanziaria  al 31 dicembre 2016 Pro-forma”

Rendiconto finanziaRio1
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(Euro) 2017 2016

B.  FLUssI FINANzIARI DERIVANTI DALL’ ATTIVITà D’INVEsTIMENTO   

Immobilizzazioni materiali   

(Investimenti)  (673.994)  (98.000)

Disinvestimenti – – 

Immobilizzazioni immateriali   

(Investimenti)  (484.714)  (349.323)

Disinvestimenti – – 

Immobilizzazioni finanziarie   

(Investimenti)  (42.365.766)  (10.509.984)

Disinvestimenti  60.759.639  (5.810)

Attività finanziarie non immobilizzate   

(Investimenti)  (51.051.000)  (55.382.329)

Disinvestimenti   

FLUssO FINANzIARIO DELL'ATTIVITà DI INVEsTIMENTO (B)  (33.815.835)  (66.345.446)

C.  FLUssI FINANzIARI DERIVANTI DALL' ATTIVITà DI FINANzIAMENTO   

Mezzi di terzi   

Incremento (decremento) debiti a breve verso banche  (17.694)  8.202 

Incremento (decremento) debiti/crediti a breve verso società del Gruppo  (69.268.306)  (597.141.727)

Accensione finanziamenti   

Rimborso finanziamenti –  (54.882.080)

Mezzi propri   

Aumento di capitale –  700.000.000 

(Rimborso di capitale) – – 

Cessione (acquisto) di azioni proprie – –

Altre variazioni PN  2.314.000  (2.986.602)

Dividendi (e acconti su dividendi) pagati –  (21.186.000)

FLUssO FINANzIARIO DELL'ATTIVITà DI FINANzIAMENTO (C)  (66.972.000)  23.811.793 

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C)  1.972.247  (476)

Disponibilità liquide società incorporate  1.237.846  

Disponibilità liquide iniziali 69  545 

DIsPONIBILITà LIQUIDE FINALI  3.210.162  69 
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nota inteGRativa

natuRa Della sOcietà  
La Società risulta attualmente controllata al 100% da ERG S.p.A.

La gestione dei processi industriali e commerciali del Gruppo ERG è affidata alla controllata ERG Power Generation 

S.p.A. che svolge direttamente:

• l’attività di Energy Management unificata per tutte e tre le tecnologie di generazione nelle quali il Gruppo ERG opera;

• le attività di Operation & Maintenance dell’impianto “Centrale Nord”, dei propri impianti eolici italiani e di parte degli 

impianti in Francia e Germania. Attraverso le società CSO Energy Sarl e CSO Energy GmbH, presta servizi tecnici ed 

amministrativi in Francia e Germania sia a favore di società del Gruppo che di terzi. 

Pertanto ad ERG Power Generation S.p.A. è affidata la responsabilità dei processi industriali e commerciali del Grup-

po, organizzati in:

• tecnologie di generazione Wind, Thermo ed Hydro, a loro volta declinate in unità produttive su base geografica;

• Energy Management, quale single entry point verso i mercati organizzati;

• una struttura commerciale dedicata ai Key Accounts;

• un centro di eccellenza tecnologica responsabile dei processi di Engineering & Construction;

• un polo di competenze specialistiche in materia di regolamentazione operativa e controllo performance trasversale 

a tutti i processi industriali;

• una struttura dedicata alla gestione delle tematiche di Salute, Sicurezza e tutela dell’Ambiente per tutto il Gruppo.

ERG Power Generation S.p.A. opera inoltre, direttamente ed attraverso le proprie controllate, nei settori della produ-

zione di Energia Elettrica, in particolare: 

Fonti non programmabili 

ERG opera nel settore della produzione di energia elettrica da fonte eolica con 1.814 MW di potenza installata al  

31 dicembre 2017. ERG è il primo operatore nel settore eolico in Italia ed uno dei primi dieci in Europa. 

I parchi eolici sono concentrati prevalentemente in Italia (1.093 MW), ma con una presenza significativa e crescente 

anche all’estero (722 MW operativi), in particolare in Francia (252 MW), Germania (216 MW), Polonia (82 MW), Roma-

nia (70 MW), Bulgaria (54 MW) e in Irlanda del Nord (47,5 MW)1. In particolare si segnala che nel mese di maggio 2017 

ERG ha ulteriormente consolidato la propria posizione nel mercato eolico on shore tedesco, attraverso l’acquisizione 

di sei parchi eolici tedeschi, con una capacità installata di 48,4 MW, inoltre nel quarto trimestre 2017 è entrato progres-

sivamente in esercizio il parco da 47,5 MW in Irlanda del Nord. 

1   Parco eolico Brockaghboy in corso di vendita.



215RELAZIONE SULLA GESTIONE      NOTE AL CONSOLIDATO bILANCIO DI ESERCIZIO

2   Legge di conversione del Decreto Legge 91/14 ( “Decreto Competitività”). Per maggiori dettagli si rimanda al Paragrafo Termoelettrico.

Fonti programmabili

ERG opera nel settore della produzione di energia elettrica da fonte termoelettrica attraverso l’impianto cosiddetto 

“Centrale Nord” (480 MW) ubicato nel sito industriale di Priolo Gargallo (SR) in Sicilia, che ha operato fino al 27 mag-

gio 2016 come Unità Essenziale in base all’Emendamento Mucchetti2. Si tratta di un impianto cogenerativo ad alto 

rendimento (C.A.R.), basato su tecnologia a ciclo combinato di ultima generazione alimentato a gas naturale, entrato 

in esercizio commerciale nell’aprile 2010 unitamente ad altri impianti ancillari per la produzione di vapore e in misura 

minore di altre utilities.

ERG opera nel settore della produzione di energia elettrica da fonte idroelettrica attraverso un portafoglio integrato 

di asset composto da 19 centrali, 7 dighe, 3 serbatoi ed una stazione di pompaggio, dislocate geograficamente tra 

Umbria, Marche e Lazio, aventi una potenza efficiente di 527 MW. 

La Società nel corso dell’esercizio ha pertanto svolto principalmente attività:

a)  nel settore dell’energia elettrica, comprensivo delle attività di acquisto, produzione, importazione, esportazione e 

vendita (anche a clienti finali) di elettricità e prodotti correlati quali, a titolo esemplificativo, titoli e strumenti con-

nessi a tali attività;

b)  nel settore energetico in generale, comprensivo dell’acquisto, importazione e vendita (anche a clienti finali) di com-

bustibili, ed altre utilities;

c)  in altri settori aventi comunque attinenza o contiguità con le attività svolte nei settori sopra considerati, che con-

sentano una migliore utilizzazione e valorizzazione delle strutture, risorse e competenze impiegate e che consen-

tano una proficua utilizzazione dei beni prodotti e dei servizi resi nei settori sopra considerati.

La Società ha altresì per oggetto lo svolgimento di attività di (i) progettazione, costruzione, manutenzione e gestione 

di impianti; (ii) produzione e vendita di apparecchiature; (iii) ricerca, consulenza ed assistenza; e (iv) acquisizione, 

vendita e commercializzazione di beni e servizi riferiti ai settori di cui alle lettere a), b) e c) del precedente paragrafo (in-

clusi, a titolo esemplificativo, servizi di commercializzazione e gestione, nonché di monitoraggio delle performance).

Fatti Di RilieVO aVVenuti DOPO la cHiusuRa Dell’eseRciziO 
Si segnala che con decorrenza 1° gennaio 2018:

• gli asset facenti capo alla branch francese di ERG Power Generation S.p.A. sono stati conferiti a CSO Energy S.ar.l., la 

quale, in pari data, ha conseguentemente provveduto ad aumentare il proprio capitale sociale ad Euro 2.000.000,00 

e a cambiare la propria denominazione sociale in ERG France S.ar.l.; 

• gli asset facenti capo alla branch tedesca di ERG Power Generation S.p.A. sono stati ceduti a CSO Energy GmbH, la 

quale, in pari data, ha provveduto a cambiare la propria denominazione sociale in ERG Germany GmbH.

Ad esito delle suddette operazioni, con decorrenza 2 gennaio 2018, le branch di ERG Power Generation S.p.A. sono 

state chiuse. 
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In data 12 gennaio 2018, ERG Power Generation S.p.A., ha perfezionato l’acquisizione da VEI Green S.r.l., holding di 

investimento controllata da PFH S.p.A. e partecipata da primari investitori istituzionali italiani, del 100% di ForVei S.r.l., 

nono operatore fotovoltaico in Italia con una capacità totale installata di 89 MW.

L’operazione, che ha ottenuto l’approvazione dell’Antitrust ed il gradimento da parte delle banche finanziatrici, segna 

l’ingresso di ERG nel solare e rappresenta un ulteriore importante tassello nella strategia di diversificazione tecnologi-

ca nella produzione da fonti rinnovabili.

In data 12 gennaio 2018 ERG Power Generation S.p.A., attraverso la propria controllata ERG Windpark Beteiligungs 

GmbH, ha sottoscritto un accordo con il gruppo Vortex Energy per l’acquisizione del 100% del capitale di Windpark 

Linda GmbH & Co. KG, società che detiene i permessi per la realizzazione di un parco eolico in Germania della potenza 

di 21,6 MW ed una produzione stimata a regime di circa 50 GWh annui, pari a circa 39 kt di emissione di CO2 evitata.

Il progetto ha già ottenuto l’autorizzazione alla costruzione e parteciperà alle procedure d’asta nel corso del 2018. 

L’investimento stimato per la realizzazione del parco è di circa 30 milioni di Euro, già inclusivo del corrispettivo ricono-

sciuto per l’acquisto delle quote della società.

La futura costruzione dell’impianto, che sarà ubicato in prossimità di altri parchi eolici ERG che già possiede 216 MW 

in operations in Germania, rientra nella strategia di crescita nel paese che fa leva sulla capitalizzazione delle proprie 

competenze industriali nelle attività di sviluppo, ingegneria e costruzione.

stRuttuRa e cOntenutO Del BilanciO 
Il Bilancio 2017 è stato predisposto in conformità alle vigenti leggi che ne disciplinano la redazione interpretate ed inte-

grate dai Principi Contabili emanati dai Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri e dall’Organismo 

Italiano di Contabilità (OIC) e tiene conto della revisione e dell’aggiornamento dei vigenti Principi Contabili Nazionali.

Il Bilancio è stato predisposto nel presupposto della continuità aziendale, non sussistendo incertezze significative a 

riguardo. 

Il Bilancio di Esercizio è costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico, dal Rendiconto Finanziario (prepara-

ti in conformità agli schemi rispettivamente di cui agli artt. 2424, 2424-bis del Codice Civile, agli artt. 2425 e 2425-bis 

del Codice Civile e all’art. 2425-ter del Codice Civile) e dalla presente Nota Integrativa. 

La Nota Integrativa ha la funzione di fornire l’illustrazione, l’analisi ed in taluni casi un’integrazione dei dati di bilancio 

e contiene le informazioni richieste dagli artt. 2427 e 2427-bis del Codice Civile, da altre disposizioni del Codice Civile 

in materia di bilancio e da altre leggi precedenti. Inoltre, in essa sono fornite tutte le informazioni complementari 

ritenute necessarie a dare una rappresentazione la più trasparente e completa, anche se non richieste da specifiche 

disposizioni di legge.

Ai fini di una maggiore chiarezza espositiva si è ritenuto preferibile indicare nella Nota Integrativa tutti gli importi ar-

rotondati alle migliaia di Euro; di conseguenza, in alcuni prospetti, gli importi totali possono leggermente discostarsi 

dalla somma degli importi che li compongono.
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DeteRMinaziOne situaziOne PatRiMOniale-FinanziaRia 
al 31 DiceMBRe 2016 PRO-FORMa 
Nell’ambito del Progetto “ONE Company”, ERG Power Generation S.p.A. ha incorporato, con efficacia a decorrere dal 

1° gennaio 2017, ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. subentrando a titolo universale in 

tutti i rapporti giuridici attivi e passivi delle società incorporate. 

ERG Renew S.p.A. era la società subholding del Gruppo ERG operante nel settore della produzione di energia elettrica 

da fonte eolica, primo operatore nel settore eolico in Italia ed uno dei primi dieci in Europa nel 2016.

ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. svolgeva attività di gestione e manutenzione, ordinaria e straordinaria, su 

parchi eolici italiani ed esteri del Gruppo ERG.

Al fine di permettere una più esaustiva comparabilità dei dati economico-patrimoniali tra gli esercizi 2017 e 2016 si 

forniscono nel seguito:

• un prospetto di Stato Patrimoniale pro-forma, redatto assumendo che l’operazione fosse avvenuta al 31 dicembre 

2016. Tale prospetto è costruito sommando le attività e le passività di ERG Power Generation S.p.A. e delle società 

fuse nella stessa, rettificando il risultato mediante elisione delle partite creditorie e debitorie intercompany, e rece-

pendo gli impatti patrimoniali della fusione: annullamento del valore delle partecipazioni delle società incorporate 

ed emersione dell’avviamento;  

• un prospetto di Conto Economico pro-forma, redatto assumendo che l’operazione fosse avvenuta al 1° gennaio 

2016. Tale prospetto è costruito sommando i ricavi e i costi dell’esercizio di ERG Power Generation S.p.A. e delle 

società fuse nella stessa, rettificando il risultato mediante elisione delle partite economiche intercompany.

Si precisa che, ai fini di una maggiore chiarezza espositiva, nelle tabelle della Nota Integrativa oltre che i dati 2016 si 

forniscono i dati pro-forma al fine di consentirne la comparabilità.
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ATTIVO 2016

(importi in migliaia di Euro)

Note
ERG Power 
Generation 

s.p.A.
ERG Renew 

s.p.A.

ERG Renew 
Operations & 
Maintenance 

s.r.l. 

Rettifiche 
di fusione

Pro-forma 
2016

Immobilizzazioni       

Avviamento 1 – – –  3.754  3.754 

Immobilizzazioni immateriali   451  1.887  223 –  2.560 

Immobilizzazioni materiali   88  753  1.682  –  2.523 

Immobilizzazioni finanziarie 2  1.058.867  743.652  60  (9.860)  1.792.720 

TOTALE IMMOBILIzzAzIONI  1.059.406  746.292  1.965  (6.106) 1.801.557 

Attivo Circolante

Rimanenze 3 –  –  7.388 –  7.388 

Crediti   200.274  63.504  5.340  (19.135)  249.983 

Attività finanziarie 4  55.859  108.417  804  (804)  164.275 

Disponibilità liquide   –  598  640 –  1.238 

TOTALE ATTIVO CIRCOLANTE   256.133  172.518  14.172  (19.939)  422.884 

Ratei e riscontri 159 7.045 280 – 7.484

TOTALE ATTIVO 1.315.698 925.855 16.417 (26.045) 2.231.925

PAssIVO 2016

Patrimonio netto 5 1.061.828 701.050 6.106 (6.106) 1.762.878

       

Fondi per rischi ed oneri   8.327  217  – –  8.545 

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato   1.090  560  1.724 –  3.374 

Debiti 6  244.453  224.006  8.353  (19.939)  456.872 

Ratei e risconti  –  21  234 –  256 

TOTALE  PAssIVO   253.870  224.805  10.311  (19.939)  469.047 

TOTALE  PATRIMONIO NETTO E PAssIVO  1.315.698  925.855  16.417  (26.045) 2.231.925 
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CONTO ECONOMICO 2016

(importi in migliaia di Euro)

ERG Power 
Generation 

s.p.A.
ERG Renew 

s.p.A.

ERG Renew 
Operations & 
Maintenance 

s.r.l. 

Rettifiche 
di fusione

Pro-forma 
2016

VALORE DELLA PRODUzIONE      
Ricavi delle vendite e delle prestazioni  626.370  128.044  28.737  (90.807)  692.345 

Altri ricavi e proventi  6.903  1.799  27  (734)  7.995 

TOTALE VALORE DELLA PRODUzIONE  633.273  129.843  28.764  (91.541)  700.339 

COsTI DELLA PRODUzIONE

Per materie prime, sussidiarie,di consumo e di merci  (432.463)  (116.034)  (7.335)  89.389  (466.443)

Per servizi  (179.668)  (20.798)  (9.702)  2.152  (208.015)

Per godimento di beni di terzi  (495)  (292)  (944) –  (1.730)

Per il personale  (17.565)  (7.371)  (7.159) –  (32.096)

Ammortamenti e svalutazioni  (1.371)  (842)  (350) –  (2.563)
Variazioni rimanenze materie prime, sussidiarie, 
di consumo e di merci – –  4.291 –  4.291 

Accantonamenti per rischi – – – – –

Altri accantonamenti  (46) – – –  (46)

Oneri diversi di gestione  (543)  (254)  (59) –  (855)

TOTALE COsTI DELLA PRODUzIONE  (632.150)  (145.591)  (21.256)  91.541  (707.456)

DIFFERENzA TRA VALORE E COsTI DELLA PRODUzIONE  1.123  (15.748)  7.508 –  (7.117)

PROVENTI E ONERI FINANzIARI

Proventi da partecipazioni 77.000  38.857 – –  115.858 

Altri proventi finanziari  201  11.764  15  (36)  11.944 

Interessi e altri oneri finanziari  (12.244)  (4.763)  (21)  36  (16.992)

Utili e perdite su cambi  (4) – – –  (4)

TOTALE PROVENTI E ONERI FINANzIARI (C)  64.953  45.858  (6) –  110.805 

Rettifiche di valore di attività finanziarie  17 – – –  17 

RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  66.093  30.110  7.502 –  103.705 

Imposte sul reddito di esercizio, correnti, 
differite, anticipate  10.673  9.218  (2.425) –  17.466 

UTILE (PERDITA) DELL'EsERCIzIO  76.766  39.328  5.077 –  121.171 

analisi situazione patrimoniale di fusione 

Si fornisce qui nel seguito una sintetica informativa relativa alle principali poste patrimoniali oggetto di fusione a far 

data dal 1° gennaio 2017:

1. avviamento

La società ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. fino al 31 dicembre 2016, era controllata al 100% da ERG 

Renew S.p.A. La fusione per incorporazione di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. in  

ERG Power Generation S.p.A. ha comportato come primo passaggio l’elisione della partecipazione di ERG Renew 

Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Renew S.p.A. (pari a 9.860 migliaia di Euro) contro il patrimonio netto della 

società controllata (pari a 6.106 migliaia di Euro). Dall’elisione dei due valori è emerso un valore, iscritto ad avviamento, 

pari a 3.754 migliaia di Euro con una vita utile stimata di dieci anni. 
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2. Immobilizzazioni finanziarie

L’impatto più significativo è generato dalle immobilizzazioni finanziarie di ERG Renew S.p.A., pari a 743.652 migliaia 

di Euro, così costituite:

• 456.372 migliaia di Euro di valore delle partecipazioni in società controllate e a controllo congiunto del Gruppo ERG 

operanti nel business Wind, che riflette gli effetti sulla situazione patrimoniale-finanziaria ed economica, determi-

nati dalle acquisizioni così come dall’andamento di tutte le partecipate indirettamente controllate dalla Società. La 

voce in oggetto includeva la partecipazione in ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. per 9.860 migliaia di 

Euro, che è stata elisa a seguito della fusione per incorporazione, rappresentata nella colonna rettifiche da fusione;

• 287.280 migliaia di Euro di altre attività finanziarie non correnti, più specificatamente crediti finanziari verso imprese 

del Gruppo, costituiti interamente da finanziamenti a società controllate da ERG Renew S.p.A. 

3. Rimanenze

L’impatto è generato dal magazzino di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. pari in totale a 7.388 migliaia di 

Euro, composto sostanzialmente da parti di ricambio delle turbine eoliche, ed altresì le rimanenze dei magazzini delle 

branch estere (francese e tedesca) per un valore complessivo di 1.062 migliaia di Euro.

4. Attività finanziarie

L’impatto più significativo è generato dalle attività finanziarie di ERG Renew S.p.A., pari a 108.417 migliaia di Euro, così 

costituite:

• 107.449 migliaia di Euro di crediti finanziari verso società del Gruppo, rappresentati principalmente da rapporti di 

conto corrente di corrispondenza verso società controllate (per 97.771 migliaia di Euro) e crediti per interessi matu-

rati sui finanziamenti concessi alle società controllate (9.678 migliaia di Euro);

• 968 migliaia di Euro di altri crediti finanziari a breve, relativi agli anticipi per i progetti Esteri.

5. patrimonio netto

Il patrimonio netto delle società fuse per incorporazione viene assorbito nella ERG Power Generation S.p.A., per un 

importo totale pari a 607.050 migliaia di Euro, distintamente indicato nelle altre riserve di patrimonio netto come  

“Riserva di fusione 2017”. Pertanto la movimentazione del patrimonio netto del Bilancio 2016 di ERG Power Genera-

tion S.p.A. rispetto al dato del Pro-forma evidenzia quindi:

• un incremento di 607.050 migliaia di Euro come sopra commentato;

• l’aumento del capitale sociale determinato dalla fusione di 94.000 migliaia di Euro. 

La rettifica di fusione presentata nello schema sopra pari a 6.106 migliaia di Euro riflette l’elisione del patrimonio netto 

della ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Renew S.p.A.

6. debiti

L’impatto più significativo è generato dai debiti di ERG Renew S.p.A., pari a 224.006 migliaia di Euro, così costituiti:

• 201.944 migliaia di Euro di passività finanziarie correnti, inclusive di 199.799 migliaia di Euro di debiti finanziari verso so-
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cietà controllate da ERG Renew S.p.A. (verso controllate e controllante) ed altri debiti finanziari per 2.144 migliaia di Euro;

• 20.415 migliaia di Euro di debiti commerciali, riferiti ad acquisti di natura commerciale ed ad altre tipologie di servizi 

connessi all’attività operativa;

• 1.647 migliaia di Euro di altre passività correnti minori.

PRinciPi cOntaBili e cRiteRi Di ValutaziOne 
I Principi Contabili e i criteri di valutazione seguiti rispondono all’obiettivo della rappresentazione veritiera e corretta 

della Situazione Patrimoniale e Finanziaria della Società, nonché del suo risultato economico di esercizio, così come 

richiesto dagli artt. 2423 e seguenti del Codice Civile. La valutazione delle voci è stata effettuata secondo il principio 

generale della prudenza e della competenza economica e nella prospettiva della continuazione dell’attività aziendale, 

oltre a quella della prevalenza della sostanza sulla forma introdotta dal Decreto Legislativo n.6 del 2003. Il D.Lgs. 

139/2015 ha specificato inoltre che non occorre rispettare gli obblighi in tema di rilevazione, valutazione, presentazio-

ne e informativa quando la loro osservanza abbia effetti irrilevanti al fine di dare rappresentazione veritiera e corretta. 

Rimangono fermi gli obblighi in tema di regolare tenuta delle scritture contabili. Nell’adozione dei principi di redazione 

del bilancio indicati dall’art. 2423 del Codice Civile non sono state assunte deroghe.

I principi contabili di seguito riportati sono stati adeguati con le modifiche, integrazioni e novità introdotte alle norme 

del Codice Civile dal D.Lgs. 139/2015, che ha recepito in Italia la Direttiva contabile 34/2013/UE. In particolare, i Prin-

cipi Contabili Nazionali sono stati riformulati dall’OIC nella versione emessa il 22 dicembre 2016.

immobilizzazioni immateriali
Sono iscritte al costo storico di acquisizione ed esposte al netto degli ammortamenti effettuati nel corso degli esercizi 

ed imputati direttamente alle singole voci. Nel costo sono compresi gli oneri accessori e i costi diretti e indiretti per 

la quota ragionevolmente imputabile al bene, relativi al periodo di fabbricazione e fino al momento dal quale il bene 

può essere utilizzato e gli oneri finanziari sostenuti per il finanziamento della fabbricazione (interna o presso terzi) fino 

al momento del possibile utilizzo del bene. I costi di impianto e di ampliamento sono ammortizzati in un periodo di 

cinque anni, con ammortamento a quote costanti. 

Le migliorie su beni di terzi sono capitalizzate ed iscritte tra le “altre immobilizzazioni immateriali” se non sono sepa-

rabili dai beni stessi (altrimenti sono iscritte tra le “immobilizzazioni materiali” nella specifica voce di appartenenza), 

sono ammortizzate in modo sistematico al minore tra il periodo di prevista utilità futura e quello residuo della locazio-

ne, tenuto conto dell’eventuale periodo di rinnovo, se dipendente dalla Società.

Nel caso in cui, indipendentemente dall’ammortamento già contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore, l’im-

mobilizzazione viene corrispondentemente svalutata; se in esercizi successivi vengono meno i motivi che avevano 

giustificato la svalutazione, viene ripristinato il valore originario, nei limiti del valore che l’attività avrebbe avuto ove la 

rettifica di valore non avesse mai avuto luogo, eccezion fatta per la voce “Avviamento” ed “Oneri pluriennali” di cui al 

numero 5 dell’art. 2426 del Codice Civile. L’aliquota di ammortamento applicata ai software è pari al 33%, mentre le 

migliorie su beni di terzi vengono ammortizzate al 20%. 
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In generale, le immobilizzazioni immateriali sono ammortizzate in un periodo massimo di cinque anni.

L’avviamento comprende le somme pagate a tale titolo in riferimento ad operazioni di acquisizione d’aziende o altre 

operazioni societarie ed è ammortizzato secondo la sua vita utile. La vita utile è stimata in sede di rilevazione iniziale 

dell’avviamento e non è modificata negli esercizi successivi. Nel caso in cui non sia possibile stimarne la vita utile si 

procede ad ammortizzare l’avviamento in un periodo di 10 anni.

immobilizzazioni materiali 
Sono iscritte al costo di acquisto comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione e dei costi sostenuti per 

l’utilizzo dell’immobilizzazione, al netto degli sconti commerciali e degli sconti cassa di ammontare rilevante.

I valori iscritti sono annualmente rettificati dai corrispondenti fondi di ammortamento. Le quote di ammortamento, 

imputate a Conto Economico, sono calcolate in modo sistematico e costante, sulla base di aliquote ritenute rappre-

sentative della vita utile economico-tecnica stimata per i cespiti a cui si riferiscono. 

Qualora, indipendentemente dall’ammortamento già contabilizzato, risulti una perdita durevole di valore, l’immobiliz-

zazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi vengono meno i presupposti della svalutazio-

ne viene ripristinato il valore originario rettificato dei soli ammortamenti.

Il D.Lgs. 139/2015 ha sostituito il principio della funzione economica con il principio della sostanza economica. In 

tale ambito l’OIC 16 ha meglio precisato che le immobilizzazioni sono rilevate inizialmente alla data in cui avviene il 

trasferimento dei rischi e dei benefici connessi al bene acquisito precisando poi che il trasferimento dei rischi e dei 

benefici avviene di solito quando viene trasferito il titolo di proprietà. In ogni caso si afferma che “se, in virtù di speci-

fiche clausole contrattuali, non vi sia coincidenza tra la data in cui avviene il trasferimento dei rischi e dei benefici e la 

data in cui viene trasferito il titolo di proprietà, prevale la data in cui è avvenuto il trasferimento dei rischi e dei benefici” 

e che comunque “nell’effettuare tale analisi occorre analizzare tutte le clausole contrattuali”.

svalutazioni per perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali (“impairment”)

In base all’OIC 9, la Società verifica ad ogni data di riferimento del bilancio, la recuperabilità del valore contabile delle 

attività immateriali e degli immobili, impianti e macchinari, al fine di determinare se vi sia qualche indicazione che tali 

attività possano aver subito una perdita di valore. Se esiste tale indicazione, occorre stimare il valore recuperabile 

dell’attività per determinare l’eventuale perdita di valore.

Quando non è possibile stimare il valore recuperabile di un singolo bene, la Società stima il valore recuperabile dell’u-

nità generatrice di flussi finanziari cui il bene appartiene.

Il valore recuperabile di un’attività è il maggiore tra il valore corrente al netto dei costi di vendita ed il suo valore d’uso 

determinato come valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati.

Una perdita di valore è iscritta se il valore recuperabile è inferiore al valore contabile. Quando, successivamente, una 

perdita su attività, diverse dall’avviamento e dagli oneri pluriennali, viene meno o si riduce, il valore contabile dell’at-

tività o dell’unità generatrice di flussi finanziari è incrementato sino alla nuova stima del valore recuperabile senza 

eccedere il valore che sarebbe stato determinato se non fosse stata rilevata alcuna perdita. 
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Partecipazioni, crediti finanziari e titoli
Le partecipazioni ed i titoli di debito iscritti tra le immobilizzazioni sono destinati ad una permanenza durevole nel 

patrimonio della Società. Le partecipazioni sono valutate con il metodo del costo rettificato delle perdite durevoli di 

valore. Il metodo del costo presuppone che il valore di iscrizione in bilancio è determinato sulla base del prezzo di 

acquisto o di sottoscrizione, comprensivo dei costi accessori. Il valore di carico della partecipazione, quando viene 

rilevata l’esistenza di una perdita durevole di valore, viene ridotto al suo minor valore recuperabile, che è determinato 

in base ai benefici futuri che si prevede affluiranno all’economia della partecipante. Il valore originario della partecipa-

zione viene ripristinato negli esercizi successivi qualora vengano meno i motivi della svalutazione effettuata. 

Anche per il bilancio 2017, così come negli esercizi precedenti, si è proceduto a verificare i valori di iscrizione delle 

partecipazioni nelle società controllate e nelle joint venture. 

Con riferimento alle partecipazioni di cui sopra, in sede di predisposizione del bilancio 2017, non si sono riscontrati 

indicatori di perdita durevole di valore.

Rimanenze magazzino
Le giacenze di materie sussidiarie e di consumo e di parti di ricambio sono iscritte applicando il metodo del costo 

medio ponderato per periodo, su base annuale; esse sono valutate al minore tra il costo ed il valore di presumibile 

realizzazione desumibile dall’andamento del mercato (art. 2426 numero 9 C.C.).

Per la determinazione del valore di realizzazione desumibile dall’andamento del mercato si prende a riferimento gene-

ralmente il costo di sostituzione o dove disponibile il valore netto di realizzazione dei beni.

In caso di obsolescenza o lenta movimentazione dei materiali si procede ad opportune svalutazioni dei valori di carico 

mediante istituzione di apposito fondo portato a diretta decurtazione del valore delle giacenze.

crediti 
I crediti sono rilevati in bilancio secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale e 

del valore di presumibile realizzo. Il criterio del costo ammortizzato non è applicato quando gli effetti sono irrilevanti, 

ovvero quando i costi di transazione, le commissioni pagate tra le parti e ogni altra differenza tra valore iniziale e 

valore a scadenza sono di scarso rilievo oppure se i crediti sono a breve termine (ossia con scadenza inferiore ai 12 

mesi). I crediti commerciali con scadenza oltre i 12 mesi dal momento della rilevazione iniziale, senza corresponsione 

di interessi, o con interessi significativamente diversi dai tassi di interesse di mercato, ed i relativi ricavi, si rilevano 

inizialmente al valore determinato attualizzando i flussi finanziari futuri al tasso di interesse di mercato. La differenza 

tra il valore di rilevazione iniziale del credito così determinato e il valore a termine è rilevata a Conto Economico come 

provento finanziario lungo la durata del credito utilizzando il criterio del tasso di interesse effettivo.

In bilancio i crediti commerciali sono tutti con scadenza inferiore ai 12 mesi e pertanto iscritti al valore nominale.

Inoltre i crediti sono esposti al presumibile valore di realizzo. L’adeguamento del valore dei crediti al valore presunto di 

realizzo è ottenuto mediante stanziamento di apposito fondo svalutazione crediti, determinato in considerazione del 

rischio paese e delle condizioni economiche generali e di settore.
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Le operazioni di credito in valuta effettuate durante l’esercizio sono convertite in Euro al cambio della data dell’ope-

razione e la differenza tra tale valore e l’importo effettivamente percepito viene imputata al Conto Economico tra gli 

oneri e proventi finanziari.

Le differenze cambio, originate dall’allineamento dei crediti in valuta al cambio di fine esercizio, rispetto a quello della 

data dell’operazione, sono imputate al Conto Economico.

attività Finanziarie 
Come indicato dal principio contabile OIC 14, I crediti che si generano dalla gestione accentrata della tesoreria (i.e. 

cash pooling) sono rilevati, se i termini di esigibilità lo consentono, tra le “Attività finanziarie che non costituiscono 

immobilizzazioni”, denominate “Attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria” con indicazione della 

controparte (ad esempio controllante, controllata). Se i termini di esigibilità a breve termine non sono soddisfatti, tali 

crediti sono rilevati tra le immobilizzazioni finanziarie.

Disponibilità liquide
Sono espresse a valore nominale, con separata indicazione dei depositi bancari e postali e del danaro e valori in 

cassa.

Ratei e Risconti
Nella voce ratei e risconti dell’attivo patrimoniale sono state iscritte rispettivamente quote di ricavi di competenza 

dell’esercizio, ma esigibili in esercizi successivi, e quote di costi di competenza di esercizi successivi ma sostenuti 

entro la chiusura dell’esercizio.

Nella voce ratei e risconti del passivo patrimoniale sono state iscritte rispettivamente quote di ricavi di competenza di 

esercizi successivi, ma incassati entro la chiusura dell’esercizio, e quote di costi di competenza dell’esercizio corrente 

ma esigibili in esercizi successivi.

strumenti Derivati
Gli strumenti finanziari derivati sono attività e passività finanziarie rilevate al fair value.

I derivati sono classificati come strumenti di copertura solo quando, all’inizio della copertura, esiste una stretta e 

documentata correlazione tra le caratteristiche dell’elemento coperto e quelle dello strumento di copertura e tale 

relazione di copertura è formalmente documentata e l’efficacia della copertura, verificata periodicamente, è elevata. 

Quando i derivati coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa futuri degli strumenti oggetto di copertura, la por-

zione efficace degli utili o delle perdite sullo strumento finanziario derivato è sospesa nel patrimonio netto. Gli utili e le 

perdite associate a una copertura per la quota di inefficacia sono iscritti a Conto Economico. Gli utili e le perdite cumu-

lati, fino a quel momento iscritti nel patrimonio netto, sono rilevati a Conto Economico nel momento in cui la relativa 

operazione si realizza (a rettifica o integrazione delle voci di Conto Economico impattate dai flussi finanziari coperti). 

Pertanto le variazioni del relativo fair value di strumenti finanziari derivati di copertura sono imputate:
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• nel Conto Economico nelle voci D18 o D19 nel caso di copertura di fair value di un’attività o passività iscritta in bilan-

cio così come le variazioni di fair value degli elementi coperti (nel caso in cui la variazione di fair value dell’elemento 

coperto sia maggiore in valore assoluto della variazione di fair value dello strumento di copertura, la differenza è 

rilevata nella voce di Conto Economico interessata dall’elemento coperto);

• in un’apposita riserva di patrimonio netto (nella voce AVII “Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari 

attesi”) nel caso di copertura di flussi finanziari secondo modalità tali da controbilanciare gli effetti dei flussi og-

getto di copertura (la componente inefficace, così come la variazione del valore temporale di opzioni e forward, è 

classificata nelle voci D18 e D19).

Per gli strumenti finanziari derivati classificati come di negoziazione, in quanto non soddisfano i requisiti per essere 

trattati in hedge accounting le variazioni del fair value sono rilevate nello Stato Patrimoniale e sono imputate a Conto 

Economico nelle voci D18 o D19.

Debiti
I debiti sono iscritti secondo il criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale. Il criterio del co-

sto ammortizzato non è applicato ai debiti qualora i suoi effetti risultino irrilevanti. Gli effetti sono considerati irrilevanti 

per i debiti a breve termine (ossia con scadenza inferiore ai 12 mesi). Per il criterio del costo ammortizzato vedasi 

quanto detto con riferimento ai crediti. Le operazioni di debito in valuta effettuate durante l’esercizio sono convertite 

in Euro al cambio della data dell’operazione e la differenza tra tale valore e l’importo effettivamente pagato viene im-

putata al Conto Economico tra gli oneri e proventi finanziari.

Le differenze cambio, originate dall’allineamento dei debiti in valuta al cambio di fine esercizio, rispetto a quello della 

data dell’operazione, sono imputate al Conto Economico.

Fondi rischi e oneri
I fondi per rischi e oneri sono destinati a fronteggiare passività di natura determinata, di esistenza certa o probabile, 

delle quali tuttavia alla chiusura dell’esercizio l’ammontare o la data di sopravvenienza sono indeterminati.

Le passività potenziali sono rilevate in bilancio ed iscritte nei fondi quando la loro manifestazione è ritenuta probabile 

e quando è stimabile con ragionevolezza l’ammontare del relativo onere.

Nella valutazione dell’onere sono rispettati i generali postulati della prudenza e della competenza economica, po-

stulati che, per converso, non ammettono la costituzione di fondi rischi generici o privi di giustificazione economica.

Gli eventuali rischi per i quali il manifestarsi di una passività è soltanto possibile o per i quali non è possibile alcuna 

oggettiva previsione dell’onere scaturente sono indicati in Nota Integrativa senza procedere allo stanziamento di fondi 

per rischi ed oneri.

Non si tiene conto dei rischi la cui probabilità di manifestazione appare remota.

A seguito delle modifiche introdotte dal D.Lgs. 139/2015 è stata introdotta un’apposita voce all’interno dei fondi per 

rischi ed oneri finalizzata ad accogliere il fair value degli strumenti derivati.
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Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato
Nella voce trattamento di fine rapporto è stato iscritto quanto i dipendenti avrebbero diritto a percepire in caso di 

cessazione del rapporto di lavoro alla data di chiusura del bilancio. Le indennità di anzianità costituenti la suddetta 

voce, ossia la quota di accantonamento di competenza dell’anno e la rivalutazione annuale del fondo preesistente, 

sono determinate in conformità alle norme vigenti. Il trattamento di fine rapporto è iscritto nella voce C del passivo ed 

il relativo accantonamento alla voce B9 del Conto Economico. 

A seguito dell’entrata in vigore delle disposizioni della Legge Finanziaria 2007 e relativi decreti attuativi, a partire dal 

1° gennaio 2007 il Trattamento di Fine Rapporto maturato è stato destinato ai fondi pensione o al fondo di tesoreria 

istituito presso l’INPS. Il trattamento contabile delle quote maturate dal 1° gennaio 2007 è pertanto assimilato a quello 

in essere per i versamenti contributivi di altra natura, sia nel caso di opzione per la previdenza complementare, sia 

nel caso di destinazione al Fondo di Tesoreria presso l’INPS. La voce accoglie pertanto le contribuzioni maturate dai 

dipendenti antecedentemente alla data indicata e non ancora liquidate, al netto delle anticipazioni eventualmente 

corrisposte in base alle normative vigenti.

Rendiconto Finanziario
Il Rendiconto Finanziario include tutti i flussi finanziari in uscita e in entrata delle disponibilità liquide avvenute nell’e-

sercizio.

Nel Rendiconto Finanziario i singoli flussi finanziari sono presentati distintamente in una delle seguenti categorie:

a.  gestione operativa;

b.  attività di investimento;

c.  attività di finanziamento.

Le categorie di flussi finanziari sono presentate nella sequenza sopra indicata.

Il flusso finanziario della gestione operativa è determinato con il metodo indiretto, ovvero rettificando l’utile o la perdita 

d’esercizio riportato nel Conto Economico.

La somma algebrica dei flussi finanziari di ciascuna categoria sopraindicata rappresenta la variazione netta (incre-

mento o decremento) delle disponibilità liquide avvenuta nel corso dell’esercizio.

La forma di presentazione del Rendiconto Finanziario è di tipo scalare.

Il principio contabile OIC 10 ha introdotto le seguenti modifiche:

• gli interessi pagati e incassati sono presentati distintamente tra i flussi finanziari della gestione reddituale, salvo 

particolari casi in cui essi si riferiscono direttamente ad investimenti (attività di investimento) o a finanziamento 

(attività di finanziamento);

• i dividendi incassati e pagati sono presentati distintamente, rispettivamente, nella gestione reddituale e nell’attività 

di finanziamento;

• i flussi finanziari relativi alle imposte sul reddito sono indicati distintamente e classificati nella gestione reddituale.
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Ricavi e costi dell’esercizio
I ricavi per la vendita di beni sono rilevati quando si è verificato il passaggio sostanziale e non formale del titolo di pro-

prietà, assumendo quale parametro di riferimento, per il passaggio sostanziale, il trasferimento dei rischi e benefici.

I ricavi di vendita dei prodotti e delle merci o di prestazione dei servizi relativi alla gestione caratteristica sono rilevati al 

netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse con la vendita dei prodotti e la pre-

stazione dei servizi.

I ricavi per le prestazioni di servizi sono riconosciuti alla loro ultimazione e/o maturazione. 

Le transazioni con le entità correlate sono avvenute a normali condizioni di mercato. 

I “certificati bianchi” (Titoli di Efficienza Energetica) sono riconosciuti dal GSE a fronte del conseguimento di risparmi 

energetici conseguiti negli usi finali attraverso l’attuazione di idonee tecnologie e l’implementazione di sistemi efficienti. 

I “certificati bianchi” sono contabilizzati per competenza nei ricavi dell’esercizio, in ragione di un certificato per ogni TEP 

(Tonnellate Equivalenti di Petrolio) effettivamente risparmiato nell’esercizio. 

La valorizzazione degli stessi è effettuata sulla base del prezzo stabilito nel contratto bilaterale di vendita dei TEE ovvero 

nelle sessioni di negoziazione della piattaforma GME, tenuto conto che i certificati sono resi disponibili sul conto opera-

tore, entro l’esercizio successivo a quello di riferimento. In caso di mancata vendita nell’anno la valorizzazione avviene 

sulla base del Contributo Tariffario Definitivo calcolato sulla base della media ponderata delle quotazioni TEE sulla piat-

taforma GME relative agli ultimi dodici mesi di mercato. 

I costi sono contabilizzati in base al principio di competenza, indipendentemente dalla data di incasso e pagamento, al 

netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni e dei premi.

Dividendi
I dividendi sono contabilizzati nell’esercizio in cui vengono deliberati dall’assemblea dei Soci. I dividendi sono rilevati 

come proventi finanziari indipendentemente dalla natura delle riserve oggetto di distribuzione.

Proventi e oneri finanziari
I proventi ed oneri finanziari sono iscritti per competenza. I costi relativi alle operazioni di smobilizzo crediti a qualsiasi titolo 

(pro-solvendo e pro-soluto) e di qualsiasi natura (commerciali, finanziarie, altro) sono imputati nell’esercizio di competenza.

Poste in valuta
Le attività e le passività di natura non monetarie espresse originariamente in valuta estera sono iscritte nello Stato 

Patrimoniale al tasso di cambio al momento del loro acquisto, ossia al costo di iscrizione iniziale.

Le attività e le passività espresse originariamente in valuta estera di natura monetaria sono convertite in bilancio al 

tasso di cambio a pronti alla data di chiusura dell’esercizio; i relativi utili e perdite su cambi vengono iscritti al Conto 

Economico e l’eventuale utile netto viene accantonato in apposita riserva non distribuibile fino al realizzo.
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imposte correnti e Differite 
Le imposte correnti sono calcolate in base alla stima del reddito imponibile in conformità alle disposizioni tributarie 

vigenti, tenendo conto degli effetti dall’adesione al regime di “consolidato fiscale nazionale” con la consolidante ERG 

S.p.A.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate e accantonate sulla base delle differenze temporanee tra il valore at-

tribuito a una determinata attività o passività secondo criteri civilistici e il valore attribuito ai fini fiscali, nel rispetto dei 

principi di prudenza e competenza temporale. La loro valutazione è effettuata tenendo conto della presumibile aliquo-

ta fiscale che si prevede la Società sosterrà nell’anno in cui tali differenze concorreranno alla formazione del risultato 

fiscale, considerando le aliquote in vigore o già emanate alla data di bilancio e vengono appostate rispettivamente nel 

“fondo imposte differite” iscritto nel passivo tra i fondi rischi e oneri e nella voce 5 ter) e nella voce “crediti per imposte 

anticipate” dell’attivo circolante. Le attività per imposte anticipate sono rilevate per tutte le differenze temporanee de-

ducibili, in rispetto al principio della prudenza, se vi è la ragionevole certezza dell’esistenza negli esercizi in cui le stes-

se si riverseranno di un reddito imponibile non inferiore all’ammontare delle differenze che si andranno ad annullare. 

Per contro, le imposte differite sono rilevate su tutte le differenze temporanee imponibili.

Le attività per le imposte anticipate, in ossequio alle disposizioni dell’art 2424 del Codice Civile, sono indicate nello Sta-

to Patrimoniale alla voce “Crediti per imposte anticipate” dell’attivo circolante, mentre le passività per imposte differite 

sono indicate tra i “Fondi per rischio e oneri” alla voce “Fondo per imposte differite”.

La liquidazione dell’imposta avverrà a cura della Consolidante.

Ciascuna società aderente al “consolidato fiscale” trasferisce alla società consolidante il reddito fiscale (reddito impo-

nibile o perdita fiscale); la società consolidante rileva un credito nei suoi confronti pari all’IRES da versare (la società 

consolidata rileva un debito verso la società consolidante). Per contro, nei confronti delle società che apportano per-

dite fiscali, la società consolidante iscrive un debito pari all’IRES sulla parte di perdita effettivamente compensata a 

livello di gruppo (la società consolidata rileva un credito verso la società consolidante).

Le aliquote utilizzate per il calcolo delle imposte anticipate sono pari all’aliquota nominale IRES del 24% e, ove prevista, 

all’aliquota IRAP del 4,82%. Si segnala che nel 2017 la Società ha provveduto ad adeguare le imposte anticipate IRAP 

all’aliquota effettivamente applicata del 4,82% (dal 3,9% applicato precedentemente per la stima della fiscalità differi-

ta), con impatto a Conto Economico di un componente positivo di reddito pari a 20 migliaia di Euro.

Rapporti infragruppo e con parti correlate
Per quanto riguarda l’informativa relativa ai rapporti Infragruppo e con le parti correlate si rimanda all’apposito capito-

lo inserito in calce alla presente Nota Integrativa. Le operazioni intrattenute con la società controllante, e con le altre 

società del Gruppo ERG sono effettuate alle normali condizioni di mercato.

società che redige il Bilancio consolidato
Con efficacia 1° gennaio 2017, è stata completata l’operazione di fusione per incorporazione di ERG Renew S.p.A. 

e di ERG Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation S.p.A.; come conseguenza di tale operazione le 
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società che erano detenute da ERG Renew S.p.A. (il Gruppo ERG Renew) sono entrate nel perimetro di ERG Power 

Generation S.p.A. Quest’ultima, pur detenendo partecipazioni dirette di controllo (ERG Power S.r.l. - ERG Hydro S.r.l.), 

fino al 31 dicembre 2016 non redigeva il Bilancio Consolidato avvalendosi della facoltà prevista dall’art. 27 della Legge 

09.04.1991 n. 127, essendo interamente controllata da ERG S.p.A. (impresa controllante che redige un proprio Bilancio 

Consolidato). A partire dal presente esercizio, il Management ha optato per la redazione di un Bilancio Consolidato 

IAS, rappresentativo del nuovo gruppo, che comprende sia le società che erano nel perimetro di consolidamento di 

ERG Power Generation S.p.A. che le società facenti parte del Gruppo ERG Renew.

Deroghe
Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe alle norme di legge relative al 

bilancio ai sensi del 4° comma dell’art.  2423 del Codice Civile.

uso di stime
La redazione del bilancio richiede l’effettuazione di stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attività e delle 

passività di bilancio e sull’informativa relativa ad attività e passività potenziali. L’elaborazione di tali stime implica l’utiliz-

zo di informazioni disponibili e l’adozione di valutazioni soggettive e sono basate sull’esperienza. Per loro natura le sti-

me e le assunzioni utilizzate possono variare di esercizio in esercizio e, pertanto, non è da escludersi che negli esercizi 

successivi gli attuali valori di bilancio potranno differire a seguito del mutamento delle valutazioni soggettive utilizzate.

Le principali stime per le quali è maggiormente richiesto l’impiego di valutazioni soggettive sono state utilizzate, tra 

l’altro, per:

• la stima dei ricavi della gestione caratteristica afferenti al business energia;

• gli accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza di magazzino e svalutazione di attivo;

• la determinazione della vita utile delle immobilizzazioni ed i correlati ammortamenti;

• gli accantonamenti per fondi rischi di natura ambientale e per passività correlate a contenziosi di natura legale e 

fiscale; in particolare, i processi valutativi riguardano sia la determinazione del grado di probabilità di avveramento 

delle condizioni che possono comportare un esborso finanziario, sia la quantificazione del relativo ammontare; le 

imposte differite attive, la cui iscrizione è supportata dalle prospettive d’imponibilità risultanti dalla redditività attesa 

dei piani industriali e dalla previsione di rinnovo dei “consolidati fiscali”;

• la procedura di verifica della tenuta di valore delle attività immateriali, materiali e delle altre partecipazioni, descritta 

in particolare nel paragrafo Impairment test  implica - nella stima del valore d’uso - l’utilizzo di Piani finanziari delle 

partecipate che sono basati su un insieme di assunzioni ed ipotesi relative ad eventi futuri ed azioni degli organi 

amministrativi delle partecipate, che non necessariamente si verificheranno. Analoghi processi estimativi sono 

necessari in caso di riferimento al valore di presumibile realizzo a causa dell’incertezza insita in ogni negoziazione.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a Conto Economico 

nel periodo in cui la variazione è avvenuta.
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analisi dello stato patRimoniale

attiVO

iMMOBilizzaziOni (1.763.519 Migliaia Di euRO)

immobilizzazioni immateriali

Costi di 
impianto e di 
ampliamento

Diritti di brevetto 
industr. e diritti 
di utilizzo opere 

di ingegno

Concessioni,
licenze
marchi 

e diritti simili

Avviamento
Immobiliz. 

in corso 
e acconti

Altre Totale

Costo storico – – – – –  5.904  5.904 

Ammortamenti – – – – –  (5.453)  (5.453)

sALDO AL 31/12/2016 – – – – –  451  451 

  

Movimenti dell'esercizio:  

Acquisizioni –  363 – –  374 –  737 

Capitalizzazioni / riclassifiche –  10 – –  (18) –  (8)

Alienazioni e dismissioni –  (184) – – –  (59)  (243)

Ammortamenti  (1)  (680)  (1)  (376) –  (262)  (1.319)

Svalutazioni – – – – – – –

Fusione 2017  1  1.751  10  3.754  270  78  5.863 

Altre variazioni –  (1) – – – –  (1)

 

Costo storico  1  4.035  616  3.754  626  6.001  15.031 

Ammortamenti  (1)  (2.776)  (606)  (376)  -    (5.793)  (9.551)

sALDO AL 31/12/2017 –  1.259  9  3.378  626  208  5.480 

Al 31 dicembre 2017 le immobilizzazioni immateriali ammontano a 5.480 migliaia di Euro e si riferiscono princi-

palmente a software inerenti l’attività di commercializzazione di energia elettrica, destinati ad un impiego durevole 

attualmente in uso o di cui si prevede l’utilizzo quando ultimate.

La voce altresì include 3.378 migliaia di Euro relativi al valore residuo al 31 dicembre 2017 dell’avviamento genera-

to dalla fusione già commentato nel paragrafo “Determinazione Situazione Patrimoniale-Finanziaria al 31 dicembre 

2016 pro-forma”.

Per maggiore chiarezza i movimenti del periodo relativi alle riclassifiche, alle alienazioni e dismissioni sono riportati al 

netto dei rispettivi fondi ammortamento.
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immobilizzazioni materiali 

Terreni e
fabbricati

Impianti e 
macchinari

Attrezzature 
industriali e 
commerciali

Altri beni
Immobiliz. 

in corso 
e acconti

Totale

Costo storico – – –  98 –  98 

Ammortamenti – – –  (10) –  (10)

saldo al 31/12/2016 – – –  88 –  88 

 

Movimenti dell’esercizio:

Acquisizioni  73 –  352  75  166  666 

Capitalizzazioni / riclassifiche –  8  67  23  (89)  9 

Alienazioni e dismissioni – – – – – –

Ammortamenti  (7)  (10)  (265)  (168) –  (450)

Svalutazioni – – – – – –

Fusione 2017  399  250  1.015  493  278  2.434 

Altre variazioni – – – – – –

     
Costo storico  494  321  3.467  2.278  355  6.915 

Ammortamenti  (29)  (74)  (2.298)  (1.767) –  (4.168)

sALDO AL 31/12/2017  465  247  1.169  511  355  2.747 

Al 31 dicembre 2017 le immobilizzazioni materiali sono pari a 2.747 migliaia di Euro.

La voce “Attrezzature industriali e commerciali” include le strutture metalliche utilizzate nei magazzini di lavoro. La 

voce include inoltre le attrezzature varie per la manutenzione dei parchi eolici delle controllate.

La voce “Altri beni” si riferisce principalmente a mobili, arredi, macchine elettroniche ed automezzi leggeri, altresì 

un hardware (videowall) installati nel Centro di Controllo e Bidding di Energy Management per l’offerta nel mercato 

di tutti gli asset del Gruppo ERG, la gestione dinamica integrata del portafoglio di energia elettrica e l’attuazione del 

dispacciamento.

Per maggiore chiarezza i movimenti del periodo relativi alle riclassifiche, alle alienazioni e dismissioni sono riportati al 

netto dei rispettivi fondi ammortamento.
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Immobilizzazioni finanziarie 

Partecipazioni

Pro-forma Variazioni

31/12/2017 31/12/2016 31/12/2016 Incrementi Decrementi

Imprese controllate     
Eolico Troina in liquidazione S.r.l. 25 25 –  –

ERG Eolica Adriatica S.r.l. 69.817 69.817  –   – –

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. 10.171 10.171  –   – –

ERG Eolica San Cireo S.r.l. 10.550 10.550  –   – –

ERG Eolica Faeto S.r.l. 5.322 5.322  –   – –

ERG Eolica Tirreno S.r.l. 76 26  –   50 –

ERG Eolica Ginestra S.r.l. 12.828 12.828  –   – –

ERG Eolica Basilicata S.r.l. 210 210  –   – –

ERG Eolica Calabria S.r.l. 153 153  –   – –

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. 13.707 13.707  –   – –

Green Vicari S.r.l. 18.570 18.570  –   – –

ERG Eolica Campania S.p.A. 100.104 100.104  –   – –

ERG Eolica Amaroni S.r.l. 2.103 2.103  –   – –

ERG Wind Bulgaria S.p.A. 32.178 32.178  –   – –

ERG Wind Investments Limited 21.913 21.913  –   – –

Hydro Inweststycje SP. Z.O.O. – 1.553  –   9.562  (11.115)

Blachy Pruszynski Energia SP. Z.O.O. – 3.051  –   11.953  (15.004)

EW Orneta 2 SP. Z.O.O 35.720 4.640  –   31.080 –

Corni Eolian S.A. 27.202 27.202  –   – –

Longburn Wind Farm Limited 313 289  –   29  (5)

Sandy Knowe Wind Farm Limited 398 348  –   65  (10)

Creggan Wind Farm Limited  –   943  –   68  (1.007)

ERG UK Holding Ltd. 3.802 –  –   3.802 –

CSO Energy Sarl 2.909 2.903  –   6 –

ERG Eolienne France S.a.s. 31.614 31.614  –   – –

WP France 6 2.986 2.975  –   19  (8)

ERG Wind France 1 S.a.s. 9.879 9.879  –   – –

ERG Wind French Holdings S.a.s. 36.834 36.793  –   41 –

CSO Energy GmbH 882 1.281  –   –  (399)

ERG Wind 105 GmbH & Co. KG 5.618 5.607  –   11 –

ERG Wind Neunte GmbH 88 88  –   – –

ERG Wind RE Beteiligungs GmbH 23 23  –   – –

ERG Windpark Beteiligungs GmbH 11.277 12.350  –   13  (1.086)

ERG Power S.r.l.  30.105 30.105 30.105 – –

ERG Hydro S.r.l.  1.026.916 1.026.916 1.026.916 – –

Totale imprese controllate 1.524.296 1.496.237 1.057.021 56.696 (28.637)

Imprese a controllo congiunto

Rigghill Wind Farm Limited 236 204 – 38  (6)

Totale imprese a controllo congiunto 236 204 – 38  (6)

TOTALE PARTECIPAzIONI 1.524.532 1.496.441 1.057.021  56.734  (28.643)
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Tutte le partecipazioni in essere al 31 dicembre 2017, escluse ERG Power S.r.l. ed ERG Hydro S.r.l., sono confluite nella 

Società per effetto della fusione al 1° gennaio 2017  precedentemente commentata. Pertanto nella tabella sopra indi-

cata la colonna delle variazioni è calcolata sulla base dei movimenti delle partecipazioni intervenute nel 2017 rispetto 

ai dati del 2016 Pro-forma.

Nel corso del 2017 si rilevano principalmente le seguenti operazioni sulle partecipazioni detenute direttamente dalla 

Società:

• in data 1° gennaio 2017, in seguito all’efficacia della fusione per incorporazione di ERG Renew Operations & Main-

tenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. in ERG Power Generation S.p.A., è stata elisa la partecipazione di ERG Renew 

Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Renew S.p.A. (pari a 9.860 migliaia di Euro) contro il patrimonio netto della 

società controllata (pari a 6.106 migliaia di Euro);

• il decremento del valore delle partecipazioni delle società ERG Windpark Beteiligungs GmbH e CSO Energy GmbH è 

conseguenza del purchase price adjustment come da accordo firmato tra ERG Power Generation S.p.A. ed Epuron 

Holding GmbH & Co. KG del 19 aprile 2017;   

• in data 22 giugno 2017 la Società ha acquisito da Abo Wind UK Limited il 100% del capitale sociale della società di 

diritto inglese ERG UK Holding Limited titolare delle autorizzazioni necessarie per la realizzazione di un parco eolico 

in Irlanda del Nord la cui entrata in funzione è prevista a luglio 2020. Il valore al 31 dicembre 2017 di questa parteci-

pazione, pari a 3.802 migliaia di Euro, comprende anche tutti i costi di due diligence sostenuti per questo progetto;

• nel corso del mese di giugno 2017, la Società ha effettuato un aumento di capitale sociale nella società controllata 

di diritto inglese Brockaghboy Windfarm Limited per un valore pari a 19.237 migliaia di Euro;

• nel corso del mese di giugno 2017, la Società ha sottoscritto gli aumenti di capitale sociale delle società controllate 

di diritto polacco Blachy Pruszynski-Energia SP. Z.O.O, Hydro Inwestycje SP. Z.O.O. mediante conferimento in dena-

ro per rispettivi 11.953 e 9.562 migliaia di Euro;

• in data 3 luglio 2017, la Società ha sottoscritto un aumento di capitale sociale in EW Orneta 2 SP.  Z.O.O., mediante 

il conferimento delle quote di partecipazione detenute in Blachy Pruszynski-Energia SP. Z.O.O ed Hydro Inwestycje 

SP. Z.O.O. rispettivamente per 15.004 e 11.115 migliaia di Euro. A seguito di questa operazione, ERG Power Gene-

ration S.p.A. controlla indirettamente le società Blachy Pruszynski-Energia SP. Z.O.O  e Hydro Inwestycje SP. Z.O.O. 

tramite la controllata Orneta 2 SP. Z.O.O. e il valore della partecipazione di quest’ultima società è incrementata di 

31.080 migliaia di Euro. Tale valore comprende la plusvalenza (5.379 migliaia di Euro) e la minusvalenza (419 miglia-

ia di Euro) di cessione al valore di mercato delle predette quote di partecipazione;

• in data 31 dicembre 2017, la Società ha svalutato il valore totale della partecipazione della controllata Creggan Wind 

Farm Limited in seguito al mancato rilascio dell’autorizzazione del progetto dal governo scozzese.
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Di seguito si evidenziano i dati previsti dal punto 5 dell’art. 2427 del Codice Civile con riferimento alle società control-

late: 

sede legale
Quota di 

partecipazione 
diretta

Capitale 
sociale 

(1) (2) (3)

Patrimonio 
Netto
(1) (2) (3)

Imprese controllate    
Eolico Troina S.r.l. in liquidazione Palermo 99% 20  250 

ERG Eolica Adriatica S.r.l.  Genova 100%  10  28.464 

ERG Eolica S. Vincenzo S.r.l.  Genova 100%  3.500  20.524 

ERG Eolica S. Cireo S.r.l.  Genova 100%  3.500  22.522 

ERG Eolica Faeto S.r.l.  Genova 100%  10  6.622 

ERG Eolica Tirreno S.r.l.  Camporeale 100%  10  22 

ERG Eolica Ginestra S.r.l.  Genova 100%  10 (963)

ERG Eolica Basilicata S.r.l.  Genova 100%  38  3.689 

ERG Eolica Calabria S.r.l.  Catanzaro 100%  10  132 

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l.  Catanzaro 100%  50  23.161 

Green Vicari S.r.l.  Camporeale 100%  119  18.153 

ERG Eolica Campania S.p.A.  Genova 100%  120  51.326 

ERG Eolica Amaroni S.r.l.  Catanzaro 100%  10  3.203 

ERG Wind Bulgaria S.p.A.  Genova 100%  50  30.105 

ERG Wind Investments LTD  Gibilterra 100%  112.993  202.310 

EW Orneta 2 Z.O.O.  Varsavia (Polonia) 100%  32.675  29.612 

Corni Eolian SA  Costanza (Romania) 100%  152.000  123.913 

Brockaghboy Windfarm Ltd  Belfast (UK) 100%  3  15.244 

Longburn Wind Farm LTD Seebeck House  (UK) 100% – –

Sandy Knove Wind Farm LTD Seebeck House  (UK) 100% – –

Creggan Wind Farm Limited Seebeck House (UK) 100% – –

ERG UK Holding LTD Belfast (UK) 100% – –

CSO Energy S.a.r.l. Parigi (Francia) 100%  1.415  239 

ERG Eolienne France S.a.s.   Parigi (Francia) 100%  21.625  26.435 

WP France 6 S.a.s. Puteaux (Francia) 100%  6 (4)

ERG Wind France 1 S.a.s.  Parigi (Francia) 100%  1.097  1.908 

ERG Wind French Holdings S.a.s.  Parigi (Francia) 100%  1.410 (650)

CSO Energy Gmbh Leisnig (Germania) 100%  210  597 

ERG Wind 105 Gmbh  Leisnig (Germania) 100%  1 (527)

ERG Wind Neunte Gmbh  Leisnig (Germania) 100%  25  84 

ERG Wind RE Beteiligungs Gmbh  Leisnig (Germania) 100%  25  18 

ERG Wind Park Beteiligungs Gmbh  Leisnig (Germania) 100%  25  570 

ERG Power S.r.l.  Genova 100%  5.000  170.798 

ERG Hydro S.r.l.  Genova 100%  50.000  737.640 

ISAB Energy Solare S.r.l. Genova 100% 100 (217)

Imprese a controllo congiunto

Rigghill Wind Farm Limited Seebeck House (UK) 50% – –

(1) dati riferiti agli ultimi bilanci approvati
(2) dati espressi in migliaia di Euro
(3) il Capitale Sociale e il Patrimonio Netto delle società EW Orneta 2 Z.O.O., Corni Eolian SA e Brockaghboy Windfarm Ltd sono espressi nella valuta del paese della Sede 

Legale
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Il Bilancio Separato della Società riflette gli effetti sulla Situazione Patrimoniale-Finanziaria ed Economica, determina-

ti dalle acquisizioni così come dall’andamento di tutte le partecipate controllate dalla Società.

Gli eventuali maggiori valori di iscrizione secondo il criterio del costo storico rispetto alle quote del patrimonio netto 

di competenza delle società, sono motivati dalle prospettive reddituali future delle partecipate che ne confermano la 

recuperabilità, pur tenendo conto delle incertezze indicate nel paragrafo “Uso di Stime”.

crediti

(Migliaia di Euro) 31/12/2017 Pro- forma 
31/12/2016 31/12/2016

Crediti finanziari immobilizzati verso imprese del Gruppo 228.796 287.280 –

Crediti immobilizzati verso altri 1.964 1.914 1.846

Totale 230.760 289.194 1.846

La voce “Crediti finanziari verso imprese del Gruppo” include i crediti per finanziamenti verso le società del Gruppo in 

particolare rinnovabili, confluiti nella Società per effetto della fusione precedentemente commentata. 

Nel dettaglio si fornisce un riepilogo dei crediti finanziari per Paese di appartenenza delle società controllate, espresso 

con il confronto del 2016 relativo alle partecipazioni iscritte nel bilancio 2016 di ERG Renew S.p.A.

(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016

Bulgaria 70 368

Polonia 50.164 68.162

Francia 53.516 53.101

Germania 59.930 48.295

Romania 63.880 68.461

Gran Bretagna 965 48.622

Italia 271 271

Totale 228.796 287.280
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Tutti i finanziamenti sono a titolo oneroso e la seguente tabella riepiloga per ogni società i tassi applicati (in linea con 

quelli di mercato):

società Paese Tasso applicato

Mark 1 Eood Bulgaria Euro Libor  1 mese più 250 basis points

Globo Energy Eood Bulgaria Euro Libor  1 mese più 250 basis points

WP Bulgaria 4  Eood Bulgaria Euro Libor  1 mese più 250 basis points

EW Orneta 2 Polonia Euribor  12 mesi più 305 basis points

ERG Wind France 1 Francia Euribor  12 mesi più 208 basis points

ERG Wind French Holdings S.a.s. Francia Euribor  12 mesi più 214 basis points

ERG WP France 6 S.a.s. Francia Euribor  12 mesi più 214 basis points

CSO Energy Sarl Francia Euribor  12 mesi più 214 basis points

Voltwerk Windpark Wörbzig GmbH & Co. KG Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

Windpark Cottbuser Halde GmbH & Co. KG Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

Voltwerk Energy Park 8 GmbH & Co. KG Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

ERG Wind 105 GmbH & Co. Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

Voltwerk Windpark Beesentedt GmbH & Co. KG Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

ERG Windpark Beteiligungs GmbH Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

CSO Energy GmbH Germania Euribor  12 mesi più 305 basis points

Corni Eolian S.A. Romania Euribor  12 mesi più 400 basis points

ERG UK Holding Ltd. Gran Bretagna Euribor  12 mesi più 250 basis points

Sandy Knowe Windfarm Ltd. Gran Bretagna Euribor  12 mesi più 250 basis points

ISAB Energy Solare S.r.l. Italia Euribor  6 mesi più 400 basis points

Di seguito i principali movimenti avvenuti nel corso dell’esercizio 2017:

• nei mesi di giugno e luglio 2017, in seguito alla riorganizzazione societaria e finanziaria delle società polacche, le so-

cietà Blachy Pruszynski-Energia SP. Z.O.O e Hydro Inwestycje SP. Z.O.O.hanno estinto completamente il loro debito 

finanziario verso la ERG Power Generation S.p.A. (al 31 dicembre 2016 pari rispettivamente a 32,7 e 18,6 milioni di 

Euro). Nello stesso periodo ERG Power Generation S.p.A. ha concesso un nuovo prestito di 32,5 milioni di Euro a 

favore della controllata EW Orneta 2 SP. Z.O.O.

Alla fine dell’esercizio 2017 è stato avviato un processo di vendita della controllata Brockaghboy Windfarm Ltd, so-

cietà di diritto inglese proprietaria di un parco eolico in Irlanda del Nord che è entrato in operatività nel corso del quarto 

trimestre 2017. Si prevede che il processo di vendita si concluda entro il primo trimestre 2018. In considerazione di 

quanto sopra ed ai fini di una maggiore chiarezza espositiva si è ritenuto opportuno riclassificare nel presente Bilancio 

di Esercizio a breve termine il credito di 54,7 milioni di Euro verso la controllata Brockaghboy Windfarm Limited.

La voce “Crediti immobilizzati verso altri”, pari a 1.964 migliaia di Euro, si riferisce principalmente a depositi cauzio-

nali in particolare relativi al gas nei confronti di Snam Rete Gas S.p.A., sostanzialmente in linea rispetto allo scorso 

esercizio.
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attiVO ciRcOlante (441.933 Migliaia Di euRO) 

Rimanenze

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Rimanenze parti di ricambio  11.247  7.388 –

Fondo svalutazione rimanenze  (1.330) – –

Totale  9.917  7.388 –

La voce pari a 9.917 migliaia di Euro al 31 dicembre 2017, riflette il valore delle parti di ricambio necessarie per lo svol-

gimento della propria attività di manutenzione degli aereogeneratori e delle turbine eoliche. La voce è confluita nel 

Bilancio della Società per effetto della fusione precedentemente commentata, ed al 1° gennaio 2017 era pari a 7.388 

migliaia di Euro. La svalutazione al 31 dicembre 2017 è calcolata sulla base di un’analisi sull’indice di rotazione dei 

ricambi ed è finalizzata a fronteggiare un’eventuale diminuzione di funzionalità dei pezzi di ricambio.

crediti
Il riepilogo dei crediti è il seguente:

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Crediti verso clienti  103.966  160.900  159.535 

Crediti verso imprese controllate  179.549  116.673  2.516 

Crediti verso imprese collegate  1.535  2.492  2.492 

Crediti verso imprese controllanti  26.918  17.142  10.628 

Crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti –  4.546  321 

Crediti tributari  3.646  6.682  2.489 

Imposte anticipate  5.424  18.259  5.134 

Crediti verso altri  31.695  31.697  17.160 

Totale  352.733  358.391  200.274 

Si segnala che la colonna dei dati Pro-forma 2016 della tabella di cui sopra include le voci “Crediti” dati pro-forma 2016 

e la voce ”Attività finanziarie” facenti capo ad ERG Renew S.p.A. rilevate nel prospetto di “Determinazione Situazione 

Patrimoniale-Finanziaria al 31 dicembre 2016 pro-forma”.

crediti verso clienti (103.966 migliaia di euro)

I crediti verso clienti sono costituiti principalmente da: 

• fatture relative alla vendita di energia elettrica prodotta nell’ambito del contratto di Tolling dalle centrali dell’impianto 

CCGT di ERG Power S.r.l., dai parchi eolici italiani delle proprie controllate rinnovabili e dalle centrali idroelettriche di 

ERG Hydro S.r.l. nei confronti del GME per 13.721 migliaia di Euro, e dalle fatture relative al vapore ed altre utilities; 

• credito nei confronti di Terna per l’importo richiesto a reintegro sulla base delle disposizioni di cui all’Allegato A della 

deliberazione n. 111 del 9 giugno 2006 dell’AEEGSI per 3.857 migliaia di Euro; 

• accertamento del credito relativo a Titoli di Efficienza Energetica (“certificati bianchi”) per la produzione dell’anno 

2017 per 27.550 migliaia di Euro;
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• credito nei confronti di IREN Mercato S.p.A. per la cessione di energia elettrica a seguito dell’Accordo quadro vinco-

lante per la fornitura di 2 TWh all’anno di energia elettrica in vigore dal 1° gennaio 2012 con scadenza 31 dicembre 

2017, per un importo pari a 21.840 migliaia di Euro.

Si segnala che relativamente al credito nei confronti di Terna per l’importo richiesto a reintegro sulla base delle dispo-

sizioni di cui all’Allegato A della Deliberazione n. 111 del 9 giugno 2006 dell’AEEGSI, nel mese di agosto 2017 è stato 

richiesto all’AEEGSI il conguaglio del reintegro 2016, ai sensi dell’art. 65.28 della Deliberazione 111/06; in data 30 

novembre 2017 sono stati incassati 12.558 migliaia di Euro a titolo di conguaglio del 2015. Su un totale richiesto dalla 

Società per la competenza 2015 pari a 77.678 migliaia di Euro, l’AEEGSI non ha riconosciuto alla Società un importo 

pari a 735 migliaia di Euro, che è conseguentemente stato stralciato nel Conto Economico del 2017.

In data 30 dicembre 2017 sono stati incassati 9.000 migliaia di Euro come ulteriore acconto del 2016. Pertanto relati-

vamente alla posta in oggetto risulta iscritto un credito per 3.857 migliaia di Euro relativo alla sola competenza 2016. 

I crediti verso clienti al 31 dicembre 2017 sono, per la maggior parte verso clienti nazionali, e sono esigibili entro l’e-

sercizio successivo. 

Si precisa che i crediti verso clienti sono esposti al netto del fondo svalutazione crediti pari a 2.824 migliaia di Euro al 

31 dicembre 2017 iscritto per fare fronte a crediti eventualmente inesigibili.

crediti verso imprese controllate (179.549 migliaia di euro)

La voce si compone sostanzialmente come segue:

• crediti commerciali per circa 24.821 migliaia di Euro, principalmente riconducibili alle prestazioni rese e non ancora 

incassate nell’ambito del contratto di Operation & Maintenance sul CCGT di proprietà di ERG Power, altresì le pre-

stazioni rese e non ancora incassate nell’ambito dei contratti di Operation & Maintenance e di B.o.P. sui parchi eolici 

delle proprie controllate. Inoltre la voce include le prestazioni riaddebitate a tutte le società controllate nell’ambito 

del contratto del service amministrativo-societario;

• crediti finanziari per circa 154.416 migliaia di Euro, relativi ai crediti per tesoreria e per linea di corrispondenza a fa-

vore delle imprese controllate, di cui gli importi più significativi risultano iscritti verso Brockaghboy (UK) per 56.807 

migliaia di Euro, verso ERG Eolica Ginestra S.r.l. per 36.790 migliaia di Euro e verso ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l. 

per 22.881 migliaia di Euro;

• altri crediti diversi per 313 migliaia di Euro.

crediti verso imprese collegate (1.535 migliaia di euro)

I crediti commerciali verso Priolo Servizi S.C.p.A. sono costituiti da servizi di somministrazione di utilities (in partico-

lare acqua mare, energia elettrica ed altro) e da prestazioni rese nell’ambito del contratto di Operation & Maintenance. 

crediti verso imprese controllanti (26.918 migliaia di euro)

Tale voce include principalmente altri crediti verso ERG S.p.A. per 24.110 migliaia di Euro, fanno riferimento ai crediti 
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relativi alla cessione dell’IVA relativa al mese di dicembre 2017 e all’adesione al “consolidato fiscale”.

Il sensibile aumento degli altri crediti verso controllanti è dovuto alla cessione del beneficio fiscale ACE, pari a 10.621 

migliaia di Euro, alla ERG S.p.A.

La voce nel 2017 risulta sensibilmente aumentata stante la cessione al “consolidato fiscale” del beneficio fiscale ACE 

maturato nell’anno corrente e nei precedenti esercizi dalla Società stessa e dall’incorporata ERG Renew S.p.A. per 

l’utilizzo in compensazione con il reddito imponibile generato nell’ambito del consolidato stesso.

All’incremento del credito verso la controllante corrisponde la riduzione delle imposte anticipate iscritte nei precedenti 

esercizi dalla Società stessa e dall’incorporata ERG Renew S.p.A.

crediti tributari (3.646 migliaia di euro)

Tale voce include principalmente il credito per acconti IRAP versati in eccedenza rispetto al debito di imposta per 

l’esercizio 2017 per 749 migliaia di Euro, l’acconto su accise energia elettrica e gas per 629 migliaia di Euro, il credito 

IRAP chiesto a rimborso relativo alla verifica fiscale dell’anno 2004 per 55 migliaia di Euro. La voce include un credito 

acquisito da ACEA dalla società incorporata ERG Renew S.p.A. pari a 1.256 migliaia di Euro.

L’importo include altresì imposte versate in pendenza di giudizio dalla Società stessa (166 migliaia di Euro) e dall’in-

corporata ISAB Energy Services S.p.A. (171 migliaia di Euro), oltre a 142 migliaia di Euro relativi a credito IRES per so-

pravvenuta deducibilità dell’IRAP richiesto all’Amministrazione finanziaria per il tramite dalla consolidante ERG S.p.A. 

ma non ancora rimborsato. 

imposte anticipate (5.424 migliaia di euro)

Le imposte anticipate sono relative all’effetto fiscale sulle differenze temporanee deducibili che si riverseranno nei 

prossimi esercizi. Si presenta di seguito la composizione delle principali differenze temporanee e del relativo effetto 

fiscale:

31/12/2017 31/12/2016
Ammontare 

delle differenze 
temporanee

Effetto 
fiscale

Ammontare 
delle differenze 

temporanee
Effetto 
fiscale

Fondo oneri di bonifica – –  220  61 

Svalutazione magazzino  1.330 383 – –

Altri Fondi  16.046 4.308  2.027  565 

Altre variazioni IRES  1.431 412 –  3.530 

Strumenti derivati  1.107 319  –  977 

Totale   5.424   5.134 

Il mantenimento della fiscalità differita attiva nel Bilancio chiuso al 31 dicembre 2017 è supportato da ragionevoli 

elementi di certezza in ordine alla sua recuperabilità negli esercizi di atteso riversamento. Tale presupposto trova il 

suo principale fondamento nell’adesione al regime di “consolidato fiscale” con la controllante ERG S.p.A., in conside-

razione degli imponibili fiscali attesi a livello di Gruppo.

Come precedentemente segnalato, si ricorda che nel corso dell’esercizio 2017 è stato sostanzialmente utilizzato il 

beneficio ACE derivante dai precedenti esercizi ed in parte dalla fusione.
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La Legge n. 208 del 28 dicembre 2015 ha previsto la riduzione dell’aliquota IRES dal 27,5% al 24% a decorrere dal  

1° gennaio 2017.

Si segnala quindi che, l’aliquota utilizzata per il calcolo delle imposte anticipate è pari all’aliquota nominale IRES del 

24% per quelle poste reddituali che troveranno riconoscimento fiscale negli esercizi futuri, maggiorate, ove previsto, 

dell’aliquota IRAP (4,82%). La Società ha inoltre adeguato la fiscalità differita IRAP applicando l’aliquota del 4,82% in 

luogo dell’aliquota base precedentemente utilizzata e pari al 3,9%, con un impatto per adeguamento dei saldi pari a 

20 migliaia di Euro.  

crediti verso altri (31.695 migliaia di euro)

Tale voce è costituita principalmente da crediti verso ECC – European Commodity Clearing relativo al margin deposit 

ed al fair value dei contratti stipulati (Future) per un importo pari a 14.069 migliaia di Euro, dal credito verso Jao S.A. 

per un importo pari a 2.438 migliaia di Euro e da depositi cauzionali verso GME per 550 migliaia di Euro.

La voce include altresì crediti per 10.009 migliaia di Euro nei confronti di Gaz de France riferiti al recupero di rivaluta-

zione ed interessi sulle erogazioni della Legge 488/1992, derivanti dalla ERG Renew S.p.A. La voce include inoltre cre-

diti per 2.236 migliaia di Euro verso la società PLT Energia S.p.A. per la transazione Tursi. Questo credito è interamente 

coperto da garanzia bancaria ed assicurativa e il suo incasso è previsto entro giugno 2018.

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni (76.073 migliaia di Euro)

Tale voce è costituita principalmente dalla partecipazione in Brockaghboy Windfarm Limited. Si fornisce la seguente 

tabella riepilogativa:

Variazioni

31/12/2017 Pro- forma 
31/12/2016 31/12/2016 Incrementi Decrementi

Imprese controllate

Brockaghboy Windfarm Limited 26.329 7.090 – 19.239 –

TOTALE PARTECIPAzIONI 26.329 7.090  –   19.239 –

Come precedentemente commentato, alla fine dell’esercizio 2017 è stato avviato un processo di vendita della con-

trollata Brockaghboy Windfarm Ltd., società di diritto inglese proprietaria di un parco eolico in Irlanda del Nord che 

è entrato in operatività nel corso del quarto trimestre 2017. Si prevede che il processo di vendita si concluda entro il 

primo trimestre 2018.

In considerazione di quanto sopra ed ai fini di una maggiore chiarezza espositiva si è ritenuto opportuno classificare 

nel presente Bilancio di Esercizio la partecipazione in oggetto nell’Attivo Circolante.

La voce in oggetto è composta altresì dal credito finanziario verso la controllante ERG S.p.A. relativo al saldo del cash 

pooling zero balance per un importo pari a 49.181 migliaia di Euro. 

Tale voce include infine il fair value dei derivati, in particolare relativi a swap e contract for difference, in essere a fine 

esercizio per un importo pari a 564 migliaia di Euro; per maggiori informazioni si rimanda al paragrafo dedicato ai 

derivati.
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Disponibilità liquide
 

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Depositi bancari e postali  3.210  1.238 –

Totale  3.210  1.238 –

Si tratta sostanzialmente dei saldi attivi dei conti correnti bancari, il cui valore contabile ne rappresenta il valore no-

minale.

Ratei e risconti (9.533 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Ratei attivi diversi –  24 –

Risconti attivi altri  9.435  7.062  12 

Risconti attivi premi assicurativi  44  85  71 

Risconti attivi canoni diversi  54  313  76 

Totale  9.533  7.484  159 

La voce “Risconti attivi altri” comprende prevalentemente i risconti attivi relativi agli oneri di sviluppo dei progetti eolici 

all’estero, in particolare gli oneri per le società di diritto inglese impegnate nello sviluppo di quattro progetti eolici ubi-

cati nel Regno Unito per 8.361 migliaia di Euro.

Presentiamo di seguito la classificazione stimata per scadenza delle principali poste iscritte nell’attivo: 

Entro 12 mesi Entro 5 anni Oltre 5 anni Totale
Crediti nelle immobilizzazioni finanziarie
 - verso altri –  1.964  228.796  230.760 

Crediti nell'attivo circolante
- verso clienti  103.966 – –  103.966 
- verso controllate  179.491  57 –  179.549 
- verso collegate  1.535 – –  1.535 
- verso imprese sottoposte al controllo delle  
  controllanti – – – –

- verso imprese controllanti  26.918 – –  26.918 
- imposte anticipate  322  5.102 –  5.424 
- verso l'erario  2.390  1.256 –  3.646 
- verso altri  19.266  12.429 –  31.695 

Totale  333.888  20.809  228.796  583.493 
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PassiVO

PatRiMOniO nettO (1.843.675 Migliaia Di euRO)

capitale sociale (100.000 migliaia di euro)
Il capitale sociale al 31 dicembre 2016, interamente versato, era composto da n. 600.000 azioni del valore nominale di 

10 Euro cadauna per un totale di 6.000 migliaia di Euro, era detenuto interamente da ERG S.p.A. Con l’atto di fusione 

del 21 dicembre 2016 in particolare ha avuto piena esecuzione la delibera dell’Assemblea del 18 novembre 2016, che 

ha previsto, con efficacia dal 1° gennaio 2017, un aumento del capitale sociale dell’incorporante ERG Power Genera-

tion S.p.A. per un ammontare complessivo di 94.000.000 di Euro, con emissione di numero 9.400.000 azioni di nuova 

emissione da nominali Euro 10 cadauna, assegnate alla società ERG S.p.A., unico socio della società incorporante.

Per effetto di quanto sopra, il capitale sociale al 31 dicembre 2017 ammonta a 100.000 migliaia di Euro.

Riserva sovrapprezzo azioni (7.000 migliaia di euro)
L’Assemblea del 20 giugno 2014 della Società aveva deliberato di aumentare il capitale sociale da 5.000 migliaia di 

Euro a 6.000 migliaia di Euro e cioè per 1.000 migliaia di Euro mediante emissione di 100.000 azioni da nominali 10 

Euro con sovrapprezzo di 7.000 migliaia di Euro quale corrispettivo dell’apporto del ramo d’azienda della “Business 

Unit Power” avvenuto in data 1° luglio 2014.

Riserva di rivalutazione (37 migliaia di euro)
Le riserve di rivalutazione, erano state migrate a seguito della fusione di ISAB Energy Services S.r.l. in data 1° gennaio 

2015; a sua volta derivavano dall’operazione di scissione da ERG Nuove Centrali S.p.A. in data 1° luglio 2007 propor-

zionalmente al patrimonio netto al 30 giugno 2007 della stessa, trasferito con scissione.

Riserva legale (5.038 migliaia di euro)
La riserva legale è stata costituita nel 2012 a seguito della delibera adottata dall’Assemblea ordinaria degli Azionisti 

del 16 aprile 2012 che ha approvato il Bilancio per l’Esercizio 2011. L’Assemblea degli Azionisti tenutasi il 22 aprile 2015 

aveva approvato il Bilancio dell’Esercizio 2014 ed ha deliberato di accantonare a riserva il 5% dell’utile consuntivato 

nel periodo per un ammontare pari a 632 migliaia di Euro. L’Assemblea degli Azionisti tenutasi il 21 aprile 2016 aveva 

approvato il Bilancio dell’Esercizio 2015 ed ha deliberato di accantonare a riserva un ammontare pari a 507 migliaia di 

Euro. L’Assemblea degli Azionisti tenutasi il 19 aprile 2017 ha deliberato di accantonare a riserva un ammontare pari 

a 3.838 migliaia di Euro.

altre riserve (1.580.470 migliaia di euro)
Le voce altre riserve è costituita dal versamento in conto capitale effettuato dalla controllante ERG S.p.A. per un 

importo pari in totale a 961.733 migliaia di Euro, di cui 261.733 migliaia di Euro nell’esercizio 2015 e 700.000 migliaia 
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di Euro a luglio 2016, a seguito della decisione da parte di ERG S.p.A. di effettuare un versamento in conto capitale a 

favore di ERG Power Generation S.p.A. ed estinguere il finanziamento in essere tra ERG S.p.A. ed ERG Power Genera-

tion S.p.A. mediante compensazione. Tale voce, è altresì composta dalla riserva straordinaria nella quale sono stati 

accantonati 5.830 migliaia di Euro derivanti dalla riduzione di capitale sociale avvenuta nell’esercizio 2011, dall’avanzo 

di fusione per un importo pari a 5.855 migliaia di Euro relativo alla fusione per incorporazione di ISAB Energy Services 

S.r.l. in data 1° gennaio 2015.  La voce in oggetto include inoltre un importo pari a 607.050 migliaia di Euro che riflette 

il patrimonio netto delle società ERG Renew S.p.A. ed ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. incorporate in ERG 

Power Generation S.p.A. a far data dal 1° gennaio 2017.

La restante quota è costituita da diverse riserve di importo non significativo (2 migliaia di Euro) che erano confluite 

nella Società a seguito della fusione per incorporazione di ISAB Energy Services S.r.l. in data 1° gennaio 2015.  

Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi (-789 migliaia di Euro)
Tale voce era stata introdotta dal D.Lgs. 139/15, ed accoglie le variazioni di fair value della componente efficace degli 

strumenti finanziari derivati di copertura al netto degli effetti fiscali differiti.

utili a nuovo (73.434 migliaia di euro)
La voce include gli utili e le perdite portati a nuovo relativi agli esercizi precedenti.

Si presenta di seguito il prospetto delle variazioni delle voci del patrimonio netto della Società intervenute negli ultimi 

due esercizi:

Capitale
sociale

Riserva 
sovrap.
azioni

Riserve di
rivalutaz.

Riserva
legale

Riserve
statutarie

Altre 
riserve

Riserva cash 
flow hedge

Utile 
(perdita)
portati

a nuovo

Utile 
(perdita)

del periodo

Totale
Patrimonio 

Netto

sALDO AL 31/12/2015  6.000  7.000  37  693 –  273.420  (114)  506  21.695  309.235 

  –   

Distribuzione dividendi  –    –    –    –    –    –    –    (21.186)  –    (21.186)

Destinazione del risultato 
anno precedente  –    –    –    507  –    –    –    21.186  (21.695)  – 

Altre variazioni  –    –    –    –    –    700.000  –    –    –    700.000 

Adozione nuovi OIC  –    –    –    –    –    –    (2.987)  –    –    (2.987)

Risultato esercizio  –    –    –    –    –    –    –    –    76.766  76.766 

sALDO AL 31/12/2016  6.000  7.000  37  1.200  –    973.420  (3.101)  506  76.766  1.061.828 

Distribuzione dividendi  –    –    –    –    –    –    –    –    –    –   

Destinazione del risultato 
anno precedente  –    –    –    3.838  –    –    –    72.928  (76.766)  –   

Riserva di fusione 2017  –    –    –    –    –    607.050  –    –    –    607.050 

Altre variazioni  94.000  –    –    –    –    –    –    –    –    94.000 

Adozione nuovi OIC  –    –    –    –    –    –    2.312  –    –    2.312 

Risultato esercizio  –    –    –    –    –    –    –    –    78.485  78.485 

sALDO AL 31/12/2017  100.000  7.000  37  5.038  –    1.580.470  (789)  73.434  78.485  1.843.675 
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La seguente tabella elenca le voci di patrimonio netto ed indica per ognuna la possibile destinazione, nonché gli even-

tuali vincoli di natura fiscale.

Importo Possibilità 
di utilizzo

Quota
disponibile

Quota in 
sospensione 

d’imposta
Capitale sociale  100.000  – –  3.009 

Riserve di rivalutaz.  37  A,B,C  37  37 

Riserva di sovrapprezzo azioni  7.000  A,B  7.000 –

Riserva legale  5.038  B – –

Altre riserve/Versamento in conto capitale  961.733  A,B,C  961.733 – 

Altre riserve  11.687  A,B,C  11.687 –

Altre riserve/Riserva di fusione 2017  607.050  A,B,C – – 

Riserva per operaz. di copertura dei flussi fin. attesi  (789)  – – –

Utili portati a nuovo  73.434  A,B,C  73.434 –

Utile d'esercizio  78.485  A,B,C  78.485 –

Totale  1.843.675   1.132.376  3.046 

Legenda:
A - per aumento capitale sociale
B - per copertura perdite
C - per distribuzione ai soci

La Società non ha stanziato imposte differite passive sulla quota di capitale ascrivibile ad operazioni in sospensione di 

imposta (per 3.009 migliaia di Euro), né sulle riserve di rivalutazione (per 37 migliaia di Euro) in quanto non ne prevede 

utilizzi che possano generare tassazione.

Fondi per rischi ed oneri (9.253 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Strumenti finanziari derivati passivi  142  247  247 

Altri fondi  9.111  8.297  8.080 

Totale  9.253  8.545  8.327 

La voce strumenti finanziari derivati passivi, pari a 142 migliaia di Euro, accoglie gli strumenti finanziari derivati con fair 

value negativo alla data di valutazione, in particolare i Contracts for Difference. Per maggiori informazioni si rimanda 

al paragrafo dedicato relativo ai derivati.

Si fornisce qui di seguito il riepilogo della voce “Altri fondi”:

(Migliaia di Euro) 31/12/2017 Incrementi Decrementi Fusione 2017 31/12/2016
Fondo per copertura perdite 
società partecipate  1.331 –  (4.670)  167  5.833 

Altri fondi oneri correnti  7.610  5.591 – –  2.018 

Fondo rischi ambientali correnti  59 – –  50  9 

Fondo rischi legali correnti  –   –  (220) –  220 

Altri fondi oneri  non correnti  112  131  (19) – –

 Totale  9.111  5.722  (4.909)  217  8.080 
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La voce “Altri fondi per rischi e oneri”, è composta principalmente come segue: 

• per 1.331 migliaia di Euro dal residuo del fondo accantonato sul Bilancio 2011 di ERG S.p.A. in occasione dell’Im-

pairment test 2011 relativamente alla CGU Power CCGT conferito in data 1° luglio 2014 alla ERG Power Generation 

S.p.A.; 

• per 2.720 migliaia di Euro da oneri potenzialmente derivanti da una vertenza contrattuale instauratasi nel 2010 nei 

confronti di un cliente grossista;

• per 3.250 migliaia di Euro da oneri potenzialmente derivanti dal business energia elettrica;

• per 1.621 migliaia di Euro da potenziali oneri relativi all’incertezza sull’esito di progetti principalmente legati al busi-

ness delle società rinnovabili.

Ai soli fini informativi, si segnala che in data 3 luglio 2017 è stata notificata a ERG Power Generation S.p.A. ed E.On 

Italia da parte dell’Agenzia delle Entrate - Direzione Provinciale di Genova una comunicazione con cui l’Ufficio mani-

festava l’intenzione di riqualificare l’operazione di vendita totalitaria delle quote in Hydro Terni S.r.l. (oggi ERG Hydro 

S.r.l.)  posta in essere il 30 novembre 2015 da cessione di partecipazione (post scissione parziale del business hydro 

da parte di E.On Produzione S.p.A.) in cessione di azienda e, conseguentemente, evidenziando il mancato pagamento 

sul prezzo dichiarato (circa 950 milioni/Euro) della relativa imposta proporzionale di registro.

In data 21 luglio 2017 le società hanno incontrato i funzionari dell’Agenzia delle Entrate di Genova al fine di fornire le 

proprie prime osservazioni. Come concordato con l’Ufficio, in data 21 settembre 2017 le società hanno presentato 

all’Agenzia delle Entrate una nota di approfondimento al fine di rappresentare la volontà delle parti, le particolarità 

tecnico/legali sottostanti alla causa civilistica della cessione di partecipazione rispetto alla “impraticabile” cessione 

dell’azienda, nonché i principali aspetti normativi a base dell’infondatezza del comportamento dell’Agenzia. 

Al riguardo si ricorda che lato ERG, a seguito degli approfondimenti tecnico-legali a suo tempo svolti, l’acquisizione 

della partecipazione di ERG Hydro S.r.l. (post scissione parziale del business hydro da parte di E.On Produzione S.p.A.) 

era l’unica operazione concretamente percorribile nei termini e nei modi atti a mantenere economicamente sosteni-

bile l’investimento. In particolare, le tematiche di ostacolo ad una diversa operazione (i.e. cessione di azienda) erano 

rappresentate da: (i) complessità ed incerta tempistica di ottenimento del nulla osta da parte delle autorità in merito 

al trasferimento delle concessioni e (ii) difformità urbanistiche/catastali di alcuni asset idroelettrici, (iii) incompatibilità 

di un’acquisizione di ramo d’azienda con la struttura del Gruppo ERG, che vede ogni singolo business gestito da un’ap-

posita società all’uopo dedicata. Nonostante la presentazione della nota di approfondimento da parte di ERG Power 

Generation ed E.On Italia (integrata da ulteriori produzioni in data 26 ottobre 2017) e dell’incontro con i funzionari 

dell’Agenzia delle Entrate di Genova svoltosi in data 17 ottobre 2017, in data 27 ottobre 2017,  l’Agenzia delle Entrate - 

Direzione Provinciale di Genova ha notificato l’avviso di liquidazione di una maggiore imposta di registro pari a circa 

28,8 milioni di Euro oltre interessi per 1,9 milioni di Euro (non sono state applicate sanzioni).

In data 24 novembre 2017 è stato proposto ricorso ed istanza di sospensione giudiziale della riscossione.

In data 14 dicembre 2017 è stata disposta la sospensione giudiziale della riscossione.

L’udienza di merito si svolgerà il 14 marzo 2018. 
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Non essendo il contenzioso ritenuto a rischio probabile, non si è proceduto a rilevare un accantonamento a fondi 

rischi nel presente Bilancio di Esercizio.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (3.199 migliaia di Euro)

(Migliaia di Euro) 31/12/2017 31/12/2016

saldo Iniziale  1.090  1.040 

Fusione 2017  2.285  –   

Incrementi  1.248  819 

Decrementi  (1.424)  (769)

saldo Finale  3.199  1.090 

La voce accoglie l’ammontare della passività legata al trattamento di fine rapporto di lavoro (TFR) da corrispondere 

ai dipendenti. Si precisa che la movimentazione esposta in tabella non include la quota di TFR maturato e trasferito 

al fondo di Tesoreria INPS. 

Debiti (358.632 migliaia di euro)
Il riepilogo dei debiti è il seguente:

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Debiti verso banche –  18  13 

Debiti verso fornitori  40.264  71.286  64.190 

Debiti verso imprese controllate  310.363  208.098  147.760 

Debiti verso imprese controllanti  51  164.026  5.047 

Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti  49  554  19.359 

Debiti tributari  1.554  1.344  922 

Debiti verso istituti previdenza e sicurezza sociale  1.929  1.942  1.095 

Altri debiti  4.421  9.603  6.067 

Totale  358.632  456.872  244.453 

Debiti verso fornitori (40.264 migliaia di euro) 

I debiti verso fornitori derivano da rapporti di natura commerciale. 

Si precisa che i debiti verso fornitori esistenti al 31 dicembre 2017 sono per la maggior parte verso controparti italiane. 

I debiti commerciali sono riconducibili principalmente al debito verso il GME, per un importo pari a 6.081 migliaia 

di Euro, relativo all’acquisto di energia elettrica, al debito verso Edison, per un importo pari a 5.371 migliaia di Euro, 

verso ENI per un importo pari a 5.948 migliaia di Euro e verso Gazprom Export LLC per 2.128 migliaia di Euro, relativi 

all’acquisto del gas.

La voce include anche i debiti verso altre controparti quali Terna per 5.425 migliaia di Euro, EDP Renewables Italia S.r.l. 

per 1.163 ed altri operatori per l’acquisto di energia elettrica.
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La voce in oggetto include altresì debiti commerciali per oneri accessori alla vendita di energia elettrica (quali ad 

esempio verso Enel Distribuzione S.p.A. per 1.169 migliaia di Euro) ed altri oneri legati all’acquisto del gas ed alla pro-

duzione dell’impianto CCGT di proprietà di ERG Power S.r.l., quali ad esempio debito verso Snam Rete Gas per 1.293 

migliaia di Euro. 

La voce include altresì debiti di natura commerciale verso terzi relativi alle prestazioni legate alla manutenzione dei 

parchi eolici per circa 5.549 migliaia di Euro. 

Debiti verso imprese controllate (310.363 migliaia di euro)

La voce in oggetto risulta essere principalmente costituita come segue:

• debiti finanziari verso società controllate, per un importo pari a 252.850 migliaia di Euro relativi in particolare al 

cash pooling zero balance verso la controllata ERG Hydro S.r.l., comprensivo degli interessi maturati, per un importo 

totale pari a 177.014 migliaia di Euro, al debito per tesoreria verso ERG Eolica San Cireo S.r.l. per 12.939 migliaia di 

Euro, al debito per tesoreria verso ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. per un importo pari a 7.575 migliaia di Euro, debiti 

per tesoreria verso ERG Wind Investments Limited per 55.095 migliaia di Euro, altresì la parte residua dei debiti 

finanziari in oggetto riflette il saldo del cash pooling zero balance verso le altre società controllate; 

• debiti commerciali verso le società del Gruppo, pari a circa 57.249 migliaia di Euro, si riferiscono principalmente a 

debiti nei confronti delle società controllate eoliche per 26.909 migliaia di Euro per l’acquisto di energia elettrica, a 

debiti nei confronti di ERG Hydro S.r.l. per 13.301 migliaia di Euro per l’acquisto di energia elettrica, ed a debiti per 

prestazioni di servizio maturate nell’esercizio, in particolare verso la controllata ERG Power S.r.l., per un importo pari 

a 17.038 migliaia di Euro nell’ambito del contratto di Tolling;

• altri debiti diversi per 264 migliaia di Euro.

Debiti verso imprese controllanti (51 migliaia di euro)

La voce nel 2017 include riaddebiti di spese dalla controllante ERG S.p.A.

Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti (49 migliaia di euro)

La voce nel 2017 include riaddebiti da TotalErg S.p.A. mentre nel 2016 includeva i debiti nei confronti di ERG Renew S.p.A. 

per l’acquisto di energia elettrica prodotta da parchi eolici appartenenti alle società controllate da ERG Renew S.p.A.

Debiti tributari (1.554 migliaia di euro)

La voce si riferisce principalmente ai debiti verso l’erario per ritenute d’acconto per 833 migliaia di Euro e ai debiti per 

accise legate all’energia elettrica e al gas per un ammontare pari a 566 migliaia di Euro. 

Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale (1.929 migliaia di euro)

La voce si riferisce principalmente a quanto dovuto sui salari e stipendi del mese di dicembre a fronte di obblighi 

contributivi, previdenziali ed assicurativi.
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altri debiti (4.421 migliaia di euro) 

(Migliaia di Euro)
31/12/2017 Pro-forma

31/12/2016 31/12/2016

Debiti verso il personale  2.348  3.100  1.846 

Debiti verso terzi per acquisto partecipazioni  1.929  2.144 –

Debiti diversi  144  4.359  4.222 

Totale  4.421  9.604  6.068 

La voce include debiti verso il personale, relativi alle competenze del periodo non ancora liquidate ed include ferie, 

riposi compensativi non goduti e la stima del premio di produttività e dei riconoscimenti variabili legati agli obiettivi 

aziendali. 

I “Debiti verso terzi per acquisto partecipazioni” includono principalmente un debito pari a 1.844 migliaia di Euro deri-

vante dalla fusione di ERG Renew S.p.A. Il debito in oggetto è relativo alla valorizzazione di un’opzione di cessione pari 

al 0,69% di Ansaldo Fuel Cells S.p.A. concessa da ERG Renew S.p.A. a Gepafin S.p.A. con scadenza 29 gennaio 2009. 

Gepafin S.p.A. aveva comunicato l’esercizio dell’opzione put, ERG Renew S.p.A. non aveva considerato sussistente 

tale diritto sulle azioni di Ansaldo Fuel Cells S.p.A. e ha comunicato alla Gepafin S.p.A. che non avrebbe rilevato le 

azioni oggetto dell’opzione. 

Gepafin ha promosso un giudizio per ottenere il pagamento del debito; allo stato attuale il giudizio in oggetto è fermo 

in Cassazione. 

Presentiamo di seguito la classificazione per scadenza delle principali poste iscritte nel passivo: 

Entro 12 mesi Entro 5 anni Oltre 5 anni Totale

Debiti

- verso banche – – – –

- verso fornitori  40.264 – –  40.264 

- verso imprese controllate  310.363 – –  310.363 

- verso imprese controllanti  51 – –  51 

- verso imprese sottoposte al controllo  
delle controllanti  49 – –  49 

- tributari  1.554  –  –  1.554 
- verso istituti di previdenza  

e di sicurezza sociale  1.929 – –  1.929 

- altri debiti  4.421 – –  4.421 

Totale  358.632 – –  358.632 
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ValORe Della PRODuziOne (730.139 Migliaia Di euRO)

Ricavi delle vendite e delle prestazioni (721.932 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Ricavi delle vendite  645.365  596.676 

Ricavi delle prestazioni  76.567  29.694 

Totale  721.932  626.370 

I ricavi delle vendite sono costituiti essenzialmente: 

• dalle vendite di energia elettrica e gas a terzi, e dalla vendita di “certificati bianchi” sulla produzione di energia elet-

trica dell’impianto CCGT;

• dalle vendite di energia elettrica, gas, dalla somministrazione di vapore ed altre utilities alle società operanti nel sito 

industriale di Priolo Gargallo. 

Si segnala che, ERG Power Generation S.p.A. a partire da marzo 2015, risulta essere l’unico dispacciatore del Gruppo 

sia per l’unità produttiva CCGT che per le unità produttive del Gruppo Renew e vende il relativo programma di immis-

sione al GME tramite la piattaforma IPEX. Si segnala inoltre che a partire dal 1° luglio 2016 ERG Power Generation 

S.p.A. vende al mercato l’energia prodotta degli impianti di ERG Hydro S.r.l., ad esclusione di quella relativa agli impian-

ti per i quali esistono convenzioni per il ritiro dedicato con il GSE.

I ricavi delle prestazioni sono costituiti principalmente dalle componenti di remunerazione previste dal contratto di ser-

vizio di Operation & Maintenance verso la controllata ERG Power S.r.l., verso la collegata Priolo Servizi S.C.p.A., e verso 

ISAB S.r.l.; la voce include anche le prestazioni di servizi tecniche e di staff centrali riaddebitate ad ERG Power S.r.l.

I ricavi delle prestazioni includono anche i ricavi verso Terna per Capacity payment. 

Si segnala inoltre che a partire dal 1° gennaio 2017 i ricavi delle prestazioni, per effetto della fusione precedentemente 

commentata, includono anche le prestazioni rese nei confronti delle società controllate eoliche per Operation & Main-

tenance e BoP, ovvero le prestazioni di gestione e manutenzione degli aereogeneratori eolici e delle sottostazioni.

analisi del conto economico
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Per fornire una maggiore completezza informativa, di seguito presentiamo un dettaglio dei ricavi delle vendite e delle 

prestazioni:

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Vendite 

Energia elettrica  552.718  526.970 

Vapore  44.243  42.964 

Gas  1.880  1.546 

Certificati Bianchi  38.322  16.216 

Utilities  8.203  8.978 

  645.365  596.674 

Prestazioni

Ricavi MSD verso Terna  5.615  447 

Contratto di servizi verso controllate ERG Power ed ERG Hydro  12.392  9.522 

Contratto di servizi verso controllate eoliche  5.716 –

O&M verso ERG Power e terzi minori sito  12.541  13.523 

O&M e BoP verso controllate eoliche  33.796 –

Altro  6.506  6.204 

  76.567  29.696 

Totale ricavi delle vendite e delle prestazioni  721.932  626.370 

I ricavi per energia elettrica sono realizzati principalmente nei confronti del GME e di IREN Mercato, Terna ed Enel. 

I ricavi di vendita di energia elettrica fanno riferimento all’energia prodotta dagli impianti eolici, termoelettrici ed idro-

elettrici delle proprie controllate italiane.

L’energia venduta include le vendite sulla borsa elettrica IPEX, sia nel “mercato del giorno prima” (MGP) che nel “mer-

cato infragiornaliero” (MI) e nel “mercato per il servizio di dispacciamento” (MSD), nonché le vendite a principali ope-

ratori del settore su piattaforma “over the counter” (OTC). Queste ultime vengono realizzate da Energy Management 

nell’ottica dello sviluppo delle attività di contrattazione a termine anche con l’obiettivo di hedging della generazione, 

in linea con le risk policy di Gruppo.

Si segnala che il valore medio del PUN nel 2017 si è attestato a 54,0 Euro/MWh, in aumento del 26% rispetto al valore 

rilevato nel 2016 (42,8 Euro/MWh).  Le vendite di vapore e di utilities sono riconducibili ai clienti del distretto industriale 

di Priolo, in particolare Versalis S.p.A., ISAB S.r.l. e Priolo Servizi S.C.p.A.

Le vendite di gas sono residuali, finalizzate per destinare il gas non utilizzato nel ciclo produttivo del CCGT e ricondu-

cibili principalmente a Snam rete Gas S.p.A.

I ricavi per “certificati bianchi” sono principalmente riconducibili al beneficio derivante dalla produzione di energia 

elettrica dell’impianto CCGT per il 2017.

I ricavi per prestazioni includono anche le prestazioni per servizi resi di O&M alle società controllate eoliche, dal 1° 

gennaio 2017, a seguito della fusione per incorporazione in particolare di ERG Renew Operation & Maintenance S.r.l.

La voce in oggetto include inoltre i ricavi per prestazioni per servizi tecnici e di staff centrali forniti alle società control-

late. Dal 1° gennaio 2017, a seguito della fusione per incorporazione in particolare di ERG Renew S.p.A., sono inclusi 

anche i contratti di servizi verso le società eoliche.
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La voce altre prestazioni include principalmente proventi per operazioni di copertura concluse nel periodo per un 

importo pari a 3.803 migliaia di Euro, riaddebiti verso Terna relativi agli oneri di mancata produzione eolica per 2.676 

migliaia di Euro ed altre prestazioni minori verso terzi, anche clienti di sito.

altri ricavi e proventi (8.207 migliaia di euro) 

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Altri ricavi da imprese del Gruppo  1.077  87 

Indennizzi assicurativi  219 –

Recupero spese  117  4 

Altri ricavi  6.795  6.812 

Totale  8.207  6.903 

La voce altri ricavi da imprese del Gruppo riguarda essenzialmente riaddebiti a società controllanti, controllate per 

costi sostenuti e per vendita ricambi.

La voce altri ricavi accoglie principalmente l’effetto positivo derivante dal rilascio parziale del fondo rischi relativo 

alla CGU Power – CCGT rilevato in occasione dell’Impairment test 2011 sul bilancio di ERG S.p.A. conferito in data 1° 

luglio 2014 alla Società. L’utilizzo del fondo viene rilevato a fronte della consuntivazione dei flussi di cassa della CGU 

e nell’esercizio 2017 ammonta a 4.670 migliaia di Euro. 

La voce altri ricavi include altresì ricavi verso Jao S.A. per rivendita della capacità di trasmissione non utilizzata per 

un importo pari a 1.901 migliaia di Euro.

cOsti Della PRODuziOne (741.124 Migliaia Di euRO)
I costi della produzione sono composti come indicato nella tabella seguente

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Costi per materie prime, sussidiarie e di consumo  507.735  432.463 

Costi per servizi  197.065  179.668 

Costi per godimento di beni di terzi  2.057  495 

Costi per il personale  27.930  17.565 

Ammortamenti e svalutazioni  1.769  1.371 

Variazioni rimanenze materie prime, sussidiarie, di consumo e merci  (2.529) –

Accantonamenti per rischi  5.591 –

Altri accantonamenti –  46 

Oneri diversi di gestione  1.506  543 

Totale  741.124  632.150 
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costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (507.735 migliaia di euro)
I costi di acquisto dell’energia elettrica sono relativi principalmente ad acquisti dal GME, dalle società controllate eo-

liche e da ERG Hydro S.r.l.

I costi di acquisto del gas sono riconducibili essenzialmente ad Edison, ENI e Gazprom.

Gli acquisti di utilities e di vapore sono riconducibili ai rapporti con le società presenti nel sito industriale di Priolo 

Gargallo.

I costi includono gli esborsi per acquisto ricambi che si riferiscono a costi per materie prime acquistate da terzi e da 

società controllate per lo svolgimento dell’attività di manutenzione degli aereogeneratori eolici in favore delle società 

controllate, attività acquisita per effetto della fusione a partire da gennaio 2017.

costi per servizi (197.065 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Costi per servizi da terzi  43.657  44.072 

Costi per servizi da imprese controllate  116.576  119.034 

Costi per servizi da imprese controllanti  36.832  7.485 

Costi per servizi da imprese sottoposte al controllo delle controllanti –  9.077 

Totale  197.065  179.668 

I “Costi per servizi da imprese controllate” sono costituiti dalla “Tolling fee” pagata alla controllata ERG Power S.r.l. 

nell’ambito del contratto di Tolling.

I “Costi per servizi da imprese controllanti” riflettono sostanzialmente i costi per i servizi di staff resi dalla controllante 

ERG S.p.A.

I “Costi per servizi da terzi”, sono principalmente composti come segue:

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Costi di manutenzione  4.678 –

Costi per consulenze tecniche, legali ed altre  2.800  1.292 

Emolumenti sindaci  70  29 

Utenze e somministrazioni  264  30 

Spese di assicurazioni  436  248 

Altri servizi  35.408  42.473 

Totale  43.657  44.072 

I “Costi di manutenzione” si riferiscono ai corrispettivi per i servizi di assistenza, gestione e manutenzione dei parchi 

eolici, attività in capo alla Società per effetto della fusione a partire da gennaio 2017.

La voce “Consulenze” include principalmente costi legali per circa 259 migliaia di Euro, consulenze professionali tecni-

che per 1.257 migliaia di Euro, verifiche, ispezioni e collaudi per 401 migliaia di Euro, studi di fattibilità per 246 migliaia 

di Euro ed altri costi per servizi.

Nella voce in oggetto sono inoltre compresi i compensi alla Società di Revisione Deloitte & Touche S.p.A. riferiti ai ser-

vizi di revisione per un importo pari a 292 migliaia di Euro, per servizi diversi dalla revisione di bilancio per un importo 

pari a 57 migliaia di Euro.  
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Le “Spese di assicurazioni” rilevano la quota parte di competenza dei premi pagati nel corso degli esercizi precedenti. 

La voce “Altri servizi” è principalmente composta come segue:

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Costi per trasporti EE, gas ed altri oneri per capacity  13.619  31.597 

Oneri futures, swap e CFD  11.532  4.722 

Servizi vari del personale  2.667  1.356 

Costi per O&M rinnovabili  1.777 –

Commissioni Bancarie Italia ed Estero  958  180 

Altri oneri Terna e Ipex  1.091  2.792 

Altri servizi diversi  3.764  1.826 

Totale  35.408  42.473 

• i costi di trasporto relativo all’energia elettrica pari a 13.619 migliaia di Euro, sono in diminuzione rispetto all’importo 

pari a 31.597 migliaia di Euro relativo all’esercizio 2016, per un significativo decremento dei volumi venduti nel 2017 

per scadenza di alcuni contratti con clienti finali in data 31 dicembre 2016;

• gli oneri per operazioni principalmente di copertura concluse nel periodo sono pari a 11.532 migliaia di Euro, in 

aumento rispetto all’esercizio 2016 per un incremento nei volumi delle operazioni di copertura finanziaria sulle 

produzioni vendute rispetto alle operazioni di copertura fisica, le cui marginalità positive trovano un riscontro nei 

maggiori ricavi di vendita per energia elettrica e minori costi di acquisto di energia elettrica; 

• i servizi vari del personale sono aumentati principalmente per effetto dell’ingresso del personale dipendente fino al 

31 dicembre 2017 delle società ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A.;

• gli altri oneri verso Terna ed oneri IPEX sono pari nel 2017 a 1.091 migliaia di Euro e sono diminuiti principalmente 

per effetto dei minori oneri di dispacciamento per le unità di consumo, generato dalla minore numerosità di POD 

serviti sopra commentata.

costi per godimento di beni di terzi (2.057 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Affitti passivi  486  93 

Canoni  392  130 

Royalties  5 –

Noleggi e leasing  1.174  272 

Totale  2.057  495 

I costi per godimento per beni di terzi riguardano principalmente gli affitti passivi relativi ai magazzini, canoni ed il 

noleggio per auto ed autocarri.
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costi per il personale (27.930 migliaia di euro)
Il costo del personale fa riferimento al costo consuntivato nell’esercizio per 368 dipendenti (371 a fine anno).

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Salari e stipendi  19.364  11.842 

Oneri sociali  6.038  3.481 

Trattamento di fine rapporto  1.248  781 

Altri costi  1.280  1.462 

Totale  27.930  17.565 

La voce in oggetto è sensibilmente aumentata rispetto allo scorso esercizio, per effetto in particolare della fusione 

per incorporazione di ERG Renew S.p.A. e di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l., avvenuta con decorrenza 1° 

gennaio 2017, nell’ambito dell’attuazione del processo di riorganizzazione del Gruppo.

Si evidenzia di seguito la composizione dell’organico della Società:

2017 2016

Dirigenti  12  8 

Quadri  53  38 

Impiegati  159  114 

Operai - Intermedi  147  22 

Totale  371  182 

ammortamenti e svalutazioni (1.769 migliaia di euro)
(Migliaia di Euro) 2017 2016

Amm.to immobilizzazioni immateriali  1.319  306 

Amm.to immobilizzazioni materiali  450  10 

Svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide –  1.055 

Totale  1.769  1.371 

Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali si riferiscono alle altre immobilizzazioni immateriali, in particola-

re a software utilizzati per lo svolgimento dell’attività ed all’avviamento generato dalla fusione come precedentemente 

commentato.

Nel corso del 2017 a valle della verifica dell’esigibilità dei crediti nei confronti di clienti terzi, non si sono rese necessa-

rie svalutazioni di crediti.

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 
(-2.529 migliaia di euro)
La voce si riferisce interamente alla variazione delle rimanenze di parti di ricambio, acquistate per lo svolgimento della 

propria attività di manutenzione degli aereogeneratori eolici in favore delle società controllate eoliche, confluita nella 

Società a partire da gennaio 2017. La svalutazione al 31 dicembre 2017 è calcolata sulla base di un’analisi sull’indice 

di rotazione dei ricambi ed è finalizzata a fronteggiare un’eventuale diminuzione di funzionalità dei pezzi di ricambio. 
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accantonamenti (5.591 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Accantonamenti per rischi ed oneri  5.591 –

Altri accantonamenti diversi –  46 

Totale  5.591  46 

La voce accantonamenti per rischi ed oneri accoglie:

• un importo per 720 migliaia di Euro di incremento per oneri potenzialmente derivanti da una vertenza contrattuale 

instauratasi nel 2010 nei confronti di un cliente grossista;

• per 3.250 migliaia di Euro oneri potenzialmente derivanti dal business energia elettrica;

• per 1.621 migliaia di Euro potenziali oneri relativi all’incertezza sull’esito  di progetti principalmente legati al business 

delle società rinnovabili.

Oneri diversi di gestione (1.506 migliaia di euro)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Oneri diversi da società del Gruppo  384  15 

Imposta comunale su immobili  6 –

Altre imposte e tasse  141  99 

Spese varie di gestione  975  429 

Totale  1.506  543 

PROVenti eD OneRi FinanziaRi (82.715 Migliaia Di euRO)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Proventi da partecipazioni  68.204  77.000 

Altri proventi diversi dai precedenti  16.471  201 

Interessi e altri oneri finanziari  (1.952)  (12.244)

Utili e perdite su cambi  (7)  (4)

Totale  82.715  64.953 
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Proventi da partecipazioni (68.204 migliaia di euro)
Nell’esercizio 2017 la Società ha incassato dividendi e distribuzione di riserve dalle società controllate come espresso 

nella seguente tabella:

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Distribuzione dividendi  

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l. 4.487 –

ERG Eolica Eolica Basilicata S.r.l. 2.412 –

ERG Eolica San Cireo S.r.l. 3.521 –

ERG Eolica Eolica Campania S.p.A. 4.852 –

ERG Eolica Eolica Adriatica S.r.l. 5.175 –

ERG Eolica Eolica Fossa del Lupo S.r.l. 4.000 –

Green Vicari S.r.l. 483 –

ERG Eolica Eolica Faeto S.r.l. 1.453 –

ERG Hydro S.r.l. 37.640 1.782

 64.023 1.782

Distribuzione di riserve   

ERG Eolica Eolica Adriatica S.r.l. 4.180 –

ERG Hydro S.r.l. – 75.218

 4.180 75.218

   

Totale proventi da partecipazioni 68.204 77.000

altri proventi diversi dai precedenti (16.471 migliaia di euro)
La voce è composta come segue:

• proventi finanziari per 10.895 migliaia di Euro riferiti ai proventi finanziari per interessi attivi da società controllate 

relativi ai finanziamenti concessi;

• la plusvalenza per importo pari a 5.380 migliaia di Euro derivante dalla cessione a valore di mercato della partecipa-

zione di Blachy Pruszynski-Energia SP. Z.O.O alla società EW Orneta 2 SP. Z.O.O. Tale operazione è dettagliata nel 

paragrafo “Partecipazioni” della presente Nota Integrativa;

• interessi attivi verso controllante per 20 migliaia di Euro;

• interessi attivi verso terzi, principalmente per dilazioni di pagamento, per 176 migliaia di Euro. 

Interessi ed altri oneri finanziari (-1.952 migliaia di Euro)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Oneri finanziari verso controllate  884  83 

Oneri finanziari verso controllanti  965  12.119 

 

Oneri verso altri:  

Interessi passivi bancari  1 –

Altri oneri  102  43 

Totale interessi ed altri oneri finanziari  1.952  12.244 
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Gli oneri finanziari verso controllate includono 465 migliaia di Euro di interessi passivi da società controllate e la minu-

svalenza per importo pari a 419 migliaia di Euro derivante dall’aumento del capitale sociale di EW Orneta 2 SP. ZO.O. 

mediante la cessione a valore di mercato della partecipazione di Hydro Inwestycje SP. Z.O.O.   

Gli oneri finanziari verso controllanti si riferiscono agli interessi passivi maturati sino al 31 dicembre 2017, dal conto 

corrente cash pooling zero balance in essere con la Capogruppo ERG S.p.A. 

utili e perdite su cambi (-7 migliaia di euro)
La voce comprende principalmente l’adeguamento di fine periodo, calcolato dalla Società allineando tutte le partite in 

valuta estera al cambio di fine periodo.

RettiFicHe Di ValORe Di attiVità e PassiVità FinanziaRie 
(-200 Migliaia Di euRO)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Rivalutazione di strumenti finanziari derivati  1.284  17 

Svalutazioni di partecipazioni  (996) –

Svalutazioni di strumenti finanziari derivati  (488) –

Totale  (200)  17 

La voce accoglie le variazioni intercorse del fair value degli strumenti derivati rispetto all’esercizio precedente.

La voce accoglie altresì la svalutazione della partecipazione di Creggan Wind Farm Limited per un importo pari a 996 

migliaia di Euro in seguito al mancato rilascio dell’autorizzazione del progetto dal governo scozzese.

iMPOste sul ReDDitO Dell’eseRciziO (6.954 Migliaia Di euRO)

(Migliaia di Euro) 2017 2016

Imposte correnti sul reddito IRES  6.397  8.325 

Imposte correnti sul reddito IRAP – –

Imposte anticipate  307  2.418 

Imposte esercizio precedente  250  (71)

Totale  6.954  10.673 

Il conto IRES corrente da consolidamento evidenzia un importo positivo perché accoglie il beneficio originato dalla 

cessione al “consolidato fiscale” ERG del beneficio ACE maturato in capo alla società stessa ed all’incorporata ERG 

Renew S.p.A. negli anni precedenti. L’imposta dell’esercizio è nulla essendo stato utilizzato in compensazione con 

l’imponibile corrente con l’ACE disponibile.

Si segnala inoltre che l’IRAP non risulta dovuta essendo negativa la base imponibile per la suddetta imposta.

Le imposte anticipate sono originate da differenze temporanee fra i risultati civilistici ed i relativi imponibili fiscali, per 

un importo pari a 307 migliaia di Euro.
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La tabella di seguito presentata illustra la riconciliazione tra l’onere fiscale teorico e l’onere fiscale a bilancio.

Riconciliazione tra onere fiscale da bilancio e onere fiscale teorico 

IREs
Risultato ante imposte 71.531  

onere fiscale teorico (24%)  17.167

   

Impatto delle variazioni fiscali permanenti  (78.157)  

Imponibile IRES  (6.626)  

IREs aliquota (24%)   (1.590)

   

IREs a bilancio   (1.590)

   

IRAP   

   

Differenza tra costi e ricavi della produzione  (10.984)  

Costi e ricavi non rilevanti ai fini IRAP  27.930  

Totale imponibile teorico ai fini IRAP 16.946  

   

onere fiscale teorico (aliquota 4,82%)  817

   

Impatto delle variazioni fiscali permanenti  (28.640)  

   

Imponibile IRAP  (11.694)  

   

IRAP aliquota (4,82%)   (564)

   

IRAP a bilancio  0

   

Movimentazione imposte anticipate con imposte correnti a zero  262

Delta aliquota IRAP (4,82 vs 3,9)  20

Rettifica per IRAP negativa   (564)

Rettifiche imposte esercizi precedenti   (251)

Beneficio cessione ACE consolidato fiscale   (4.831)

   

Totale imposta positiva a bilancio   (6.954)
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iMPegni e gaRanzie e PassiVità POtenziali nOn Risultanti  
DallO statO PatRiMOniale 

Fidejussioni a favore di società del gruppo (14.183 migliaia di euro)
Per effetto della fusione di ERG Renew S.p.A. in ERG Power Generation S.p.A., quest’ultima società è subentrata nella 

titolarità delle garanzie rilasciate a favore delle società del Gruppo eolico in particolare in favore di Enti Pubblici per 

il ripristino delle aree dei parchi eolici al termine della concessione dell’attività di produzione dell’energia elettrica. Si 

segnalano, inoltre, due garanzie contrattuali rilasciate in favore di terzi per il pagamento della parte variabile del prezzo 

di acquisto del ramo d’azienda.

Fidejussioni a favore di terzi emesse su linee di credito della controllante (16.434 
migliaia di euro)
Si tratta di garanzie rilasciate da ERG Power Generation S.p.A. a favore di terzi, garantite dalla controllante diretta ERG S.p.A.

Si tratta prevalentemente di controparti con cui sono intrattenuti rapporti commerciali, oltre che di una garanzia a 

favore del Gestore del Mercato elettrico (GME) finalizzata a consentire l’operatività su detto mercato. 

Fidejussioni a favore di terzi (50 migliaia di euro)
Si tratta di garanzie rilasciate a favore di controparti terze. 

garanzie Reali (114 migliaia di euro)
Si tratta di garanzie risalenti all’anno 2012 per pegno su Power. 

nostri impegni (189 migliaia di euro)
Tale voce si riferisce ad obbligazioni assunte per acquisire apparecchiature hardware, software e servizi di consulen-

za informatica.
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inFORMatiVa RelatiVa al ValORe equO “FaiR Value”  
Degli stRuMenti FinanziaRi ai sensi Dell’aRt. 2427-bis  
Del cODice ciVile 

Nell’ambito della Policy di Gruppo che prevede di minimizzare i rischi che riguardano principalmente quelli di credito, 

di mercato, di liquidità e operativi, la Società fa ricorso ad alcune tipologie di strumenti derivati.

Nella seguente tabella sono riportati gli strumenti finanziari derivati della Società in essere al 31 dicembre 2017. 

(Migliaia di Euro)   31/12/2017   31/12/2016

Tipologia del contratto Rischio finanziario sottostante Valore
nozionale FV Valore

nozionale FV

Contract for difference migliaia di MWh Rischio prezzo acquisto EE 283  (103) 11,04 12

Commodities swap migliaia di MWh Rischio prezzo acquisto GAS 1.118 525 135,00 465

Commodities Futures migliaia di MWh Rischio prezzo vendita EE 1.661  (721) 781,58  (4.542)

Totale  (299)  (4.066)

swap copertura rischio prezzo energia elettrica

Operazioni swap a copertura del rischio di fluttuazione del prezzo delle formule gas relative a contratti di fornitura e 

somministrazione. Sono contratti con cui le parti si impegnano a versare o a riscuotere ad una scadenza futura pat-

tuita la differenza tra il prezzo fissato e il prezzo rilevato nel periodo di riferimento. 

cFD copertura rischio prezzo energia elettrica

Operazioni CFD (Contract For Difference) a copertura del rischio di variazione del prezzo dell’energia elettrica relati-

vamente a contratti di acquisto e vendita a termine. Sono contratti mediante i quali le parti si impegnano a liquidare a 

scadenza il differenziale tra il prezzo concordato ed il prezzo di mercato rilevato nel periodo di riferimento. 

Futures

Operazioni Futures sono contratti a termine standardizzati. Sono contratti con cui due parti si accordano a scambiare 

in una data futura una certa attività ad un prezzo fissato al momento della conclusione del contratto. 

Il fair value è calcolato sulla base della stima dei flussi di cassa futuri, attualizzati alla data di valutazione (Discounted 

Cash Flow Model). La stima dei prezzi variabili futuri è effettuata sulla base delle quotazioni forward delle commodity. 

Le tecniche di valutazione utilizzate si basano esclusivamente su parametri quali prezzi spot e forward, tassi di inte-

resse e prezzo delle commodity direttamente osservabili sul mercato.

altre informazioni
• non sono state poste in essere operazioni soggette all’obbligo di retrocessione a termine (art. 2427, n. 6-ter);

• nel corso dell’esercizio non sono stati imputati oneri finanziari a valori iscritti nell’attivo dello Stato Patrimoniale (art. 

2427, n. 8);
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• non sono state emesse azioni di godimento, né obbligazioni convertibili in azioni né titoli o valori simili (art. 2427, 

n. 18);

• non sono stati costituiti né Patrimoni destinati ad uno specifico affare (art. 2427, n. 20), né concessi o contratti 

Finanziamenti destinati ad uno specifico affare (art. 2427, n. 21);

• non sono state poste in essere operazioni di locazione finanziaria che comportano il trasferimento al locatario della 

parte prevalente dei rischi e dei benefici del sottostante (art. 2427, n. 22);

• le operazioni con parti correlate (art. 2427, n. 22-bis) sono illustrate nel paragrafo successivo;

• non sono noti accordi i cui effetti non risultino riflessi nello Stato Patrimoniale (art. 2427, n. 22-ter).

RaPPORti cOn iMPRese cOntROllanti, cOntROllate, 
cOllegate, iMPRese sOttOPOste al cOntROllO Delle 
cOntROllanti eD altRe PaRti cORRelate
Si riassume di seguito la tipologia dei principali rapporti tra la Società e le imprese che fanno parte del Gruppo ERG, 

regolate a normali condizioni di mercato.

I rapporti Infragruppo esistenti nel 2017 sono relativi all’operatività della Società.

In particolare, dalla controllante ERG S.p.A., la Società ha ricevuto addebiti per emolumenti ad Amministratori dipen-

denti della Capogruppo, per le prestazioni di service e per il contratto di cash pooling zero. 

Il debito verso la controllata ERG Power S.r.l. è a fronte del contratto di Tolling, mentre il credito riguarda principal-

mente i servizi di esercizio e gestione della manutenzione nell’ambito del contratto di Operation & Maintenance ed il 

contratto di service.

Il debito commerciale verso ERG Hydro S.r.l. fa riferimento al contratto di acquisto di energia elettrica prodotta.

Il debito finanziario verso ERG Hydro S.r.l. riguarda principalmente il finanziamento per il contratto di tesoreria cen-

tralizzata.

Le posizioni attive commerciali verso le società eoliche sono principalmente relative ai contratti di manutenzione 

O&M e BoP.

Le posizioni passive commerciali verso le società eoliche sono prevalentemente connesse ai contratti di acquisto di 

energia elettrica prodotta dalle SPV.

Le posizioni attive e passive finanziarie si riferiscono ai contratti di finanziamento in essere tra la Società e le società 

eoliche.

Nel corso dello scorso 2016 la Società è diventata l’unico fornitore per le società del Gruppo relativamente alle utenze 

di energia elettrica.

Il prospetto di seguito presentato riepiloga le partite economiche e patrimoniali dell’esercizio 2017 con le società del 

Gruppo. 
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Ricavi Costi

Vendita e 
prestazioni

Altri 
ricavi

Proventi 
finanziari Acquisti

Costi per 
servizi 

e altri costi
Oneri 

finanziari

Controllate

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l.  1.322  4 –  (3.540)  –    (67)

ERG Eolica San Cireo S.r.l.  1.198  4  –    (3.207)  (118)  (86)

ERG Eolica Faeto S.r.l.  1.065  4  –    (2.247)  –    –   

ERG Eolica Ginestra S.r.l.  1.381  6  540  (3.275)  –    –   

ERG Eolica Tirreno S.r.l.  16  –    –    –    –    –   

Parc Eolien du Carreau S.a.s.  252  –    –    –    –    –   

Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.  315  –    –    –    –    –   

Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.  315  –    –    –    –    –   

Parc Eolien de Lihus S.a.s.  315  –    –    –    –    –   

Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.  315  –    –    –    –    –   

Green Vicari S.r.l.  1.259  4  25  (3.348)  –    –   

ERG Eolica Basilicata S.r.l.  424  2  –    (3.573)  –    –   

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l.  2.550  2  629  (8.905)  –    –   

ERG Eolica Calabria S.r.l.  16  –    0  –    –    –   

ERG Power S.r.l.  13.813  –    –    –    (116.438)  –   

ISAB Energy Solare S.r.l.  10  –    10  –    –    –   

ERG Eolica Adriatica S.r.l.  3.587  5  –    (11.790)  –    –   

ERG Eolica Campania S.p.A.  3.083  330  503  (15.711)  (250)  –   

ERG Eolica Amaroni S.r.l.  818  47  178  (2.327)  –    –   

ERG Wind Investments Limited  200  –    –    –    –    (86)

ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l.  18.769  144  –    (170)  (122)  –   

ERG Wind Sardegna S.r.l.  88  12  –    –    –    –   

ERG Wind Sicilia 6 S.r.l.  24  –    –    (2.543)  –    –   

ERG Wind 4 S.r.l.  516  1  –    (1.217)  –    –   

ERG Wind Leasing 4 S.r.l.  1  –    –    –    –    –   

ERG Wind 6 S.r.l.  99  –    –    (3.037)  –    –   

ERG Wind Sicilia 2 S.r.l.  49  –  –    –    –    –   

ERG Wind Sicilia 3 S.r.l.  15  –    –    (1.627)  –    –   

ERG Wind Sicilia 4 S.r.l.  38  –    –    –    –    –   

ERG Wind Sicilia 5 S.r.l.  23  –  –    –    –    –   

ERG Wind 2000 S.r.l.  45  3  –    –    –    –   

ERG Wind MEG 1 LLP  122  136  –    –    –    –   

ERG Wind MEG 2 LLP  73  53  –    –    –    –   

ERG Wind MEG 3 LLP  360  –    –    –    –    –   

ERG Wind MEG 4 LLP  300  –    –    –    –    –   

ERG Wind Energy S.r.l.  1  –    –    (41.128)  –    –   

EW Orneta 2 Sp. z.o.o.  10  19  1.050  –    –    –   

Hydro Inwestycje SP.ZO.O. (Polonia)  10  –    267  –    –    –   
Blachy Pruszynski - Energia SP. Z.O.O 
(Polonia)  10  –    489  –    –    –   

ERG Wind France 1  –    –    500  –    –    –   

P.E. Bois de l'Arche S.a.s.  288  –    –    –    –    –   
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Ricavi Costi

Vendita e 
prestazioni

Altri 
ricavi

Proventi 
finanziari Acquisti

Costi per 
servizi 

e altri costi
Oneri 

finanziari

P.E. Bois Bigot S.a.s.  230  –    –    –    –    –   

Sandy Knowe Wind Farm Limited  –    –    2  –    –    –   

ERG Wind Park Beteiligungs GmbH  –    –    1.181  –    –    –   

ERG wind 105 Gmbh  –    –    347  –    –    –   

ERG Wind French Holdings S.a.s.  –    –    579  –    –    –   

CSO Energy GmbH  175  146  1  –    (27)  –   

CSO Energy S.ar.l.  340  69  –    –    (52)  –   

Voltwerk Energy Park 8 GmbH  –    –    129  –    –    –   

Voltwerk Windpark Worbzig GmbH  –    –    52  –    –    –   

Voltwerk Windpark Beesenstedt GmbH  –    –    49  –    –    –   

Windpark Cottbuser Halde GmbH  –    –    31  –    –    –   

ERG Hydro S.r.l.  10.298  2  –    (64.765)  –    (225)
Brockahboy Wind Farm Limited 
(Regno Unito)  17  –    1.576  –    –    –   

Corni Eolian S.A.  30  8  2.626  –    –    –   

Globo Energy EOOD  3  –    3  –    –    –   

K&S Energy EOOD  3  –    –    –    –    –   

K&S Energy 1 EOOD  6  –    –    –    –    –   

K&S Energy 2 EOOD  6  –    –    –    –    –   

Mark 1 EOOD  4  –    2  –    –    –   

Mark 2 EOOD  4  –    –    –    –    –   

VG 1 EOOD  3  –    –    –    –    –   

VG 2 EOOD  6  –    –    –    –    –   

VG 3 EOOD  6  –    –    –    –    –   

VG 4 EOOD  6  –    –    –    –    –   

VG 5 EOOD  6  –    –    –    –    –   

VG 6 EOOD  6  –    –    –    –    –   

Wind Park Kavarna Est EOOD  6  –    –    –    –    –   

Wind Park Kavarna Ovest EOOD  6  –    –    –    –    –   

WP Bulgaria 4 EOOD  4  –    3  –    –    –   

ERG Wind Bulgaria S.p.A.  16  –    3  –    –    –   

ERG Eolienne France S.a.s.  –    26  91  –    –    –   

  –    –    –    –    –    (419)

 

Collegate

Priolo Servizi S.C.p.A.  11.788  –    –    –    –    –   

 

Controllanti

ERG S.p.A.  74  10  20  –    (36.837)  (965)

 
Imprese sottoposte al controllo 
delle controllanti
TotalErg S.p.A.  –    –    –    (151)  –    –   
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Credtiti Debiti

Commerciali Diversi Finanziari Commerciali Diversi Finanziari

Controllate

ERG Eolica San Vincenzo S.r.l.  318  –    –    (795)  –    (7.575)

ERG Eolica San Cireo S.r.l.  297  57  –    (804)  –    (12.939)

ERG Eolica Faeto S.r.l.  288  –    –    (553)  –    –   

ERG Eolica Ginestra S.r.l.  716  –    36.790  (919)  –    –   

ERG Eolica Tirreno S.r.l.  460  –    –    –    –    (228)

Parc Eolien du Carreau S.a.s.  45  –    –    –    –    –   

Parc Eolien de la Bruyère S.a.s.  64  –    –    –    –    –   

Parc Eolien les Mardeaux S.a.s.  64  –    –    –    –    –   

Parc Eolien de Lihus S.a.s.  64  –    –    –    –    –   

Parc Eolien de Hetomesnil S.a.s.  64  –    –    –    –    –   

Green Vicari S.r.l.  919  –    –    (841)  –    –   

ERG Eolica Basilicata S.r.l.  297  –    37  (814)  –    –   

ERG Eolica Fossa del Lupo S.r.l.  371  –    22.881  (1.836)  –    –   

ERG Eolica Calabria S.r.l.  5  –    5  –    –    –   

Eoliennes du Vent Solaire S.a.s.  (30)  –    –    –    –    –   

ERG Power S.r.l.  4.251  –    –    (17.038)  –    –   

ISAB Energy Solare S.r.l.  9  –    90  –    –    –   

ERG Eolica Adriatica S.r.l.  654  –    –    (2.758)  –    –   

ERG Eolica Campania S.p.A.  832  –    10.900  (3.630)  –    –   

ERG Eolica Amaroni S.r.l.  154  –    10.018  (445)  –    –   

ERG Wind Investments Limited  61  –    –    –    –    (55.095)

ERG Wind Holdings (Italy) S.r.l.  791  –    –    (26)  (23)  –   

ERG Wind Sardegna S.r.l.  42  –    –    –    –    –   

ERG Wind Sicilia 6 S.r.l.  2  –    –    (529)  –    –   

ERG Wind 4 S.r.l.  79  –    –    (318)  –    –   

ERG Wind 6 S.r.l.  6  –    –    (819)  –    –   

ERG Wind Sicilia 2 S.r.l.  31  –    –    –    –    –   

ERG Wind Sicilia 3 S.r.l.  –    –    –    (462)  –    –   

ERG Wind Sicilia 4 S.r.l.  0  –    –    –    –    –   

ERG Wind Sicilia 5 S.r.l.  0  –    –    –    –    –   

ERG Wind 2000 S.r.l.  5  –    –    –    –    –   

ERG Wind MEG 1 LLP  89  –    –    –    –    –   

ERG Wind MEG 2 LLP  68  –    –    –    –    –   

ERG Wind MEG 3 LLP  214  –    –    –    –    –   

ERG Wind Energy S.r.l.  –    –    –    (11.329)  (241)  –   

EW Orneta 2 Sp. z.o.o. –  –    3.385  –    –    –   

Hydro Inwestycje SP.ZO.O. (Polonia)  2  –    –    –    –    –   

ERG Wind France 1 S.a.s. –  –    863  –    –    –   

P.E. Bois de l'Arche S.a.s.  173  –    –    –    (41)  –   

P.E. Bois Bigot S.a.s.  172  –    –    –    –    –   
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Credtiti Debiti

Commerciali Diversi Finanziari Commerciali Diversi Finanziari

Sandy Knowe Wind Farm Limited –  (114)  2  –    –    –   

ERG Wind Park Beteiligungs GmbH  523  –    1.954  –    –    –   

ERG wind 105 GmbH  –    –    695  –    –    –   

ERG Wind French Holdings S.a.s.  –    –    1.173  –    –    –   

CSO Energy GmbH  260  241  51  (32)  –    –   

CSO Energy Sarl  364  14  –    –    –    –   

Voltwerk Energy Park 8 GmbH  –    –    233  –    –    –   

Voltwerk Windpark Worbzig GmbH  –    –    102  –    –    –   

Voltwerk Windpark Beesenstedt GmbH  –    –    104  –    –    –   

Windpark Cottbuser Halde GmbH  –    –    59  –    –    –   

ERG Hydro S.r.l.  11.620  –    –    (13.301)  –    (177.014)
Brockahboy Wind Farm Limited 
(Regno Unito)  –    –    56.807  –    –    –   

Corni Eolian S.A.  15  –    4.429  –    –    –   

Globo Energy EOOD  4  –    (0)  –    –    –   

K&S Energy EOOD  4  –    –    –    –    –   

K&S Energy 1 EOOD  8  –    –    –    –    –   

K&S Energy 2 EOOD  8  –    –    –    –    –   

Mark 1 EOOD  5  –    (0)  –    –    –   

Mark 2 EOOD  5  –    –    –    –    –   

VG 1 EOOD  4  –    –    –    –    –   

VG 2 EOOD  8  –    –    –    –    –   

VG 3 EOOD  8  –    –    –    –    –   

VG 4 EOOD  8  –    –    –    –    –   

VG 5 EOOD  8  –    –    –    –    –   

VG 6 EOOD  8  –    –    –    –    –   

Wind Park Kavarna Est EOOD  8  –    –    –    –    –   

Wind Park Kavarna Ovest EOOD  8  –    –    –    –    –   

WP Bulgaria 4 EOOD  5  –    14  –    –    –   

ERG Wind Bulgaria S.p.A.  343  –    119  –    –    –   

ERG Eolienne France S.a.s.  22  –    3.676  –    –    –   

Longburn Wind Farm Limited  –    (55)  –    –    –    –   

 

Collegate

Priolo Servizi S.C.p.A.  1.535  –    –    –    –    –   

 

Controllanti

ERG S.p.A.  2.808  24.111  –    (66)  –    –   

 
Imprese sottoposte al controllo 
delle controllanti
TotalErg S.p.A.  –    –    –    (30)  –    –   
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Risultato economico

Il Bilancio al 31 dicembre 2017 si chiude con un utile di 78.485 migliaia di Euro dopo avere accertato imposte positive 

per 6.954 migliaia di Euro.



267RELAZIONE SULLA GESTIONE      NOTE AL CONSOLIDATO bILANCIO DI ESERCIZIO

Dati essenziali Dell’ultiMO BilanciO Di eRg s.P.a., 
sOcietà cHe eseRcita su eRg POWeR geneRatiOn s.P.a. 
l’attiVità Di DiReziOne e cOORDinaMentO

sITUAzIONE PATRIMONIALE
(Migliaia di Euro) 31/12/2016
Attività immateriali  47 
Immobili, impianti e macchinari  2.554 
Partecipazioni  1.946.260 
Altre attività finanziarie  93.005 
Attività per imposte anticipate  12.203 
Altre attività non correnti  3.427 
Attività non correnti  2.057.497 
  
Crediti commerciali  13.936 
Altri crediti e attività correnti  64.582 
Attività finanziarie correnti  245.863 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  247.649 
Attività correnti  572.030 
TOTALE ATTIVITà    2.629.527  

Patrimonio Netto  1.692.089  
Trattamento fine rapporto  574 
Passività per imposte differite  1.633 
Fondi per rischi ed oneri non correnti  82.117 
Passività finanziarie non correnti  674.320 
Altre passività non correnti  6.424 
Passività non correnti  765.069 
  
Fondi per rischi ed oneri correnti  7.291 
Debiti commerciali  52.785 
Passività finanziarie correnti  61.601 
Altre passività correnti  50.693 
Passività correnti  172.370
TOTALE PAssIVITà   2.629.527  

CONTO ECONOMICO
(Migliaia di Euro) 2016
Ricavi della gestione caratteristica  16.629 
Altri ricavi e proventi  5.365 
Costi per acquisti  (116)
Costi per servizi ed altri costi  (24.522)
Costi del lavoro  (11.896)
MARGINE OPERATIVO LORDO  (14.540)
Ammortamenti e svalutazioni immobilizzazioni  (171)
Proventi finanziari  22.428 
Oneri finanziari  (24.172)
Proventi (oneri) da partecipazioni netti  27.382 
RIsULTATO PRIMA DELLE IMPOsTE  10.927 
Imposte sul reddito  545 
RIsULTATO NETTO DI ATTIVITà IN FUNzIONAMENTO  11.473 
RIsULTATO NETTO DEL PERIODO  11.473 



Proposta del Consiglio 
di Amministrazione
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pRoposta 
del consiGlio di amministRazione

Signori Soci,

concludiamo la nostra relazione invitandoVi a: 

• approvare il Bilancio di Esercizio della Vostra Società al 31 dicembre 2017 che si chiude con un utile di 78.485.156,87 

Euro;

• deliberare un accantonamento a riserva legale per 3.924.257,84 Euro;

• riportare a nuovo l’utile residuo d’esercizio pari a 74.560.899,03 Euro.

Genova, 6 marzo 2018

per il Consiglio di Amministrazione

L’Amministratore Delegato

Pietro Tittoni
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Relazione del colleGio sindacale 
all’assemblea deGli azionisti peR 
l’appRovazione del bilancio di eseRcizio 
chiuso al 31 dicembRe 2017, ai sensi 
dell’aRt. 2429, comma 2 del codice civile

All’Assemblea degli Azionisti della società ERG Power Generation S.p.A.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2017 abbiamo svolto l’attività di vigilanza demandata al Collegio Sin-

dacale, ai sensi dell’art. 2403 cod. civ. e del D.lgs 58/98 in quanto applicabile, secondo i Principi di comportamento 

del Collegio Sindacale nelle società controllate da società con azioni quotate nei mercati regolamentati, emanati dai 

Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili, tenendo conto altresì delle specifiche norma-

tive applicabili. 

Il Collegio da atto di aver potuto verificare il rispetto delle norme di legge e di regolamento.

Con riferimento alle attività svolte nel corso dell’esercizio 2017:

• preliminarmente segnaliamo che in data 1° gennaio 2017, ha assunto piena efficacia la fusione che prevedeva l’in-

corporazione di ERG Renew S.p.A. e di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation S.p.A.;

• in data 8 marzo 2017 ERG Power Generation S.p.A. ha acquisito da DIF RE Erneuerbare Energien 1 GmbH e da DIF 

RE Erneuerbare Energien 3 GmbH il 100% del capitale di sei società di diritto tedesco titolari di sei parchi eolici in 

Germania. Il prezzo pagato a titolo di equity value è di 14,4 milioni di Euro cui corrisponde un enterprise value di circa 

40 milioni di Euro. L’operazione, coerentemente con la strategia di crescita e di diversificazione all’estero, consente 

ad ERG di consolidare la propria posizione nel mercato eolico on shore tedesco, con una potenza installata di 216 

MW. L’operazione è stata conclusa in data 2 maggio 2017;

• in data 22 giugno ERG Power Generation S.p.A. ha acquisito da Abo Wind UK Ltd. il 100% del capitale della società 

di diritto UK Evishagaran Wind Farm Ltd. (rinominata ERG UK Holding Ltd.) titolare delle autorizzazioni necessarie 

per la realizzazione di un parco eolico (35 MW) in Irlanda del Nord la cui entrata in funzione è prevista entro il 2020;

• in data 16 novembre ERG Power Generation S.p.A. ha sottoscritto un accordo con VEI Green, holding di investi-

mento controllata da PFH S.p.A. e partecipata da primari investitori istituzionali italiani, per l’acquisto del 100% della 

società ForVei S.r.l, nono operatore fotovoltaico in Italia;
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• abbiamo tenuto n. 6 riunioni del Collegio sindacale ed abbiamo partecipato alle riunioni dell’Assemblea e a tutte le 

riunioni del Consiglio di Amministrazione, vigilando sul rispetto delle norme statutarie, legislative e regolamentari, 

che disciplinano il funzionamento degli organi della Società;

• abbiamo ottenuto dagli Amministratori, con periodicità almeno trimestrale, informazioni sull’attività complessiva-

mente svolta dalla Società e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale, accertando 

che le azioni deliberate e poste in essere fossero conformi alla Legge ed allo Statuto sociale e non fossero mani-

festamente imprudenti o azzardate, in potenziale conflitto di interesse ovvero in contrasto con le delibere assunte 

dall’Assemblea o tali da compromettere l’integrità del patrimonio aziendale; 

• abbiamo verificato la legittimità delle scelte gestionali operate dall’Organo Amministrativo e la loro adeguatezza 

economica, con esclusione del controllo di merito sulla loro opportunità e sulla loro convenienza;

• abbiamo vigilato sull’adeguatezza del sistema di controllo interno, strutturato a livello di Gruppo ed in costante ag-

giornamento sia nella capogruppo sia nelle società controllate. Il Collegio sindacale ha preso atto – in base a quan-

to riferito - della valutazione positiva del Comitato Controllo e Rischi di ERG S.p.A. sull’adeguatezza del complessivo 

sistema di controllo interno, espressa nella sua relazione annuale sull’attività svolta nel 2017;

• abbiamo vigilato sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo e segnaliamo che al 31 dicembre 2017 l’organico di 

ERG Power Generation S.p.A. si è attestato a 371 unità in totale; 

• abbiamo preso atto negli incontri congiunti ed infine dalla relazione ricevuta dall’Organismo di Vigilanza, istituito ai 

sensi del D.Lgs. 231/01, che nessuna criticità significativa è stata rilevata nel corso dell’anno ai fini dell’implemen-

tazione e dell’efficacia del Modello di Organizzazione e Gestione;

• il sistema amministrativo-contabile, per quanto da noi constatato ed accertato mediante l’ottenimento di infor-

mazioni dal Responsabile della funzione aziendale, l’esame di documenti aziendali e l’analisi dei risultati del lavoro 

svolto dalla Società di Revisione, è in condizioni di rappresentare correttamente i fatti di gestione;

• abbiamo verificato la tempestività nel fornire alla società controllante sia i dati necessari per la redazione del Bilan-

cio sia le notizie richieste per adempiere agli obblighi di comunicazione di cui agli articoli 114 e 115 del D. Lgs. 58/98;

• segnaliamo che, coerentemente con la Politica di Sostenibilità adottata dal Gruppo ed alla luce del progetto “One-

Company”, nel corso dell’anno 2017, ERG Power Generation S.p.A., provvede ad assolvere a tutti gli obblighi e le 

prescrizioni al fine di perseguire la Sustainability Policy. ERG Power Generation S.p.A., inoltre ha definito il proprio 

Sistema di Gestione Integrato (SGI) quale insieme di “struttura organizzativa, procedure, processi e risorse neces-

sarie ad attuare la Gestione per l’Ambiente e la Sicurezza”. È stato avviato l’iter di unificazione di tutte le certificazioni 

in capo ad ERG Power Generation S.p.A. con lo scopo di avere un unico ente di accreditamento di riferimento;

• nel 2017 sono state confermate tutte le certificazioni dei Sistemi di Gestione Integrati di ERG Power Generation 

S.p.A. secondo gli standard internazionali ISO 14001 Ambiente e OHSAS 18001 Salute e Sicurezza, oltre che ISO 

9001 inerente la Qualità (unità Thermo e Wind); nel corso di questi iter non sono emerse evidenze significative ma 

solo osservazioni per il miglioramento di alcuni processi riscontrando quindi l’efficacia di gestione dei processi 

aziendali in materia di ambiente, salute e sicurezza sul lavoro;
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• con riguardo all’Ambiente nel corso del 2017 (in continuità con gli anni precedenti), si sono perseguite attività di 

miglioramento della performance ambientale, grazie al mantenimento delle cd. “migliori tecniche disponibili” di 

settore (BAT), nell’ambito di quanto previsto dall’Autorizzazione Integrata Ambientale (AIA), rilasciata ai sensi della 

Direttiva comunitaria IPPC (Integrated Prevention Pollution and Control). Tali attività si sono rivolte principalmente 

sulle centrali di ERG Power (gestite da ERG Power Generation S.p.A.). 

*****

Nel corso dell’attività di vigilanza, come sopra descritta: 

• non abbiamo rilevato alcuna operazione che, per natura o dimensione, assumesse carattere di atipicità o potesse 

definirsi inusuale né con terzi né con società infragruppo o con parti correlate; 

• abbiamo rilevato l’esistenza di operazioni infragruppo e con parti correlate di natura ordinaria, verificando l’esisten-

za ed il rispetto di procedure idonee a garantire che le operazioni in oggetto siano debitamente documentate, rego-

late secondo normali condizioni di mercato e rispondano all’interesse sociale; tali operazioni sono adeguatamente 

illustrate dagli amministratori nel Bilancio e nella Relazione sulla Gestione, cui si rimanda; per quanto riguarda in 

particolare i contratti di servizi infragruppo abbiamo condiviso i criteri di riaddebito dei costi;

• abbiamo espresso il nostro consenso all’iscrizione di un avviamento generato dalla fusione per incorporazione 

di ERG Renew Operations & Maintenance S.r.l. ed ERG Renew S.p.A. in ERG Power Generation S.p.A. pari a 3.754 

migliaia di Euro, con una vita utile stimata di dieci anni, il cui valore residuo nel bilancio 2017 è pari a 3.378 migliaia 

di Euro;

• nessuna denunzia è stata inviata da parte di soci ai sensi dell’art. 2408 del Codice Civile;

• non abbiamo riscontrato omissioni né fatti censurabili o irregolarità da segnalare agli organi competenti o di cui fare 

menzione nella presente Relazione;

• abbiamo rilasciato i pareri richiesti da norme di legge e la proposta motivata per l’incarico alla Società di Revisione 

legale dei conti ai sensi e per gli effetti dell’art. 13 del D.Lgs. 39/2010.

*****

Segnaliamo, inoltre:

• la Società è sottoposta all’attività di direzione e coordinamento da parte della società controllante ERG S.p.A.: tale 

attività è costituita, oltre che dalla definizione delle strategie di business, dall’indicazione di linee strategiche relative 

agli aspetti organizzativi ed alle politiche del personale, dalla gestione della finanza strategica e della tesoreria di 

gruppo delle problematiche fiscali soprattutto in chiave di pianificazione, delle politiche di comunicazione,  delle 

politiche in materie di ambiente, salute e sicurezza e sistema informatici. 

Sono stati adempiuti gli obblighi in materia di pubblicità previsti dall’art. 2497-bis Codice Civile in particolare, nella 

relazione sulla gestione sono segnalate le decisioni assunte nell’ambito dell’attività di direzione e coordinamento 

di ERG S.p.A.;
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• la società partecipa al Consolidato fiscale nazionale, ai sensi degli artt. 117 e seguenti del Testo Unico delle Imposte 

sul reddito, con la società ERG S.p.A., quale consolidante;

• il Documento programmatico sulla sicurezza è stato aggiornato alla luce delle modifiche tecniche ed organizzative 

introdotte nel sistema informativo di Gruppo.

*****

La revisione legale dei conti del Bilancio è stata effettuata dalla società Deloitte & Touche S.p.A., già incaricata dalla 

società controllante ERG S.p.A. per la revisione del proprio Bilancio di Esercizio e del Bilancio Consolidato.  

Nel corso dell’esercizio sono stati tenuti regolari rapporti con la Società di Revisione, sia mediante riunioni formali alle 

quali hanno partecipato anche i responsabili amministrativi della Società, sia mediante contatti informali fra singoli 

membri del Collegio e rappresentanti del Revisore, al fine del reciproco scambio di dati ed informazioni rilevanti.

È stata sempre constatata la massima collaborazione, anche avuto riguardo all’attività preparatoria per il Bilancio di 

Esercizio, e non sono emersi fatti o aspetti rilevanti meritevoli di menzione.

*****

Per quanto in particolare riguarda l’attività di vigilanza sul bilancio di esercizio, il cui controllo è stato attribuito alla 

Società di Revisione Deloitte & Touche S.p.A., attestiamo che:

• sono state rispettate le norme di legge inerenti la formazione, l’impostazione del bilancio e della relazione sulla 

gestione. Inoltre, si ritiene corretta l’adozione di principi contabili basati sulla prospettiva della continuità aziendale, 

in virtù di quanto illustrato nella relazione sulla gestione circa l’evoluzione dell’attività della società; gli schemi di bi-

lancio adottati ed i principi contabili, descritti nella Nota integrativa, sono conformi alle norme di legge ed adeguati 

in relazione all’attività della Società;

• come per il precedente esercizio, la Società ha redatto il Bilancio di Esercizio ai sensi dei principi contabili italiani 

così come da ultimo modificati al fine del deposito nel Registro delle Imprese, predisponendo peraltro la reporti-

stica periodica al fine della trasmissione della situazione economico-patrimoniale per la redazione delle situazioni 

infra-annuali e del Bilancio Consolidato di ERG S.p.A. secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS;

• il bilancio risponde ai fatti ed informazioni di cui il Collegio Sindacale è venuto a conoscenza nell’ambito dell’eserci-

zio dei suoi doveri di vigilanza e dei suoi poteri di controllo ed ispezione;

• la Relazione sulla Gestione risponde ai requisiti previsti dall’art. 2428 del Codice Civile ed è coerente con i dati e le 

risultanze del bilancio; essa fornisce un’ampia informativa sul mercato e sul quadro normativo di riferimento, sull’at-

tività della società, nelle diverse attività di business; in essa è stata fornita adeguata informativa sui fatti rilevanti 

avvenuti nel corso dell’esercizio. 
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Sono inoltre illustrati nella relazione:

• l’evoluzione del quadro normativo di riferimento intervenuta nel corso dell’anno 2016, con riferimento alle tematiche 

ritenute di maggiore interesse o di più diretta rilevanza per le attività svolte, direttamente od indirettamente, dalla 

Società;

• i principali rischi ed incertezze cui la Società è esposta, ai sensi dell’art. 2428 del Codice Civile. 

La Nota Integrativa illustra adeguatamente la movimentazione delle voci del Patrimonio netto, con l’indicazione per 

ciascuna di esse della possibilità di utilizzazione e distribuibilità, nonché gli eventuali vincoli di natura fiscale. 

*****

Con efficacia 1° gennaio 2017, è stata completata l’operazione di fusione per incorporazione di ERG Renew S.p.A. 

e di ERG Operations & Maintenance S.r.l. in ERG Power Generation S.p.A.; come conseguenza di tale operazione le 

società che erano detenute da ERG Renew S.p.A. (il Gruppo ERG Renew) sono entrate nel perimetro di ERG Power 

Generation S.p.A. 

Quest’ultima, pur detenendo partecipazioni dirette di controllo (ERG Power S.r.l. – ERG Hydro S.r.l.), fino al 31 dicem-

bre 2016 non redigeva il Bilancio Consolidato avvalendosi della facoltà prevista dall’art. 27 della Legge 09.04.1991  

n. 127, essendo interamente controllata da ERG S.p.A. (impresa controllante che redige un proprio Bilancio Consoli-

dato).

A partire dal presente esercizio, il Management ha optato per la redazione di un Bilancio Consolidato IAS, rappre-

sentativo del nuovo Gruppo, che comprende sia le società che erano nel perimetro di consolidamento di ERG Power 

Generation S.p.A. che le società facenti parte del Gruppo ERG Renew.

*****

La Società di Revisione nella sua Relazione, emessa ai sensi degli artt. 14 del D.Lgs. 27/1/2010 n.39 e 165 del D.Lgs. 

24/2/1998, n. 58, in data 26 marzo 2018, esprime il giudizio che “il Bilancio di Esercizio fornisce una rappresentazione 

veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della ERG Power Generation S.p.A. al 31 dicembre 2017, 

del risultato economico e dei flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità alle norme italiane che ne 

disciplinano i criteri di redazione.”

*****
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Il Collegio Sindacale, per quanto lo concerne, preso atto delle risultanze del Bilancio di Esercizio al 31 dicembre 2017 e 

della Relazione della Società di Revisione sul bilancio stesso, non ha obiezioni da formulare in merito all’approvazione 

del bilancio ed alle proposte formulate dagli Amministratori nella Nota integrativa. 

Genova, 28 marzo 2018

Il Collegio Sindacale

Presidente del Collegio 

(Dott. Lelio Fornabaio)

Sindaco

 (Dott. ssa Luisella Bergero)

 

Sindaco

(Dott. Vincenzo Campo Antico) 
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Relazione della società di Revisione
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