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AVVISO DI CONVOCAZIONE DI ASSEMBLEA ORDINARIA

| Signori Azionisti sono convocati in assemblea ordinaria a Reggio Emilia in via Nubi di Magellano 30 presso
la Sala Campioli per il giorno 14 maggio 2012 alle ore 11,00 in prima convocazione e, occorrendo, in seconda
convocazione, per il giorno 21 maggio 2012, stessi ora e luogo, per discutere e deliberare sul seguente

ORDINE DEL GIORNO:

1) Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2011 e Relazione sulla gestione: deliberazioni inerenti e conseguenti.

2) Conferimento di incarico a societa di revisione a norma dell'art. 13 del Decreto Legislativo 27
gennaio 2010 n. 39 per il novennio 2012 - 2020: deliberazioni inerenti e conseguenti.

3) Nomina del Collegio Sindacale e del suo Presidente per gli esercizi 2012-2013-2014 e determina-
zione del relativo compenso: deliberazioni inerenti e conseguenti.

4) Relazione sulla remunerazione (prima sezione ai sensi del 3° comma dell'art. 123 ter del TUF):
deliberazioni inerenti e consequenti.

PARTECIPAZIONE E RAPPRESENTANZA IN ASSEMBLEA
Sono legittimati all'intervento in assemblea - ai sensi di quanto previsto dall’art. 83-sexies del D. Lgs.
24 febbraio 1998 n. 58 - coloro che risulteranno titolari di diritto di voto al termine della giornata
contabile (record date) del 3 maggio 2012 e per i quali sia pervenuta alla Societa la relativa comuni-
cazione ottenuta dall'intermediario abilitato.
Le registrazioni in accredito e in addebito compiute sui conti successivamente a tale termine non
rilevano ai fini della legittimazione all'esercizio del diritto di voto nell'assemblea.

| soggetti legittimati potranno farsi rappresentare in Assemblea mediante delega scritta redatta in
conformita alla vigente normativa con facolta di utilizzare a tal fine il modulo di delega disponibile
sul sito internet della Societa “www.gruppoiren.it”, sezione Investor Relations, sezione Corporate
Governance, sezione Assemblee.

La Societa ha designato la Servizio Titoli S.p.A. con uffici in Torino, via Nizza 262/73, quale rappresen-
tante a cuii titolari di diritto di voto potranno conferire, ai sensi di quanto previsto dall’art.135-undecies
del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58, una delega con istruzioni di voto su tutte o alcune delle proposte
all'ordine del giorno. La delega avra effetto per le sole proposte in relazione alle quali siano conferite
istruzioni di voto. La delega al suddetto rappresentante designato dalla Societa deve essere conferita
entro il 10 maggio 2012, con le modalita e mediante lo specifico modulo di delega che saranno disponi-
bili tramite il sito internet della Societa (www.gruppoiren.it) dove sono anche riportate le modalita che
gli interessati potranno utilizzare per notificare alla Societa le deleghe in via elettronica.

Siricorda agli Azionisti che non sono previste procedure di voto per corrispondenza o con mezzi elettronici.

NOMINA DEL COLLEGIO SINDACALE
L'assemblea nomina il collegio sindacale, che € composto da tre sindaci effettivi e due supplenti e ne
designa il presidente nel rispetto di quanto previsto infra.
| sindaci restano in carica tre esercizi e scadono alla data dell'assemblea convocata per I'approvazione
del bilancio relativo all’'ultimo esercizio della loro carica.
| sindaci devono avere i requisiti di onorabilita e professionalita stabiliti dalla normativa vigente.
All'elezione dei componenti del collegio sindacale si procede sulla base di liste composte di due sezioni:
una per i candidati alla carica di sindaco effettivo e una per i candidati alla carica di sindaco supplente. |
candidati sono contrassegnati da un numero progressivo e Sono comungue in numero non superiore ai
componenti da eleggere.
Le liste potranno essere presentate da soci che rappresentino almeno '1% delle azioni aventi diritto di
voto nell'assemblea ordinaria.
Le liste dovranno essere depositate presso la sede sociale, a pena di decadenza, almeno 25 giorni prima
di quello fissato per I'assemblea in prima convocazione (cioe entro il 19 aprile 2012) e saranno rese pub-
bliche mediante pubblicazione sul sito internet della societa entro il 23 aprile 2012. Il deposito delle liste
puo essere effettuato anche a mezzo fax al numero 011-0703563 o allegandole ad un messaggio di posta
elettronica all'indirizzo affarisocietari@gruppoiren.it, oppure irenspa@pec.gruppoiren.it congiuntamen-
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te con le informazioni che consentono I'identificazione del soggetto che procede al deposito.

Nel caso in cui alla data di scadenza del termine predetto sia stata depositata una sola lista ovvero sol-
tanto liste presentate da soci che, in base a quanto stabilito dalla disciplina pro-tempore vigente, risultino
collegati tra loro, possono essere presentate liste fino al terzo giorno successivo a tale data. In tal caso
la soglia dell'1% é ridotta alla meta.

Ogni socio non pud presentare né votare piu di una lista, anche se per interposta persona o per il tra-
mite di societa fiduciaria. | soci appartenenti al medesimo gruppo e i soci che aderiscono ad un patto
parasociale avente ad oggetto azioni della societa non possono presentare piu di una lista, anche se per
interposta persona o per il tramite di societa fiduciarie. Un candidato pud essere presente in una sola
lista a pena di ineleggibilita.

Le adesioni e i voti espressi in violazione a tale divieto non sono attribuiti ad alcuna lista.

Le liste devono essere corredate:

a) dalle informazioni relative all'identita dei soci che hanno presentato le liste, con I'indicazione della
percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, attestata dalla specifica comunicazione ef-
fettuata dai rispettivi intermediari anche successivamente, purché entro il termine previsto per la pub-
blicazione delle liste da parte della Societa, all'indirizzo di posta elettronica certificata “iren@®pecservi-
ziotitoli.it"” ;

b) da una dichiarazione dei soci diversi da quelli che detengono, anche congiuntamente, una parteci-
pazione di controllo o di maggioranza relativa, attestante I'assenza di rapporti di collegamento, quali
previsti dalla normativa anche regolamentare vigente;

) da un'esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali dei candidati, nonché da
una dichiarazione con la quale i singoli candidati accettano la candidatura e attestano l'inesistenza di
cause di incompatibilita e di ineleggibilita, il possesso dei requisiti previsti dalla legge e dallo statuto e
I'elenco degli incarichi di amministrazione e di controllo da essi ricoperti presso altre societa.

La lista per la quale non sono osservate le statuizioni di cui sopra e considerata come non presentata.

COMPENSI
L'assemblea determina il compenso spettante ai sindaci, oltre al rimborso delle spese sostenute per
I'espletamento dell’incarico.

ALTRI DIRITTI DEGLI AZIONISTI
Gli Azionisti possono porre domande sulle materie all'ordine del giorno anche prima dell’assemblea
con modalita e nei termini riportati sul sito internet della Societa (www.gruppoiren.it).

Gli Azionisti che rappresentino, da soli o insieme ad altri soci, almeno un quarantesimo del capitale
sociale con diritto di voto potranno chiedere, entro dieci giorni dalla pubblicazione del presente av-
viso, l'integrazione dell'elenco delle materie da trattare, indicando nella domanda gli ulteriori argo-
menti proposti. Siricorda che l'integrazione dell'Ordine del Giorno non & ammessa per gli argomenti
sui quali I'Assemblea delibera, a norma di legge, su proposta degli amministratori o sulla base di un
progetto o una relazione da essi predisposta. Modalita e termini per I'esercizio di tale diritto sono
riportati sul sito internet della Societa (www.gruppoiren.it).

DOCUMENTAZIONE

La relazione predisposta dal Consiglio di Amministrazione per le materie all'ordine del giorno, non-
ché la "Relazione finanziaria annuale”, la “Relazione annuale sul governo societario e gli assetti
proprietari” e la “Relazione sulla remunerazione” sono messe a disposizione del pubblico, nei ter-
mini di legge, presso la sede sociale e presso la sede di Borsa Italiana S.p.A. nonché sul sito internet
della societa (www.gruppoiren.it), dove sono pure reperibili le informazioni sulla composizione del
capitale sociale e sulla limitazione statutaria al possesso di azioni IREN.

Gli Azionisti hanno facolta di ottenere copia della documentazione richiedendola alla Direzione Af-
fari Societari al fax n. 011-0703563 o all'indirizzo di posta elettronica: affarisocietari@gruppoiren.it,
oppure irenspa@pec.gruppoiren.it

4 aprile 2012

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
(Ing. Roberto Bazzano)
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GRUPPO IREN IN CIFRE

Esercizio 2011 Esercizio 2010 Variaz. % Esercizio 2010
pro-forma
Dati Economici (milioni di euro)
Ricavi 3.520 3.391 3,8 2.828
Margine operativo lordo 592 602 1,6) 495
Risultato operativo 308 337 (8,4) 285
Risultato prima delle imposte 14 289 (95,1) 238
Risultato netto di Gruppo e di Terzi (99) 186 (*) 150
Dati Patrimoniali (milioni di euro) Al 31/12/2011 Al 31/12/2010 Al 31/12/2010
pro-forma
Capitale investito netto 4.497 4.342 3,6 4.342
Patrimonio netto 1.845 2.082 1,4) 2.082
Posizione finanziaria netta (2.652) (2.260) 17,4 (2.260)
Indicatori economico-finanziari Esercizio 2011 Esercizio 2010 Esercizio 2010
pro-forma
MOL/Ricavi 16,81% 17,74% 17.51%
Debt/Equity 1,44 1,08 1,08
Dati tecnici e commerciali Esercizio 2011 Esercizio 2010
pro-forma pro-forma
Energia elettrica venduta (GWh) 13.816 14.568 (5,2)
Energia termica prodotta (GWht) 2.572 2.754 (6,6)
Volumetria teleriscaldata (min m3) 72 66 10,3
Gas venduto (mIn m3) 3.108 3.132 (0,8)
Acqua distribuita (mIn m3) 181 187 (3,6)
Rifiuti trattati (ton) 1.017.312 1.005.468 1,2

(*) Variazione superiore al 100%

Iren, multiutility quotata alla Borsa Italiana, € nata il 1° luglio dall'unione tra Iride ed Enia.

Opera nei settori dell'energia elettrica (produzione, distribuzione e vendita), dell'energia termica per teleriscaldamento
(produzione e vendita), del gas (distribuzione e vendita), della gestione dei servizi idrici integrati, dei servizi ambientali
(raccolta e smaltimento dei rifiuti) e dei servizi per le pubbliche amministrazioni.

Iren e strutturata sul modello di una holding industriale con sede direzionale a Reggio Emilia, sedi operative a Genova, Par-
ma, Piacenza e Torino, e societa responsabili delle singole linee di business. Grazie ai propri importanti assets produttivi,
agli investimenti realizzati, alla leadership conquistata in tutte le aree di business ed al proprio radicamento territoriale
Iren € oggi il secondo Gruppo multiutility del panorama italiano.

Alla holding fanno capo le attivita strategiche, di sviluppo, coordinamento e controllo, mentre le cinque societa operative
garantiscono il coordinamento e lo sviluppo delle linee di business in accordo a quanto esposto nel seguito:

* Iren Acqua Gas nel ciclo idrico integrato;

* Iren Energia nel settore della produzione di energia elettrica e termica e dei servizi tecnologici;

+ Iren Mercato nella vendita di energia elettrica, gas e teleriscaldamento;

+ Iren Emilia nel settore gas, nella raccolta dei rifiuti, nell'igiene ambientale e nella gestione dei servizi locali;

+ Iren Ambiente nella progettazione e gestione degli impianti di trattamento e smaltimento rifiuti oltre che nella gestio-
ne degli impianti di produzione calore per il teleriscaldamento in territorio emiliano.

Produzione energia elettrica: grazie ad un consistente parco di impianti di produzione di energia elettrica e termica a scopo
teleriscaldamento, la capacita produttiva complessiva & pari a 7.400 GWh annui, inclusa la quota assicurata da Edipower
Distribuzione Gas: attraverso 8.800 chilometri di rete Iren serve piu di un milione di Clienti.

Distribuzione Energia Elettrica: con oltre 7.400 chilometri di reti in media e bassa tensione il Gruppo distribuisce
I'energia elettrica ad oltre 710.000 Clienti a Torino e Parma.

Ciclo idrico integrato: con oltre 14.000 chilometri di reti acquedottistiche, 7.868 km di reti fognarie e 813 impianti di
depurazione, Iren fornisce pit di 2.400.000 abitanti.

Ciclo ambientale: con 122 stazioni ecologiche attrezzate, 2 termovalorizzatori, 2 discariche, il Gruppo serve 111 comu-
ni per un totale di oltre 1.200.000 abitanti.

Teleriscaldamento: grazie a 759 chilometri di reti interrate di doppia tubazione il Gruppo Iren fornisce il calore ad
una volumetria di oltre 72 milioni di metri cubi, pari ad una popolazione servita di oltre 550.000 persone.

Vendita gas, energia elettrica e termica: il Gruppo commercializza annualmente piu di 3,1 miliardi di metri cubi di
gas, pit di 12.000 di GWhe di energia elettrica e 2.840 GWht di calore per teleriscaldamento immesso in rete.
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MISSIONE E VALORI
DEL GRUPPO IREN

Il Gruppo Iren fa dello sviluppo soste-
nibile, dell'efficienza energetica e della
tutela ambientale, uniti all'innovazione
tecnologica e ad una particolare atten-
zione ai territori in cui opera, i propri

caratteri fondamentali.

La salvaguardia dell'ambiente, il conte-
nimento dei consumi energetici, I'inno-
vazione, la promozione dello sviluppo
economico e sociale dei territori in cui
opera, la soddisfazione dei propri clien-
ti, la creazione di valore per gli azioni-
sti, la valorizzazione e l'accrescimento
delle competenze e delle capacita del
personale rappresentano precisi valori

che il Gruppo Iren vuole persequire.
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LETTERA AGLI AZIONISTI

Gentili Azionisti,

lo scenario dei mercati dell'energia in Italia ed in Europa ha mostrato anche nel 2011 una sostanziale
difficolta: il prezzo medio greggio & cresciuto del 40% rispetto al 2010; i consumi di gas naturale
sono tornati sui livelli del 2009 con un sensibile decremento rispetto al 2010 (-6,0%); la debolezza
della domanda di gas ha coinciso con I'incremento di capacita di importazione del sistema che ha
continuato a determinare una situazione di overcapacity; |a lieve ripresa della domanda elettrica ha
presentato una minor dinamicita rispetto alla crescita dell'anno precedente (+0,6% contro il +3,2%
del 2010 sul 2009) e comunque inferiore rispetto ai livelli del 2008.

In questo scenario, la vostra Societa ha registrato una sostanziale tenuta dei livelli di redditivita
della gestione operativa: ricavi consolidati per 3.520 milioni di euro, in crescita del 3,8% rispetto
al 2010, un'Ebitda pari a 592 milioni di euro in live flessione rispetto all'anno precedente (-1.6%) e
un utile netto pari a 155 milioni di euro, al netto degli effetti straordinari e non ricorrenti che hanno
caratterizzato I'anno da poco concluso.

Nel 2011 la Vostra Societa e stata fortemente impegnata nell'operazione straordinaria di riassetto
di Edison ed Edipower, un progetto di rilievo per le Societa direttamente coinvolte. Proprio per la
rilevanza di tale progetto, si € sviluppato un percorso particolarmente complesso che ha visto il
coinvolgimento non solo delle Parti direttamente interessate ma anche del Governo. Nell'ambito di
questo percorso, Iren ha condotto le trattative e i contatti con il Governo in coerenza con le proprie
linee di indirizzo volte alla dismissione della partecipazione in Edison, non piu ritenuta strategica dal
punto di vista industriale, con l'obiettivo di liberare risorse da investire in progetti core e/o di acqui-
sire asset produttivi coerenti con il business del Gruppo.

Le trattative si sono protratte per tutto il 2011 e si sono concluse con la sottoscrizione dei contratti
definitivi il 15 febbraio 2012.

Il closing dell'operazione dovra avvenire entro 20 giorni lavorativi dall'avverarsi delle condizioni so-
spensive e comunque non oltre il 30 Giugno 2012. L'intera operazione rimane infatti subordinata alla
conferma da parte di Consob che il prezzo di offerta pubblica di acquisto obbligatoria, conseguente
all'acquisizione del controllo di Edison da parte di EDF, non sia superiore a 0,84 euro per azione. Al
riguardo occorre segnalare che il 4 aprile 2012 la Consob ha comunicato che un prezzo per le azioni
Edison compreso nell'intervallo tra euro 0,84 e 0,95, il cui valore medio puod rappresentare un utile
punto di riferimento per esprimere un equilibrio tra gli interessi delle Parti, risulterebbe, coerente
con la nozione di prezzo pagato di cui all'art. 106, comma 2, del TUF.

Nel momento in cui viene pubblicato il presente Bilancio sono in fase di valutazione gli eventuali
riflessi del parere Consob sugli sviluppi dell'accordo. L'operazione ¢ inoltre subordinata all'appro-
vazione da parte delle competenti autorita Antitrust. Al termine dei passaggi sopracitati e delle
approvazioni previste dagli organi competenti, Iren diventera il secondo azionista di Edipower con
una quota significativa di circa il 21% della societa.

Gli accordi per il riassetto portano alla nascita di due importanti poli energetici in Italia - Edison ed
Edipower - che, grazie alla stabilizzazione organizzativa e al rilancio delle attivita, contribuiranno
alla ripresa dello sviluppo economico del Paese, generando valore su tutto il territorio e offrendo
nuovo impulso al tessuto produttivo italiano.

In particolare Edipower diventera il secondo polo nazionale per la produzione energetica, con una
connotazione produttiva che siintegra e completa quella di Iren, in particolare sul fronte idroelettrico.
La chiusura dell'operazione Edison-Edipower, che ha consentito di trasformare la partecipazione
finanziaria in Edison in una partecipazione industriale in Edipower con i relativi vantaggi che ne
deriveranno, ha comunque prodotto un impatto in termini di minusvalenze per il Gruppo Iren che si
riversano, in modo straordinario, sui risultati 2011.

Anche altre attivita di sviluppo industriale della Vostra Societa hanno registrato importanti progressi.
Sul fronte della produzione energetica e stata completata la costruzione della nuova centrale di
Torino Nord (400 MW di potenza elettrica e 220 MW di potenza termica) che rafforza il primato
nazionale del Gruppo Iren nella cogenerazione abbinata al teleriscaldamento urbano, determinando



al contempo importanti benefici sia in termini di marginalita sia in termini di risparmio energetico
(95.000 Tep risparmiate) e di miglioramento della qualita dell'aria, in coerenza con i principi di svi-
luppo sostenibile che caratterizzano il Gruppo.

Per quanto riguarda I'attivita commerciale, I'obiettivo di fidelizzare ed ampliare il portafoglio clienti
si e articolato in azioni di promozione di contratti di fornitura di energia elettrica e gas in tutto il
bacino di riferimento e nello sviluppo di una gamma di offerte in grado di rispondere alle esigenze
dei diversi segmenti di clientela.

Il Gruppo ha inoltre ampliato la propria base clienti, grazie all'acquisizione da ERG di un ramo di
azienda relativo alla commercializzazione e alla vendita di energia elettrica a un parco di oltre
15.000 clienti business e mid-business.

Sul fronte dell'approvvigionamento energetico il Gruppo ha intensificato le proprie attivita, diversifi-
cando le importazioni per Paese e per tipologia contrattuale (lungo termine e spot) ed ha prosequito
nel progetto di realizzazione del terminale di rigassificazione di Livorno che consentira I'approvvi-
gionamento di gas liquefatto (LNG) e, quindi, ulteriore diversificazione delle fonti e delle tecnologie
in un settore ormai soggetto a frequenti cambiamenti di scenario.

Inoltre il Gruppo ha sottoscritto un contratto di fornitura da parte di ERG a Iren Mercato che consen-
te di integrare il portafoglio annuo di approvvigionamento di energia elettrica destinata principal-
mente alla fornitura dei clienti finali.

Nel settore idrico il Gruppo Iren nel 2011 ha realizzato rilevanti investimenti finalizzati principalmente allo
sviluppo delle reti, alla riduzione delle perdite idriche, al potenziamento dell'efficienza energetica ed al
miglioramento degli impianti di trattamento e depurazione per assicurare la compatibilita ambientale
con gli standard fissati dalle direttive europee, dai Piani d’Ambito e dagli obiettivi di miglioramento defi-
niti dal Gruppo Iren, in coerenza con le proprie logiche di responsabilita sociale e ambientale.

Nel settore ambiente il 2011 ha visto la prosecuzione della realizzazione del Polo Ambientale Inte-
grato di Parma, il sito industriale dedicato al trattamento e allo smaltimento dei rifiuti che, insieme
alle attivita volte al potenziamento della raccolta differenziata, segneranno per la provincia di Parma
una tappa fondamentale verso I'autosufficienza nella gestione dei rifiuti.

L'estensione, prosequita nel 2011, dei sistemi di raccolta capillarizzata e domiciliare dei rifiuti hanno
inoltre consentito di raggiungere il 59,1% di raccolta differenziata nel bacino servito, con un posizio-
namento ai vertici nazionali.

Gliinvestimenti effettuati dal Gruppo Iren nel 2011 ammontano a 472 milioni, destinati agli interventi
di sviluppo nei diversi settori di attivita, e rappresentano un importante contributo allo sviluppo
infrastrutturale, economico e di servizio dei territori in cui il Gruppo opera.

Il Gruppo Iren conferma il proprio orientamento alla qualita del servizio, alla razionalizzazione dei
processi e al conseguimento di sinergie interne: responsabilita che vedono coinvolti tuttii dipendenti
a cui voglio porgere, a nome dell'intero Consiglio di Amministrazione, i piu sentiti ringraziamenti per
la professionalita ed il continuo impegno.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
(Ing. Roberto Bazzano)

Gruppo lIren
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IL GRUPPO IREN: LASSETTO SOCIETARIO

Iren
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Nella rappresentazione sono state considerate le principali Societa Partecipate di Iren Holding.

IREN ENERGIA

PRODUZIONE DI ENERGIA ELETTRICA E TERMICA COGENERATIVA

Iren Energia dispone complessivamente di circa 2.800 MW di potenza installata, di cui circa1.900 MW
direttamente e circa 900 MW tramite le partecipate Edipower ed Energia Italiana. In particolare, Iren
Energia ha la disponibilita di 20 impianti di produzione di energia elettrica: 12 idroelettrici e 8 termoe-
lettrici in cogenerazione, per una potenza complessiva di circa 1.800 MW elettrici e 2.300 MW termici,
di cui 900 MW in cogenerazione. Le fonti di energia primaria utilizzate sono totalmente eco-compatibili
in quanto idroelettriche e cogenerative. In particolare, il sistema idroelettrico di produzione svolge un
ruolo importante in tema di salvaguardia ambientale, in quanto utilizza una risorsa rinnovabile e pulita,
senza emissione di sostanze inquinanti; I'energia idroelettrica consente di ridurre il ricorso ad altre for-
me di produzione a piu elevato impatto ambientale. Iren Energia considera il rispetto dell'ambiente un
valore aziendale e da sempre ritiene che lo sviluppo del sistema di produzione idroelettrico, in cui in-
veste annualmente notevolirisorse, sia uno degli strumenti principali per la salvaguardia del territorio.
La potenza termica complessiva di Iren Energia e di 2.300 MWt, di cui il 40% proviene dagli impianti
di cogenerazione di proprieta e la parte restante & relativa a generatori di calore convenzionali. La
produzione annua di calore nel 2011 & stata pari a circa 2.632 GWht, con una volumetria teleriscaldata
pari a circa 72 milioni di metri cubi. L'anno 2011 ha visto un incremento della potenza installata di 340
MW grazie all'entrata in esercizio della nuova centrale di cogenerazione di Torino Nord.

DISTRIBUZIONE DI ENERGIA ELETTRICA

Iren Energia, tramite la controllata AEM Torino Distribuzione, svolge I'attivita di distribuzione di
energia elettrica su tutto il territorio delle citta di Torino e di Parma (circa 1.094.000 abitanti); nel
2011 I'energia elettrica complessiva distribuita & stata pari a 4.263 GWh, di cui 3.333 GWh nella Citta
di Torino e 930 GWh nella citta di Parma.

DisTrRIBUZIONE GAS E TELERISCALDAMENTO

Le attivita di teleriscaldamento e distribuzione del gas nel capoluogo piemontese sono svolte da AES
Torino (controllata al 51% da Iren Energia), che possiede una delle pill estese reti di teleriscaldamen-
to a livello nazionale, con circa 438 km di doppia tubazione al 31 dicembre 2011. Nel 2011 la rete del
gas, estesa per 1.330 km, ha servito circa 500.000 clienti finali.

Iren Energia, detiene anche la rete di teleriscaldamento di Parma, Reggio Emilia e Piacenza con
un'estensione complessiva di circa 312 Km.

Infine la societa Nichelino Energia, partecipata da Iren Energia (67%) e AES Torino (33%), ha come
obiettivo lo sviluppo del teleriscaldamento nella citta di Nichelino.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



SErRVIZI AGLI ENTI LocALl E GLOBAL SERVICE

Iride Servizi fornisce alla citta di Torino il servizio di illuminazione pubblica, il servizio semaforico,
la gestione degli impianti termici ed elettrici negli edifici comunali, la gestione in Global Service
Tecnologico del Palazzo di Giustizia di Torino e del facility management per il Gruppo. Le infrastrut-
ture telematiche e la connettivita nelle citta di Torino e Genova sono gestite rispettivamente dalle
controllate AemNet e SasterNet.

IREN MERCATO

Il Gruppo, tramite Iren Mercato, opera nel campo della commercializzazione dell'energia elettrica,
del gas, del calore, nella fornitura di combustibili per il gruppo, nell'attivita di trading dei titoli di
efficienza energetica, certificati verdi ed emission trading, nei servizi di gestione clienti a societa
partecipate dal gruppo, nella fornitura di servizi calore e nella vendita di calore tramite la rete di
teleriscaldamento.

Iren Mercato & presente su tutto il territorio nazionale con una maggiore concentrazione di clientela ser-
vitain zona centro nord. L'azienda colloca I'energia elettrica direttamente, attraverso le societa collegate
- dove presenti territorialmente - oppure tramite contratti di agenzia con le societa intermediarie - per i
clienti associati ad alcune categorie di settore, ed a grandi clienti legati ad alcune Associazioni Industriali.

Le principali fonti del Gruppo disponibili per le attivita di Iren Mercato sono rappresentate dalle cen-
trali termoelettriche e idroelettriche dilren Energia S.p.A.; tramite i contratti di Tolling, Iren Mercato
dispone del 10% dell’'Energia derivante dalle centrali di Edipower.

Il gruppo ¢ altresi attivo nella vendita di servizi gestione calore e global service sia a favore di sog-
getti privati che di enti pubblici. L'attivita di sviluppo & stata concentrata sulla filiera dedicata alla
gestione degli impianti di climatizzazione degli edifici adibiti a usi di civile abitazione e terziario con
I'offerta di contratti servizi energia anche attraverso societa controllate e partecipate. Tale modello
garantisce la fidelizzazione dei clienti nel lungo periodo con il conseguente mantenimento delle for-
niture di gas naturale che costituiscono una delle principali attivita di Iren Mercato.

ComMERCIALIZZAZIONE GAS NATURALE

| volumi complessivi di gas naturale approvvigionati nel 2011 sono stati pari a circa 3.108 Mmc di
cui circa 1.710 Mmc commercializzati a clienti finali esterni al Gruppo, 189 Mmc sono stati impiegati
nella produzione di energia elettrica tramite i contratti di tolling con Edipower, 1136 Mmc sono stati
impiegati all'interno del Gruppo Iren sia per la produzione di energia elettrica e termica che per la
fornitura di servizi calore mentre 73 Mmc rappresentano le rimanenze di gas in stoccaggio.

COMMERCIALIZZAZIONE ENERGIA ELETTRICA
| volumi commercializzati nell’anno 2011, al netto delle perdite di distribuzione, sono risultati pari a
13.816 GWh.

Nel sequito viene presentata un‘analisi per cluster di clientela finale.

MERCATO LIBERO E BORSA

| volumi complessivamente venduti a clienti finali e grossisti sono pari a 7.953 GWh (7.367 GWh nel
2010), mentre i volumi impiegati sulla borsa al lordo dell'energia compravenduta sono pari a 4.647
GWh (5.119 GWh nel 2010).

Nel 2011 le disponibilita interne al Gruppo Iren, (Iren Energia, Tirreno Power), sono aumentate rispet-
to all'esercizio passato di circa I'8% ed ammontano a 6.263 GWh (5.800 GWh nel 2010). | volumi
provenienti dal tolling di Edipower ammontano a 1.308 GWh contro i 1.514 GWh del 2010. Si rileva
inoltre il minor ricorso a fonti esterne quali borsa al lordo dell'energia compravenduta (4.809 GWh
contro 5.922 GWh del 2010) e grossisti (1.080 GWh contro 1.388 GWh del 2010).

La parte residuale dei volumi commercializzati si riferisce principalmente alle operazioni infragrup-
po ed alle perdite di distribuzione.

MERCATO EX VINCOLATO
| clienti complessivamente gestiti in regime di maggior tutela da Iren Mercato nel 2011 sono pari a
circa 400.000 mentre i volumi complessivamente venduti ammontano a 1.054 GWh.

Gruppo lIren



VENDITA CALORE TRAMITE RETE DI TELERISCALDAMENTO

Iren Mercato gestisce la vendita del calore ai clienti teleriscaldati del Comune di Genova attraverso
il CAE, di Torino, di Nichelino e nelle province di Reggio Emilia, Piacenza e Parma.

Tale attivita si espleta nella fornitura di calore ai clienti gia serviti dalla rete di teleriscaldamento,
nella gestione dei rapporti con i medesimi e nel controllo e conduzione delle sottocentrali che ali-
mentano impianti termici degli edifici serviti dalla rete. Il calore venduto ai clienti & fornito da Iren
Energia S.p.A. a condizioni economiche tali da garantire un'adeguata remunerazione.

A dicembre 2011 la volumetria tele riscaldata sul territorio piemontese & pari a oltre 51 milioni di
metri cubi, corrispondenti a oltre 430.000 abitanti ossia il 40% dei cittadini torinesi, mentre per la
parte Emiliana la volumetria teleriscaldata & di circa 18 milioni di mc.

GESTIONE SERVIZI CALORE

Sui risultati 2011 ha influito positivamente I'effetto climatico che ha favorito i contratti calore per i
minori consumi specifici per unita di ora di servizio erogato.

E' inoltre operativo il Contratto con la Regione Liguria relativo alla gestione dei servizi energetici
negli ospedali e strutture sanitarie in cui la societa, attraverso la struttura di Cae (Global Services) e
delle aziende specialistiche Climatel e OCCLIM, € intervenuta nella gestione di alcune rilevanti com-
messe operative di conduzione e manutenzione. Iren Mercato ¢ il fornitore degli energetici di tale
iniziativa. Analoga iniziativa & attiva nella regione Lazio in ATl con A2A.

IREN ACQUA GAS

ServizI IDRICI INTEGRATI

La SPL Iren Acqua Gas, direttamente e tramite le societa operative controllate Mediterranea delle
Acque e Idrotiqullio e la partecipata Am.Ter., si occupa della gestione dei servizi idrici nelle province
di Genova, Parma, Reggio Emilia e Piacenza. In particolare ha assunto a partire dal luglio 2004 il
ruolo di Gestore d’Ambito nell’ATO Genovese e dal 1° luglio 2010 si € aggiunta la gestione del ramo
Idrico relativamente agli ambiti di Reggio Emilia e Parma, conferito a Iren Acqua Gas nel processo
di fusione Iride-Enia.

A partire dal 1° ottobre 2011 la SPL Iren Acqua Gas, in virtu del conferimento del ramo idrico effettua-
to daIren Emilia, ha esteso la propria gestione nel territorio dell’Ambito di Piacenza.

La riforma dei servizi idrici introdotta in Italia dalla Legge Galli impone sostanzialmente due prin-
cipi: il superamento della frammentazione delle gestioni e la realizzazione di gestioni integrate che
comprendano tutto il ciclo dell'acqua dalla captazione, alla distribuzione, alla raccolta, trattamento
e smaltimento, fino alla restituzione all'ambiente. Iren Acqua Gas con la propria struttura raggiunge
negli Ambiti Territoriali Ottimale (ATO) gestiti (Area Genovese, Reggio Emilia Parma e Piacenza)
complessivamente un bacino di 177 Comuni e oltre 2 milioni di abitanti serviti.

Iren Acqua gas direttamente e tramite le sue controllate nel 2011 ha venduto circa 181 Mmc di acqua
nelle aree gestite, attraverso una rete di distribuzione di oltre 14.000 km. Per quanto riguarda le
acque reflue gestisce una rete fognaria di circa 7.700 Km.

DistrIBUZIONE GAS

Iren Acqua Gas tramite la controllata Genova Reti Gas distribuisce il gas metano nel comune di Ge-
nova e in altri 19 comuni limitrofi per un totale di circa 350.000 clienti finali. La rete di distribuzione
& composta da circa 1.800 km di rete di cui circa 418 Km in media pressione e la restante in bassa
pressione. L'area servita si estende per circa 571 kmq ed & caratterizzata da una corografia estre-
mamente complessa con notevoli variazioni altimetriche. Il gas naturale in arrivo dai metanodotti
di trasporto nazionale transita attraverso 7 cabine di ricezione metano di proprieta dell'azienda
interconnesse fra di loro e viene immesso nella rete di distribuzione locale. L'impiego di tecnologie
innovative per la posa e la manutenzione delle reti consente di effettuare le necessarie manutenzio-
ni riducendo al minimo tempi, costi e disagi alla cittadinanza.

Il servizio di distribuzione € inoltre fornito, tramite Societa Controllata Gea S.p.A. nel bacino di Grosseto.
Iren Acqua Gas tramite le sue controllate ha distribuito gas, nel corso del 2011, per complessivi 388
Mmc.

SERVIZI TECNOLOGICI SPECIALISTICI/RICERCA

Attraverso le proprie Divisioni Saster e SasterPipe Genova reti Gas S.R.L & in grado di offrire al
Mercato servizi di ingegneria delle reti (informatizzazione, modellizzazione, simulazioni) e attivita
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di rinnovo delle reti tecnologiche con tecnologie no dig, per le quali vanta un know-how esclusivo.
Al fine specifico di promuovere e organizzare iniziative scientifiche e culturali finalizzate alla tutela
dell'ambiente e delle risorse idriche e ad una gestione ottimale dei servizi a rete, dal 2003 & stata
inoltre costituita la Fondazione AMGA Onlus, le cui attivita istituzionali sono volte alla promozione
e realizzazione di progetti di ricerca, di formazione e informazione, nonché al sostegno di azioni
intraprese da altri enti in relazione alla salvaguardia ambientale e all'organizzazione dei servizi di
pubblica utilita.

IREN EMILIA

Iren Emilia opera nel settore della distribuzione del gas metano, della raccolta rifiuti e dell'igiene
ambientale e coordina l'attivita delle societa territoriali dell'Emilia Romagna per la gestione ope-
rativa del ciclo idrico integrato, delle reti elettriche e del teleriscaldamento, e altri business minori
(illuminazione pubblica, gestione verde pubblico, ecc.).

Iren Emilia gestisce I'attivita di distribuzione del gas naturale in 72 dei 140 comuni delle province
di Reggio Emilia, Parma e Piacenza. La societa gestisce complessivamente quasi 5.900 km di rete
di distribuzione locale di alta, media e bassa pressione per una potenzialita progettata massima di
prelievo pari complessivamente a 726.879 Smc/h.

Iren Emilia svolge la sua attivita nell'ambito dei servizi di Igiene Ambientale nelle province di Piacenza,
Parma e Reggio Emilia per un totale di 116 comuni del territorio, servendo un bacino di 1.129.000 abi-
tanti. Sensibile alla salvaguardia ambientale ed allo sviluppo sostenibile, Iren Emilia ha attivato sistemi
di raccolta differenziata capillarizzata dei rifiuti che, anche grazie alla gestione di oltre 122 stazioni
ecologiche attrezzate, hanno consentito al bacino servito di ottenere risultati superiori al 59%.

La societa, in particolare, effettua la raccolta dei rifiuti urbani, la pulizia delle strade e dei marcia-
piedi, sgombero della neve; compie la pulizia e manutenzione dei parchi e delle aree verdi della citta
e avvia i rifiuti riciclabili alle corrette filiere per trasformarli in materia prima o energia rinnovabile.
Attraverso Iren Ambiente, societa del gruppo Iren, assicura che lo smaltimento dei rifiuti avvenga in
modo da preservare e tutelare I'ambiente e studia gli aspetti del problema di smaltimento dei rifiuti,
approfondendo la conoscenza delle tecnologie pili innovative e ambientalmente sicure attualmente
esistenti.

Svolge altresi la gestione operativa del ciclo idrico integrato (acquedotto, depurazione e fognatura)
sulle province di Parma, Piacenza e Reggio Emilia. Tale attivita riguarda una rete complessiva di
12.157 km di rete di acquedotto, 6.673 km di reti fognarie e n. 467 impianti di sollevamento delle
acque reflue e 775 impianti di trattamento tra depuratori biologici e fosse imhoff distribuiti sul ter-
ritorio di 110 Comuni.

L'attivita di gestione operativa della rete di teleriscaldamento & svolta nelle citta di Reggio Emilia,
Parma e Piacenza e riguarda una rete complessiva di quasi 312 km con una volumetria complessiva
servita pari a 18.453.000 mc. La gestione operativa della rete di distribuzione di energia elettrica
& svolta nella citta di Parma e riguarda 2.349 km di rete con un numero di quasi 123.000 punti di
consegna alla clientela finale.
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IREN AMBIENTE

SETTORE AMBIENTE

Iren Ambiente, direttamente e attraverso le societa partecipate, svolge nelle province di Parma,
Reggio Emilia e Piacenza le attivita di trattamento, smaltimento, stoccaggio, recupero e riciclo dei
rifiuti urbani e speciali, di recupero energetico (calore e energia elettrica) attraverso la termovalo-
rizzazione e la gestione di impianti per la produzione di biogas. Iren Ambiente gestisce un importan-
te portafoglio clienti a cui fornisce servizi per lo smaltimento di rifiuti speciali e svolge I'attivita di
trattamento, selezione, recupero e smaltimento finale dei rifiuti urbani raccolti da Iren Emilia S.p.A..
La frazione indifferenziata dei rifiuti raccolti € destinata a diverse modalita di smaltimento nella ri-
cerca della migliore valorizzazione della risorsa rifiuto attraverso un processo industriale di preven-
tiva selezione meccanica al fine di ridurre la frazione destinata alla termovalorizzazione e allo smal-
timento in discarica. Iren Ambiente tratta oltre 1.000.000 tonnellate annue di rifiuti con 12 impianti
di trattamento, selezione e stoccaggio, 2 termovalorizzatori (Piacenza e Reggio Emilia), 1 discarica
(Poiatica - Reggio Emilia), 2 impianti di compostaggio (Reggio Emilia). E" in fase di costruzione, con
I'obiettivo di attivarlo entro la fine del 2012, il Polo Ambientale Integrato di Parma (PAl), che prevede
la realizzazione di un impianto di selezione e termovalorizzazione da rifiuti.

PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA DA FONTI RINNOVABILI

Iren Ambiente & attiva anche nel settore della produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili
attraverso diversi progetti focalizzati prevalentemente nel settore del fotovoltaico. In tale settore
sono stati realizzati impianti in Puglia per 5 MW (attraverso la controllata Enia Solaris), un impianto
in copertura di un fabbricato aziendale di potenza pari a1 MW ed altri 29 minori come potenza instal-
lata su sedi aziendali e fabbricati comunali. E' continuato inoltre lo sviluppo con successo, attraverso
la controllata Iren Rinnovabili S.r.l., dell'attivita di commercializzazione nel settore del fotovoltaico
con il logo “Raggi & Vantaggi” (50 impianti contrattualizzati e realizzati nell'esercizio) che ha perd
subito unrallentamento in conseguenza delle modifiche normative approvate ainizio 2011 che hanno
ridotto significativamente il livello degli incentivi nel settore.

La predetta controllata € operativa anche nel settore idroelettrico, a seguito della realizzazione ed
entrata in esercizio al 30/12/2010 dell'impianto idroelettrico (1 MW) di Fornace (Baiso - provincia di
Reggio Emilia), con una produzione e vendita di energia di circa 6.000 mwh nel 2011.

Con riferimento ai progetti nel settore eolico, dopo che nel corso del 2010 sono state completate le
rilevazioni anemometriche in zona appenninica, si € avviato I'iter previsto per I'ottenimento dell’au-
torizzazione alla realizzazione di un campo eolico di 6 MW. Particolare attenzione & stata riservata
inoltre allo sviluppo di un modello di business per lo sviluppo di iniziative del settore della produzio-
ne di biogas e biometano.

GESTIONE IMPIANTI DI TELERISCALDAMENTO

Iren Ambiente opera altresi, sulla base di specifici contratti con Iren Energia S.p.A., nel settore del te-
leriscaldamento attraverso la gestione e manutenzione straordinaria di centrali termiche e impianti
di cogenerazione nelle tre province emiliane di Parma, Reggio Emilia e Piacenza.
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INFORMAZIONI SUL TITOLO IREN NEL 2011

ANDAMENTO DEL TITOLO IREN IN BORSA

Nel corso del 2011 i mercati borsistici hanno risentito della prolungata congiuntura negativa dello
scenario finanziario internazionale acuita, a partire dallo scorso maggio, dalla crisi finanziaria di
alcuni stati sovrani europei che ha portato le agenzie di rating ad abbassare i giudizi sul merito di
credito di diverse nazioni, tra cui I'ltalia, gravate da elevati livelli di indebitamento.

La situazione si & ulteriormente aggravata nel secondo semestre in cui il differenziale (Spread) tra le
obbligazioni italiane a dieci anni e I'analogo titolo tedesco & progressivamente cresciuto sino a supe-
rare i 500 bps nella prima settimana di novembre. Inoltre il perdurare della congiuntura economica
negativa ha avuto un impatto negativo sulle performance di borsa dei principali titoli industriali.

In questo contesto, nel corso del 2011 il titolo Iren ha ceduto circa il 42% mentre l'indice All Shares
nello stesso periodo ha perso circa il 25%.

Ad influenzare I'andamento negativo del titolo Iren, oltre ai suddetti fattori congiunturali a livel-
lo macroeconomico, si possono individuare ulteriori fattori specifici tra cui i principali: la crescita
dell'indebitamento determinato dal finanziamento dei grandi investimenti industriali (come la Cen-
trale di Torino Nord con connessa rete di teleriscaldamento, il nuovo Forno Inceneritore di Parma ed
il nuovo Terminale di Rigassificazione di Livorno) e I'esposizione del portafoglio di attivita al mercato
della generazione e della vendita di energia in un contesto nazionale caratterizzato da uno scenario
di sovraccapacita e bassi prezzi dell'energia.
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Il titolo Iren a fine dicembre 2011 si & attestato a 0,73 euro per azione con volumi medi da inizio anno
che si sono attestati intorno a 1,8 milioni di pezzi giornalieri.

Nello stesso periodo il prezzo medio e stato di 1,09 euro per azione avendo toccato il minimo di 0,66
euro per azione il 20 dicembre 2011 ed il massimo di 1,42 euro per azione il 19 maggio.

Dati di borsa euro/azione nell'esercizio 2011
Prezzo medio 1,09
Prezzo massimo 1,42
Prezzo minimo 0,66
N. azioni (‘000) 1.276.226

Gruppo Iren
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ANDAMENTO PREZZO E VOLUMI DEL TITOLO IREN
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IL COVERAGE DEL TITOLO

Il Gruppo Iren & attualmente sequito da dieci broker: Banca IMI, Banca Leonardo, Centrobanca,
Cheuvreux, Deutsche Bank, Equita, Intermonte, Mediobanca, Banca Akros e Bnp Paribas.

AZIONARIATO

Al 31 dicembre 2011, sulla base delle informazioni disponibili alla societa, I'azionariato di Iren era il
seguente:

Azionariato di Iren S.p.A.
(% su capitale sociale complessivo)

Finanziaria Citta di Torino Finanziaria Sviluppo Utilities S.r.I.
- azioni di risparmio 33,30%
7,40%

Altri azionisti < 2%

32,44%

Comune di Reggio Emilia

7,76%

Fondazione Cassa di Risparmio di Torino Comune di Parma

2,32% ‘ 6.11%
Intesa S. Paolo S.P.A. Piacenza e altri comuni emiliani
2,84% 7,83%
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DATI OPERATIVI

BILANCIO DELL'ENERGIA ELETTRICA

GWh Esercizio 2011 Esercizio 2010 Variaz. %
pro-forma
FONTI
Produzione lorda 7.719 7.444 3,7
a) Termoelettrica 5.024 4.446 13,0
b) Idroelettrica 978 1.016 (3,7)
¢) Produzione da WTE e Fonti Rinnovabili 131 130 0,8
d) Produzione da impianti Edipower 1.309 1.515 (13,6)
e) Produzione da impianti Tirreno Power 277 338 (18,0)
Acquisto da Acquirente Unico 1.088 1.341 (18,9)
Acquisto energia in Borsa Elettrica 4.647 5.119 (9,2)
Acquisto energia da grossisti e importazioni 1.080 1.388 (22,2)
Totale Fonti 14.534 15.291 (5,0)
IMPIEGHI
Vendite a clienti di maggior tutela 1.054 1.278 (17,5)
Vendite in Borsa Elettrica 4.809 5.922 (18,8)
Venditeaclientiidoneifinali,grossistiealtro 8.077 7.475 8,1
Pompaggi e perdite di distribuzione 594 616 (3,6)
Totale Impieghi 14.534 15.291 (5,0)
Composizione Fonti Composizione impieghi
14.534 15.291 14.534 15.291
15.000 15.000 594 _Ale.
—
10.000 10.000 805 Y
5.000 5.000 I
- 2010 T2011 2010

I Fonti interne [ Fonti esterne

M ciienti maggior tutela

[ Borsa elettrica

[ Clienti idonei e Grossisti

L Usi interni e perdite
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BILANCIO DEL GAS

milioni di metri cubi Esercizio 2011 Esercizio 2010 Variaz. %
pro-forma

FONTI

Acquisti (Plurigas e Sinit) 1.406 1.922 (26,8)
Acquisti (altri grossisti) 1.702 1.210 40,7
Totale Fonti 3.108 3.132 (0,8)
IMPIEGHI

Gas commercializzato dal Gruppo 1.710 1.904 (10,2)
Gas destinato ad usi interni (*) 1.325 1.228 7.9
Gas in stoccaggio 73 - n.s.
Totale Impieghi 3.108 3.132 (0,8)

(*) Gli usi interni riguardano il termoelettrico, il tolling, I'impiego per la generazione di servizi calore e gli autoconsumi.

Composizione Fonti Composizione impieghi
3.108 3.132 3.108 3.132
3.000 3.000 I3
2.000 2.000
1.000 1.000
- e e e
[ Acquisito da grossisti Mocasin stoccaggio
[ | Acquisiti Plurigas e Sinit L Gas destinato ad usi interni

- Gas Commercializzato
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SERVIZI A RETE

DISTRIBUZIONE ENERGIA ELETTRICA
Energia elettrica distribuita (GWh)

N. contatori elettronici

DISTRIBUZIONE GAS

Gas distribuito da Aes Torino (mIn mc) (*)
Gas distribuito da Iren Acqua Gas (mIn mc)
Gas distribuito da Iren Emilia (mIn mc)
Totale Gas distribuito
TELERISCALDAMENTO

Volumetria teleriscaldata (mIn mc)

Rete Teleriscaldamento (Km)

SERVIZIO IDRICO INTEGRATO

Volumi Acqua (mIn mc)

(*) Aes Torino al 51%

Esercizio 2011

4.263
677.504

594
388
967
1.949

72
759

181

Esercizio 2010
pro-forma

4.282
655.446

704
447
1.051
2.202

66
704

187

Variazione %
2011 - 2010

(0,4)
3,4

(15,7)
(13,2)
(7,9)

(1,5)

10,3
7,8

(3,6)

Gruppo lIren

19



20

SCENARIO DI MERCATO

SCENARIO GENERALE DI RIFERIMENTO

Nel 2011, secondo le stime del Fondo Monetario Internazionale, la crescita del PIL mondiale e stata
prossima al 3,8%, in calo rispetto al dato 2010 che evidenziava un aumento del 5,2%. Nonostante
il dato aggregato indichi un generale rallentamento della ripresa economica che ha caratterizzato il
2010 - a sequito della recessione del 2009 con un PIL in calo del 0,7% - le diverse aree geografiche
mostrano notevoli differenze. In particolare, permane il divario tra le economie avanzate, che nel
2011 hanno fatto registrare una crescita dell'1,6% (rispetto al 3.2% del 2010), e le economie in via di
sviluppo che continuano a crescere a ritmi sostenuti (+6,4%) seppur in calo rispetto al 2010 (+7,3%).
Di queste, I'Asia si conferma il driver dello sviluppo economico mondiale con una crescita dell'8,2%
nel 2010, anch'essa in calo rispetto al dato dell'anno precedente (9,5%).

Nel 2011 il Brent Dated si & attestato in media annua a 111,3 doll./bbl, in rialzo del 40% rispetto al
dato 2010, quando chiuse a 79,5, e significativamente superiore ai 97 dollari segnati mediamente nel
2008, quando venne raggiunto il picco giornaliero record di 147 doll./bbl. Il mancato raggiungimento
di un simile livello di prezzo ha ridotto la percezione del caro-petrolio nell'anno appena concluso, che
tuttavia e stato I'anno in cui il greggio ha raggiunto il livello medio piu elevato di sempre.

Per quasi tutto il 2011, e con particolare enfasi a partire dal secondo trimestre, il mercato petrolifero ha
visto il coesistere di due forze che hanno agito in senso opposto sui prezzi. Da un lato il fear premium,
associato agli afflati rivoluzionari verificatisi in diversi paesi dell'area Medio Oriente - Nord Africa e ai
timori di possibili interruzioni delle loro forniture: si fa particolare riferimento al conflitto libico (febbra-
io-ottobre) che ha causato I'azzeramento dell'intera produzione petrolifera del paese (1,6 mil. bbl./qg il
livello pre-crisi), e, piu di recente, alle crescenti tensioni tra Occidente e Iran culminate a dicembre con
la minaccia di chiusura dello Stretto di Hormuz da parte di Teheran, a sequito dell'inasprimento delle
sanzioni USA e dell'accordo preliminare raggiunto in ambito UE sull'imposizione dell’'embargo petroli-
fero (accordo poi raggiunto il 23 gennaio 2012 e in vigore da luglio). Questi focolai di tensione di matri-
ce geopolitica sono statiil principale elemento bullish del 2011, impattando al rialzo sui prezzi del Brent.
Dall'altro lato, il progressivo deterioramento degli scenari macroeconomici dell'area OCSE, soprat-
tutto dell'Euro Zona, ha esercitato un'azione opposta sui prezzi, stemperando gli spunti al rialzo
pil accesi. | diffusi rischi dei debiti sovrani, I'affievolirsi delle aspettative di crescita delle economie
mature e il riesplodere della crisi finanziaria con i pesanti crolli borsistici che hanno dominato la sta-
gione estiva, hanno calmierato in alcuni momenti I'effetto fear premium, determinando una riduzio-
ne della domanda petrolifera nelle aree coinvolte. Secondo le pil recenti stime AIE (gennaio 2012), i
consumi di petrolio sono aumentati di appena 0,7 mil. bbl./g nel 2011, evidenziando una sempre piu
netta spaccatura tra OCSE, la cui domanda € in calo di -600.000 bbl/g, e non-OCSE che traina il
mercato con un incremento di 1,3 mil..

Nel 2011 il cambio euro/dollaro si & attestato ad un livello superiore del 5% al dato medio del 2010,
1,36196 vs 1,32572. Tuttavia, se nei primi otto mesi dell'anno la moneta unica si & apprezzata rispetto
alla valuta statunitense, nei restanti quattro mesi ha esibito un significativo deprezzamento.
L'apprezzamento rilevato nel periodo gennaio-agosto, con un cambio medio di 1,41, & tuttavia princi-
palmente ascrivibile alla debolezza della valuta americana pil che alla forza dell'euro, che comincia-
va a fronteggiare I'emergenza dei debiti sovrani dei paesi piu a rischio, con la Grecia a rischio default.
Sul dollaro, infatti, gravavano dati macroeconomici peggiori rispetto alle aspettative e previsioni
cautelative da parte della Federal Reserve su una ripresa dell'economia.

Negli ultimi mesi dell'anno invece, a fronte di un'economia americana in leggera ripresa, si € contrapposto
il progressivo deterioramento del quadro macroeconomico di gran parte dei paesi dell'Eurozona. Quelli che
erano timori circa la tenuta di molti stati europei sono diventate certezze: molti paesi hanno subito pesanti
downgrading e alcuni di essi sono dovuti ricorrere a misure d'emergenza, ltalia in primis.

Per quanto riguarda I'ltalia la crescita del PIL acquisita a chiusura del terzo trimestre 2011 era pari a +0,5%
(fonte Istat), le prime stime indicano pero un ulteriore rallentamento nel quarto trimestre dell'anno. Il terzo
trimestre risultava infatti ancora positivo se rapportato al pari periodo del 2010 (+0,2%), ma negativo ri-
spetto al trimestre precedente (-0,2%). Anche I'indice della produzione industriale nei dodici mesi del 2011
ha visto una crescita pari a zero rispetto all'anno precedente. Tra i settoriin calo, quelli che in dicembre regi-
strano le diminuzioni tendenziali piu ampie sono la fornitura di energia elettrica, gas, vapore e aria (-12,9%)
e del-2,3% inragione d'anno. Seguono, sempre in ragione d'anno, la fabbricazione di coke e prodotti petro-
liferi raffinati (-:3,9%) e le industrie tessili, abbigliamento, pelli e accessori (-7,3%). La crescita del PIL a fine
anno si dimostrera pertanto decisamente piu contenuta rispetto all'1,3% del 2010 (dati provvisori ISTAT).
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Di sequito si rappresenta I'andamento dei principali indicatori energetici:

Camsio S /€
2010 201 2011B Serie 4

1,50
1,45 — -
1,40
135 “————_\
1,30
1,25
1,20

Gen Feb Mar Apr Mag Giu Lug Ago Set ott Nov Dic
2010 143 137 136 1,34 126 122 128 129 131 1,39 1,37 1,32
2011 1,34 1,37 1,40 144 144 1,44 1,43 1,43 1,38 1,37 1,36 1,32
2011B

1,33 133 133 133 133 132 1,32 132 1,32 132 1,32 132
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63,45 62,55 62,73 6131 5936 60,20 7090 6991 66,55 6578 61,38 64,88

65,00 66,29 68,18 6518 7128 6841 6974 7451 81,31 7861 7847 7937
71,03 70,29 6737 62,66 64,07 64,86 73,09 70,09 71,38 70,68 71,29 7190
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2010 53,39 53,79 58,14 63,30 59,80 6130 5923 5983 5953 5954 6246 6910

201 72,26 76,01 81,86 8552 7983 7925 8197 7697 8215 7984 7970 8182
2011B 70,00 70,02 70,12 70,17 7017 70,20 70,01 6940 68,84 6946 6936 6928
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Gen Feb Mar Apr Mag Giu Lug Ago Set ott Nov Dic
2010 76,19 73,64 7890 84,89 7517 7485 7564 7715 7779 82,75 8533 91,36

2011 96,54 103,76 114,60 123,49 114,56 114,04 116,89 110,37 113,12 109,44 108,04 107,84
2011B 92,82 92,84 9291 92,97 9298 92,94 92,69 9189 9108 9190 91,70 91,59

Fonte: statistiche: RIE/REF

Il prezzo medio di acquisto (PUN) della borsa elettrica italiana & stato paria 72,23 €/MWh, in aumen-
to del 12,6% rispetto al 2010 (64,12 €/MWh).

Consuntivo Consuntivo Variazione Var. %
12/201 12/2010

Brent USD /bbl 11,30 79,50 31,80 40%
USD /euro 1,39 1,33 0,07 5%
Brent euro /bbl 80,00 59,90 20,10 34%
Domanda Gas (Bcm) 77,40 82,70 -5,30 -6%
Gas Release 2, cent/scm 35,75 29,55 6,20 21%
CCl, cent/smc 32,72 27,30 5,42 20%
Domanda Elettricita (TWh) 332,00 330,00 2,00 1%
Prezzo EE PUN (euro/MWH) 72,23 64,12 81 13%

Fonte: elaborazioni RIE/GME
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Tale contesto internazionale di mercato energetico evidenzia altresi un notevole scollamento tra
andamento degli energetici ed andamento dei prezzi espressi dalla borsa generando significativi
riflessi sulla gestione.

BILANCIO DEL GAS NATURALE IN ITALIA

Dopo il rimbalzo del 2010 condizionato dalle temperature pil fredde, il 2011 ha registrato un nuovo sen-
sibile decremento dei consumi di gas naturale (-6,4%) tornati sui livelli del 2009. La diminuzione & con-
seguenza sia di mesi invernali miti (i prelievi degli impianti di distribuzione, prevalentemente diretti ai
consumi per riscaldamento, sono diminuiti dell'8%) che della sensibile contrazione degli usi per la ge-
nerazione elettrica (-7,1%) dovuti alla crescita dell'uso delle fonti rinnovabili e allo switch con il carbone.
Solo in leggera crescita i consumi per usi industriali (+1,6%) che restano pero abbondantemente inferiori
ai livelli pre-crisi. Le cifre testimoniano la difficolta del sistema gas a riprendere un cammino di crescita.

Mld mc 201 2010 2009 2008 Var. % Var. % Var. %
11/10 11/09 11/08
Utilizzi
Impianti di distribuzione 33,6 36,5 34 33,4 -8,00% -1,00% 0,70%
Usi industriali 13,5 13,3 12,1 14,6 1,60% 11,60% -7,00%
Usi termoelettrici 27,7 29,8 28,7 33,5 -7,10% -3,40% -17,20%
Altre reti e consumi di sistema 2,6 3 2,9 31 -15,00% -11,90% -17,70%
Totale Prelevato 77,4 82,7 777 84,5 -6,40% -0,30% -8,40%
Fonti
Produzione nazionale 8 8,1 8,2 9,12 -1,30% -2,30% -11,90%
Importazioni 70,3 75,2 68,7 76,53 -6,50% 2,30% -8,20%
Stoccaggi -0,9 -0,6 0,8 -1,12 40,00% -215,50% -20,10%
Totale immesso 77,4 82,7 77,7 84,5 -6,40% -0,30% -8,40%

Fonte: elaborazioni su dati Snam Rete Gas consuntivi non definitivi per il 201

Sul lato offerta i dati segnalano un lieve decremento della produzione nazionale (-1.3%) ed una di-
minuzione delle importazioni del 6.5%. Il tasso medio di utilizzo delle infrastrutture di importazione
e stato di appena il 57% rispetto al 75% del 2008. Negli ultimi anni la debolezza della domanda ha
coinciso con l'incremento di capacita di importazione del sistema (complessivamente circa 20 md
mc) conseguente ai potenziamenti sui gasdotti di importazione TAG (Russia) e TTPC-TMPC (Algeria)
nel 2008/2009 e alla partenza a fine 2009 del terminale di rigassificazione di Rovigo. Si & cosi de-
terminata una situazione di overcapacity attenuata nel 2011 dall'interruzione del gasdotto di impor-
tazione dalla Libia tra febbraio ed ottobre.

BILANCIO DELL’ENERGIA ELETTRICA IN ITALIA

I 2011 ha visto complessivamente una ripresa della domanda elettrica che si & mostrata pero a minor
dinamicita rispetto alla crescita dell'anno precedente (+0,6% vs il +3,2% del 2010 sul 2009) passando
da 330.455 GWh a 332.274 GWh.

La richiesta di energia ha visto aumenti positivi nel periodo tra marzo e maggio (+1,2% medio) e nel
bimestre agosto-settembre (+5,3% medio), negativa al contrario la crescita negli altri mesi dell'anno.
La richiesta di energia elettrica é stata soddisfatta per 1'86,3% dalla produzione nazionale (- 0,5%
rispetto al 2010) e per la restante parte pari a 13,7% dal saldo con I'estero (+ 3,3%). Rispetto al 2010
la produzione da fonte geotermica, eolica e fotovoltaica vede un incremento del 51,1% mentre quella
da fonte idroelettrica rileva un calo dell'11,4%. La produzione termoelettrica ha registrato una ridu-
zione dell'1,6% rispetto al 2010.

Anche nel 2011 si € confermato I'aumento del parco di produzione installato relativamente alle rinno-
vabili. Il GSE ha fornito le stime della potenza installata per il solare fotovoltaico a fine 2011 e pari a
12.431 MW con un incremento di circa 10.000 MW rispetto al 2010. Nel Luglio 2011 si & avuta la punta
di richiesta del sistema elettrico pari a 56,5 GW (+0,1% rispetto al 2010), non molto distante, dalla
punta massima raggiunta nel 2007 e pari a 56,8 GW.

Nel 2011 i volumi scambiati in borsa sono diminuiti del 9,6% attestandosi a 180,3 TWh. La liquidita
del mercato borsistico ha ceduto 4,4 punti percentuali su base annua attestandosi al 57,6%, medio,
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ancora in contrazione rispetto ai 6,4 punti percentuali persi nel 2010. Per contro la Piattaforma dei
Conti Energia ha visto un aumento degli scambi pari a 10,1 punti percentuali, portandosi al 42,1% del-
la domanda di energia elettrica (pari a circa 131,1 TWh). Cresce il mercato a termine dove i contratti
sono quintuplicati rispetto al 2010 con posizioni aperte a fine anno per 27,9 GWh.

Nel 2011 il prezzo medio dell'energia in Borsa & stato pari a 72,23 €/MWh con un incremento del
12,6% rispetto al valore del 2010 pari a 64,12 €/MWh. Il differenziale tra il PUN ed il prezzo di ac-
quisto delle altre borse europee, che nel 2010 era di circa 19 €/MWh, nel 2011, ha subito un ulteriore
aumento di circa 4 €/MWh.

PREzzI SETTIMANALI SULLE BorsEe DeLLELETTRICITA (EURD/ MWH)
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Fonte: elaborazioni RIE su IPEX, EEX, Powernext, Omel

MERCATO VENDITA CALORE TRAMITE RETE DI TELERISCALDAMENTO IN ITALIA

Molti paesi del centro e nord Europa hanno intrapreso la via del teleriscaldamento ormai da decenni.
Tra questi Germania, Danimarca, Svezia, Finlandia e Cecoslovacchia hanno penetrazione del teleri-
scaldamento assai elevate e prossime, in taluni casi al 50% del totale fabbisogno termico per usi civili.
La tabella mostra le principali dimensioni dello sviluppo del teleriscaldamento in Italia:

2010 2009 2008
Volumetria complessiva riscaldata (Mmc) 239 227 212
Energia elettrica fornita all’'utenza (GWh) 7.072 6.734 6.257
Risparmio energetico (Tep) 497.000 473.325 296.575
Emissioni evitate di anidride carbonica (t) 1.755.731 1.671.731 821.516

(Fonte: elaborazione annuario AIRU - dati 2010)

Il numero di citta in Italia teleriscaldate & passato da 27 del 1995 alle 95 del 2010.

La prima citta italiana a dotarsi di un sistema di teleriscaldamento, all'inizio degli anni ‘70, & stata
Brescia, sequita negli anni ‘80 da Torino che oggi possiede la rete di teleriscaldamento piu estesa
d'ltalia; buone reti di TLR esistono anche a Cremona, Reggio Emilia, Verona, Milano, Forli, Mantova,
Imola, Bologna, Ferrara, Lodi, Bardonecchia, Legnano, Cavalese, Brunico, ecc. La tecnologia & ado-
perata spesso per riscaldare molti edifici pubblici.

E' ormai consolidata la situazione che vede le reti concentrate nell'ltalia settentrionale e la quasi
totalita della volumetria teleriscaldata (pit del 95% della volumetria totale) localizzata in sei regioni:
Lombardia, Piemonte, Emilia Romagna, Veneto, Trentino Alto Adige e Valle d'Aosta.
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FATTI DI RILIEVO DEL PERIODO

RIASSETTO DEL GRUPPO EDISON

I 26 dicembre 2011, A2A, EDF, Delmi, Edison e Iren hanno raggiunto un'intesa preliminare per il rias-
setto societario di Edison e di Edipower.

EDF acquistera da Delmi il 50% del capitale sociale di Transalpina di Energia (TdE). TdE (50% Delmi -
50% EDF) detiene il 61,3% del capitale con diritto di voto di Edison. Per effetto dell'acquisizione, EDF
verra a detenere I'80,7% del capitale di Edison. Il prezzo implicito dell'acquisizione del 50% di TdE &
pari ad Euro 0,84 per azione Edison.

Contestualmente Delmi acquisira il 70% del capitale di Edipower detenuto da Edison (50%) e da Al-
pig (20%) ad un prezzo pari rispettivamente a 600 milioni di euro e 200 milioni di euro. Per effetto
dell'acquisizione, Edipower sara interamente partecipata da Delmi (70%), A2A (20%) e Iren (10%).
Saranno, inoltre, stipulati contratti per la fornitura di gas da Edison a Edipower a condizioni di mer-
cato, per la copertura del 50 % del fabbisogno di Edipower per i prossimi 6 anni.

L'intesa & stata subordinata all'approvazione da parte degli organi societari di A2A, EDF, Delmi, Edison
e Iren entro il 31 Gennaio 2012, mentre ¢ stata fissata entro il 15 febbraio 2012 la data per la sottoscri-
zione dei contratti definitivi. Il Closing dovra avvenire entro e non oltre il 30 Giugno 2012. L'intera ope-
razione e subordinata alla conferma da parte di Consob che il prezzo dell'offerta pubblica di acquisto
obbligatoria, conseguente all'acquisizione del controllo di Edison da parte di EDF, non sia superiore ad
Euro 0,84 per azione, nonché all'approvazione da parte delle competenti autorita Antitrust.

POLO AMBIENTALE INTEGRATO DI PARMA (PAI)

Il 6 ottobre 2011 la sezione di Parma del Tribunale Amministrativo Regionale, a sequito di ricorso di
Iren Ambiente, ha sospeso I'ordinanza del Comune di Parma di sospensione dei lavori di realizzazione
del PAI, evidenziando il pregiudizio per la collettivita sia in considerazione della valenza ambientale del
PAIl per risolvere il problema dello smaltimento dei rifiuti in ambito provinciale, sia rispetto agli ingenti
danni patrimoniali che I'interruzione dei lavori di realizzazione potrebbe comportare per il Comune di
Parma. Considerazioni in base alle quali il TAR ha anche ritenuto di procedere a fissare per il 7 dicem-
bre 2011 I'udienza di trattazione del merito, la cui sentenza & stata emessa in data 25 gennaio 2012.

INAUGURAZIONE DELLA CENTRALE DI COGENERAZIONE TORINO NORD

Il 24 novembre 2011 stata inaugurata la centrale di cogenerazione Torino Nord, realizzata da Iren
Energia. La nuova centrale, alimentata esclusivamente a metano, ha una potenza di 400 MW
elettrici e 220 MW termici e permette di servire una volumetria di 18 milioni di metri cubi, pari a circa
180.000 persone, consentendo di portare a 55 milioni di metri cubi la volumetria allacciata (550.000
abitanti), pari al 55% degli edifici, rafforzando I'eccellenza di Torino quale Citta pil teleriscaldata
d'ltalia e tra quelle all'avanguardia in Europa in questo settore.

Intermini energetici, la centrale Torino Nord consente unrisparmio annuo di100.000 Tep (Tonnellate
Equivalenti Petrolio), che si aggiungono alle 200.000 Tep annue risparmiate grazie alla centrale di
cogenerazione di Moncalieri.

Importanti sono i benefici ambientali, con una riduzione annua di 134 tonnellate di ossidi di azoto,
400 tonnellate di ossidi di zolfo e 17 di polveri.

Inoltre, ha cessato di funzionare e sara smantellata la centrale Vallette, la cui area verrariqualificata
e restituita al quartiere nella forma di verde pubblico.

ACCORDO QUADRO IREN-ERG NELLA COMMERCIALIZZAZIONE DI ENERGIA ELETTRICA.

ERG e Iren, attraverso la controllata Iren Mercato, hanno sottoscritto il 10 di novembre un Accordo Quadro vin-
colante per la stipula di un contratto di fornitura da parte di ERG a Iren Mercato per complessivi 2 Terawattora
(TWh) all'anno di energia elettrica per sei anni. Il prezzo di vendita sara indicizzato al prezzo di mercato dell'ener-
gia elettrica all'ingrosso. Attraverso il contratto siglato con ERG, Iren Mercato potra integrare il proprio porta-
foglio annuo di approvvigionamento di energia elettrica destinata principalmente alla fornitura dei clienti finali.
L'Accordo Quadro prevede, inoltre, I'acquisizione da parte di Iren Mercato del ramo di azienda ERG relativo
alla commercializzazione e alla vendita di energia elettrica a un parco di oltre 15.000 clienti business e mid-
business, garantendone cosi la continuita. Il corrispettivo riconosciuto da Iren Mercato a ERG per la transazio-
ne, al netto dei crediti commereciali, € fissato in 3,3 milioni di Euro.

| contratti, efficaci dal 1° gennaio 2012, sono stati perfezionati il 21 dicembre a sequito del benestare all'opera-
zione da parte dell’Autorita Antitrust.
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SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA

DEL GRUPPO IREN

Il Gruppo Iren € nato il 1° luglio 2010 dalla fusione per incorporazione di Enia in Iride.

Nel seguito sono presentati lo schema di conto economico, quello patrimoniale ed il rendiconto finanziario
del Gruppo Iren, a cui si riferiscono i commenti relativi all'landamento gestionale.

Con riferimento all'esercizio 2010 il conto economico presenta i dati nell'assunzione che I'operazione stra-
ordinaria sia avvenuta all'inizio del periodo cui si riferisce il Conto economico stesso, vale a dire al 1° genna-
io 2010, mentre la situazione patrimoniale al 31 dicembre 2010 rappresenta gia la realta del nuovo Gruppo
e pertanto non presenta differenze tra i dati del Gruppo Iren civilistici e quelli pro-forma.

SITUAZIONE ECONOMICA

Conto Economico consoLipato Gruppo IREN Esercizio 2011

migliaia di euro

Esercizio 2011 Esercizio 2010 Var. %
pro-forma
RICAVI
Ricavi per beni e servizi 3.254.248 3.143.024 3,5
Variazione dei lavori in corso 632 1.344 (53,0)
Altri proventi 265.232 246.564 7.6
Totale ricavi 3.520.112 3.390.932 3,8
Costi operativi
Acquisto materie prime sussidiarie di consumo e merci (1.682.008) (1.620.894) 3,8
Prestazioni di servizi e godimento beni di terzi (940.605) (860.960) 9,3
Oneri diversi di gestione (71.345) (71.119) 0,3
Costi per lavori interni capitalizzati 28.208 29.853 (5,5)
Costo del personale (262.565) (266.214) 1,4)
Totale costi operativi (2.928.315) (2.789.334) 5,0
Margine Operativo Lordo (EBITDA) 591.797 601.598 (1,6)
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni
Ammortamenti (209.293) (204.177) 2,5
Accantonamenti e svalutazioni (74.140) (60.692) 22,2
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (283.433) (264.869) 70
Risultato Operativo (EBIT) 308.364 336.729 (8,4)
GESTIONE FINANZIARIA
Proventi finanziari 27.103 25.826 49
Oneri finanziari (94.137) (86.657) 8,6
Totale gestione finanziaria (67.034) (60.831) 10,2
Risultato di collegate contabilizzate con il metodo del (3.806) 13.114 (*)
patrimonio netto
Rettifica di valore di partecipazioni (223.321) (440) (*)
di cui non ricorrente (217.466) - (*)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 14.203 288.572 (95,1)
Imposte sul reddito (114.485) (104.742) 9,3
RISULTATO NETTO DELLE ATTIVITA' IN CONTINUITA' (100.282) 183.830 (*)
Risultato netto da attivita operative cessate 1.004 1.740 42,3)
RISULTATO NETTO DEL PERIODO (99.278) 185.570 (*)
attribuibile a:
- Utile (perdita) di pertinenza del Gruppo (107.890) 177.121 (*)
- Utile (perdita) di pertinenza di terzi 8.612 8.449 1,9

(*) Variazione superiore al 100%
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Ricavi

Al 31.12.2011 il Gruppo Iren ha consequito ricavi per 3.520,1 milioni di euro in aumento del 3,8%
rispetto ai 3.390,9 milioni di euro dell'esercizio 2010. La variazione positiva del fatturato & da attri-
buire per +291 milioni di euro all'incremento dei prezzi delle commodities energetiche (di cui +146
milioni di euro nel settore gas e +145 milioni di euro nel settore dell’'energia elettrica) a fronte di una
riduzione -123 milioni di euro (di cui -37 milioni di euro nel settore gas e -86 milioni di euro nel settore
energia elettrica) dovuta ai minori volumi venduti per effetto dell'landamento climatico sfavorevole
che ha caratterizzato I'esercizio 2011, oltre a variazioni minori negli altri settori di business pari a
complessivi -39 milioni di euro.

Composizione ricavi

Infrastrutture energetiche

9%
Generazione elettrica e Calore
15%
Altri Servizi Mercato

ri Servizi

61%
2%
Ambiente
4%

Servizio Idrico Integrato 41

9%

Il margine operativo lordo (Ebitda) pari a 591,8 milioni di euro risulta in flessione del -1,6% rispetto
ai 601,6 milioni di euro del corrispondente periodo del 2010.

In particolare, i settori di attivita della Generazione energia elettrica e calore e dell’Ambiente pre-
sentano marginiin contrazione rispetto all'esercizio 2010, riduzione in parte compensata dai risulta-
ti positivi del settore Mercato, Ciclo Idrico Integrato ed Infrastrutture Energetiche.

Composizione Ebitda

Altri Servizi

3%

Ambiente Generazione elettrica e Calore
7% 27%

Servizio Idrico Integrato

19%

Infrastrutture energetiche
Mercato 35%
9%

RISULTATO OPERATIVO

Il risultato operativo (Ebit) e pari a circa 308,4 milioni di euro e risulta in flessione rispetto ai 336,7
milioni di euro (-8,4%) del corrispondente periodo del 2010. Al peggioramento del risultato operativo
ha contribuito oltre alla flessione del margine operativo lordo anche un aumento degli ammortamenti
per 5 milioni di euro ed in particolare I'incremento degli accantonamenti ai fondi rischi e svalutazioni
per 13 milioni di euro.
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ONERI E PROVENTI FINANZIARI

Gli oneri e proventi finanziari esprimono un saldo negativo per 67,0 milioni. In particolare gli oneri
finanziari ammontano a 94,1 milioni, in aumento rispetto allo stesso periodo del 2010, con un au-
mento dell'indebitamento finanziario medio e con un aumento del costo medio del debito da 2,73%
a 3,36%. | proventi finanziari ammontano a 27,1 milioni (+4,9%).

Il risultato di societa collegate contabilizzate con il metodo del patrimonio netto & negativo per circa
4 milioni, in diminuzione rispetto al corrispondente periodo del 2010, a causa del risultato fortemen-
te negativo dell'esercizio della collegata Sinergie Italiane (25,8 milioni di euro).

Le rettifiche di valore di partecipazione, negative per 223,3 milioni di euro, risentono principalmente
della svalutazione nelle societa partecipate Edipower (81 milioni di euro) e Delmi (136 milioni di euro)
per 217 milioni di euro.

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE
Per effetto delle dinamiche sopra indicate il risultato consolidato prima delle imposte ha raggiunto
14 milioni, in significativa riduzione (95%) rispetto al 2010.

IMPOSTE SUL REDDITO

Le imposte sul reddito del 2011 sono pari a 114,5 milioni, con un incremento del 9% rispetto all'e-
sercizio 2010, che includeva componenti straordinarie. In particolare, I'inapplicabilita (a sequito di
chiarimenti ministeriali) per il 2009 dell'incremento dell'1% dell'aliquota della cosiddetta “Robin
Hood Tax" (addizionale IRES) recuperata nel 2010 e 'agevolazione fiscale per gli investimenti (co-
siddetta Tremonti Ter), prevista dal DL 1/7/2009 n. 78, convertito nella L. n. 102/2009 consistente
nella riduzione del reddito d'impresa per un ammontare pari al 50% del valore degli investimenti
effettuati entro il 30 giugno 2010.

Nel 2011 si sono verificati eventi straordinari che hanno influenzato il tax rate. In primo luogo sono
state effettuate le svalutazioni di alcune partecipazioni tra le altre quella in Edipower (detenuta dalla
societa Iren Energia) e quella in Delmi (detenuta dalla capogruppo Iren). Trattasi di partecipazioni
rientranti nelle fattispecie di cui all'art. 87 Tuir e che non possono essere dedotte né nell'esercizio
corrente né al momento dell'effettivo realizzo. Pertanto non generano alcuna fiscalita.

Inoltre, per l'esercizio 2011, il legislatore, con DL 13 agosto 2011, n. 138, ha previsto, per il triennio
2011, 2012 e 2013, I'incremento dell'aliquota dell'addizionale IRES del 4% per le imprese che erano
gia soggette a detta imposizione (Iren Energia e Iren Mercato). La stessa norma ha previsto I'esten-
sione dell'assoggettamento all'addizionale anche per le societa distributrici di energia elettrica e gas
naturale (AEM Torino Distribuzione, AES, Genova Reti Gas e Gea). L'aliquota dell'addizionale IRES
per il 201 risulta pertanto essere del 10,5%.

Inoltre, a sequito dell’'entrata in vigore del DL 98/2011, vi & stato un incremento dell'aliquota IRAP
dello 0,30%, per le societa che operano in concessione. L'impatto complessivo (ricalcolo) dell'au-
mento dell'aliquota IRES e dell'aliqguota IRAP sulle imposte anticipate e differite € pari a circa 7 mi-
lioni di euro. Invece I'impatto sulle imposte correnti e di circa 21 milioni (negativo).

Pertanto il tax rate adjusted del 2011 depurato dagli effetti delle svalutazioni indeducibili & pari al
46% (42% nel 2010) che evidenzia I'aumento dell'aliquota a sequito dei provvedimenti normativi
sopra citati.
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RISULTATO NETTO DELLE ATTIVITA IN CONTINUITA

Il risultato netto delle attivita in continuita & negativo per 100 milioni, in notevole diminuzione per
effetto delle svalutazioni che hanno riguardato le partecipazioni in Edipower e Delmi e per la quota
di perdita di Sinergie Italiane a carico del Gruppo.

RISULTATO NETTO DEL PERIODO

Il risultato netto & negativo per 99 milioni di euro, in notevole diminuzione rispetto all'utile di 186
milioni di euro dell'esercizio 2010. Tale riduzione & dovuta principalmente alla svalutazione nelle
partecipate Delmi ed Edipower per 217 milioni di euro e per la quota di perdita di Sinergie Italiane a
carico del Gruppo.

ANALISI PER SETTORI DI ATTIVITA'

Il Gruppo Iren opera nei sequenti settori di attivita:
+ Generazione Elettrica e Calore (Produzione Idroelettrica, Cogenerazione elettrica e calore, produ-
zione da Fonti rinnovabili);
+ Mercato (Vendita energia elettrica, gas, calore);
+ Infrastrutture Energetiche (Reti di distribuzione dell'energia elettrica, reti di distribuzione del gas,
reti di teleriscaldamento, impianti di rigassificazione LNG);
+ Servizio Idrico Integrato (vendita e distribuzione acqua, depurazione e fognatura);
+ Ambiente (Raccolta e Smaltimento rifiuti);
+ Altri servizi (Telecomunicazioni, llluminazione Pubblica, Servizi global service ed altri minori).
Tali segmenti operativi sono presentati in accordo all'lFRS 8 che richiede di basare I'informativa di
settore sugli elementi che il comitato esecutivo ed il management utilizzano nel prendere le proprie
decisioni operative e strategiche.
Ai fini di una corretta lettura dei conti economici relativi alle singole attivita, esposti e commentati
nel sequito, si precisa che i ricavi ed i costi riferiti alle attivita comuni sono stati interamente allocati
sui business, in base all'utilizzo effettivo dei servizi forniti oppure in base a driver tecnico-economici.
L'informativa di settore che segue non contiene I'informativa secondaria di settore per area geografica
data la sostanziale univocita territoriale in cui il Gruppo opera prevalentemente (area Nord-Ovest).
Nei prospetti sequenti vengono esposti il capitale investito netto e i conti economici (fino al risultato
operativo) per settore di attivita e il comparativo con i valori dell'esercizio 2010.
Per una migliore presentazione sono stati variati, rispetto ai dati del bilancio al 31 dicembre 2010, i
seguenti importi relativi alle partecipazioni iscritte nell'attivo immobilizzato:
+ La partecipazione di Edipower & stata allocata al settore Mercato (226 milioni di euro);
+ La partecipazione in Energia Italiana (9 milioni di euro) & stata allocata al settore Generazione;
+ Le partecipazioni di AGA e Zeus (39,9 milioni di euro) sono state tolte dal settore ambiente in cui
erano allocate e iscritte nella colonna “non allocabili” in quanto non direttamente attribuibili ad un
singolo segmento operativo.
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Risultati per settori di attivita al 31 dicembre 2011

milioni di euro

Generazione Mercato Infrastrutture Ciclo Ambiente Altri Non Totale
Energetiche Idrico servizi allocabili

Capitale immobilizzato 1.348 203 1.593 967 269 69 204 4.653
Capitale circolante netto 122 142 (39) 72 5 (28) 13 288
Altre att.ta e pass.ta non correnti (74) 8) (67) (246) (40) 8 (15) (443)
Capitale investito netto (CIN) 1.397 337 1.487 793 234 49 202 4.498
Patrimonio netto 1.845
Posizione Finanziaria netta 2.653
Mezzi propri ed indebitamento 4.498

finanziario netto

Risultati per settori di attivita al 31 dicembre 2010

milioni di euro

Generazione Mercato Infrastrutture Ciclo Ambiente Altri Non Totale
Energetiche Idrico servizi allocabili
Capitale immobilizzato 1.232 287 1.494 921 221 72 339 4.566
Capitale circolante netto 61 35 (23) 57 6 (23) 23 137
Altre att.ta e pass.ta non correnti (39) 23 (85) (205) (37) 14) (4) (361)
Capitale investito netto (CIN) 1.254 345 1.386 773 190 35 358 4.342
Patrimonio netto 2.082
Posizione Finanziaria netta 2.260
Mezzi propri ed indebitamento 4.342
finanziario netto
Risultati economici per settori di attivita al 31 dicembre 2011
milioni di euro
Generazione Mercato Infrastrutture Ciclo Ambiente Altri  Elisioni e Totale
Energetiche Idrico servizi rettifiche
Totali ricavi e proventi 785 3.072 437 438 217 12 (1.542) 3.520
Totale costi operativi (627) (3.020) (227) (326) (175) (95) 1.542 (2.928)
Margine Operativo Lordo -
(EBITDA) 158 53 21 113 42 16 592
Amm.ti, acc.ti netti :
e svalutazioni (91) (18) 64) (77) (27) (6) (283)
Risultato operativo (EBIT) 67 35 146 36 15 10 - 308
Risultati per settori di attivita al 31 dicembre 2010
milioni di euro
di cui
Generazione Mercato Infrastrutture Ciclo Ambiente Altri  Elisioni e Totale Gruppo Elisionie Gruppo
Energetiche Idrico servizi rettifiche pro-forma Enia rettifiche Iren
Totali ricavi e 697 2.866 419 447 222 104 (1.364) 3.391 571 (8) 2.828
proventi
Totale costi operativi (517) (2.817) (213) (339) (178) (91) 1.364 (2.789)  (464) 8 (2.333)
Margine Operativo B B
Lordo (EBITDA) 180 49 206 108 45 14 602 107 495
Amm.ti acc.ti netti 74 18 ) (70) @n  ® - @5 (55) - (210
e svalutazioni
Risultato operativo 106 31 135 38 18 8 - 337 52 - 285

(EBIT)
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Nel sequito sono presentate le principali grandezze economiche proforma con i relativi commenti
suddivisi per settore di attivita.

(GENERAZIONE ENERGIA ELETTRICA E CALORE
Al 31 dicembre 2011 il volume d'affari del settore ammonta a 785,0 milioni di euro in aumento del
12,6% rispetto ai 697,0 milioni di euro dell'esercizio 2010.

Esercizio 2011 Esercizio 2010 A%
pro-forma
Ricavi €/mil. 785,0 697,0 12,6%
Margine operativo lordo (Ebitda) €/mil. 157,8 179,9 -12,3%
Ebitda Margin 20,1% 25,8%
Risultato Operativo €/mil. 66,7 106,2 -37,1%
Investimenti €/mil. 131,8 181,1 -27,2%
Energia elettrica prodotta GWh 6.002 5.462 9,9%
da fonte idroelettrica GWh 978 1.016 -3, 7%
da fonte termoelettrica GWh 5.024 4.446 13,0%
Calore prodotto GWh, 2.572 2.754 -6,6%
da fonte cogenerativa GWht 2.002 2.046 -2,1%
da fonte non cogenerativa GWh, 570 709 -19,6%

Nel periodo I'energia elettrica prodotta e stata pari a 6.002 GWh, in aumento rispetto al 2010 del
+9,9%, (+540 GWh), per I'effetto congiunto della maggiore produzione in cogenerazione (+13%) e
della minore produzione idroelettrica (-3,7%).

L'entrata in funzione (in esercizio provvisorio), a partire dal mese di ottobre, dell'impianto CCGT
“Torino Nord" ha prodotto energia elettrica in assetto cogenerativo paria 242 GWh.

In particolare la produzione idroelettrica e stata pari a circa 978 GWh, in riduzione del -3,7% rispetto ai
1.016 GWh del 2010 per effetto della minore idraulicita registrata, solo in parte compensata dall’'entrata
in esercizio, dopo le attivita di repowering, dell'impianto di Rosone e Telessio. Il dato nazionale della
produzione da fonti idroelettriche, riporta una riduzione piu consistente, pari all'11,4% rispetto al 2010.
La produzione termoelettrica & stata pari a circa 5.024 GWh in aumento +13% rispetto ai 4.446 GWh del
2010, grazie al contributo del nuovo impianto Torino Nord e alla maggiore produzione degli impianti GT2
e GT3 di Moncalieri, in controtendenza con il dato nazionale della produzione da fonti termoelettriche
(-1,6% rispetto al 2010).

La produzione di calore & stata 2.572 GWht in riduzione del -6,6% rispetto alle 2.754 GWht del 2010,
per effetto dei minori consumi legati alle temperature pil miti sia dell'area Torinese che dell'area
Emiliana e nonostante I'incremento della volumetria teleriscaldata che ha superato i 72 milioni di
metri cubi, in aumento del 10,4% rispetto ai circa 66 milioni di mc del 2010.

La quota di energia termica prodotta in assetto cogenerativo & pari al 78% e in aumento rispetto al
74% del precedente esercizio.

Il margine operativo lordo & stato pari a 157,8 milioni di euro, in calo del -12,3% rispetto ai 179,9
milioni di euro del 2010.

La contrazione del margine operativo lordo rispetto al periodo precedente & riconducibile prevalen-
temente alla flessione dello spark spread sulla produzione cogenerativa di energia elettrica, ridu-
zione che ha caratterizzato prevalentemente I'ultimo trimestre dell'esercizio, e al minor contributo
legato alla cessione di certificati ETS. Tali effetti sono stati parzialmente compensati dall'incremento
dei ricavi relativi ai Certificati Verdi sulla produzione idroelettrica.

Il risultato operativo del settore € pari a 66,7 milioni di euro in flessione del 37,1% rispetto ai 106,2 mi-
lioni di euro dell'esercizio 2010. Tale riduzione & dovuta oltre che alla flessione del margine operativo
lordo anche ai maggiori accantonamenti per canoni idroelettrici, certificati verdi passivi ed altri rischi.

Gliinvestimenti tecnicirelativi al settore sono paria131,8 milioni di euro e riguardano per 109 milioni
di euro la cogenerazione, quasi interamente inerenti al completamento della centrale cogenerativa
di Torino Nord e per 16 milioni di euro alla produzione idroelettrica con il potenziamento degli im-
pianti idroelettrici della Valle Orco. Gli investimenti del settore rinnovabili ammontano a circa 3,4
milioni di euro e sono relativi principalmente al completamento degli impianti fotovoltaici.

Gruppo lIren
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MERcATO

Il volume d'affari dell'area mercato ammonta a 3.072,4 milioni di euro in aumento (+7,2%) rispetto ai 2.866,2
milioni di euro del corrispondente periodo del 2010. Il margine operativo lordo pari a 52,5 milioni di euro si
incrementa di 3,5 milioni di euro (+7,2%) rispetto ai 49,0 milioni di euro conseguiti nell'esercizio 2010.

Esercizio 2011 Esercizio 2010 A%
pro-forma
Ricavi €/mil. 3.072,4 2.866,2 7.2%
Margine operativo lordo €/mil. 52,5 49,0 7,.2%
Ebitda Margin 1,7% 1,7%
da Energia Elettrica €/mil. -4,4 9,7 n.s.
da Gas €/mil. 48,9 34,2 43,0%
da Calore €/mil. 8,1 5,1 58,6%
Risultato Operativo €/mil. 35,0 31,4 1,7%
Energia Elettrica Venduta GWh 13.816 14.568 -5,2%
Energia Elettrica Venduta al
netto Compravendita in Borsa GWh 10.713 11.646 -8,0%
Gas Acquistato Min mc 3.108 3.132 -0,8%
Gas commercializzato dal Gruppo MIn mc 1.710 1.904 -10,2%
Gas destinato ad usi interni Min mc 1.325 1.228 7,9%
Gas in stoccaggio Min mc 73 - n.s.

COMMERCIALIZZAZIONE ENERGIA ELETTRICA
| volumi complessivamente commercializzati sul mercato (clienti finali, borsa e grossisti) sono pari a 13.816
GWh con una diminuzione di circa 5,2% rispetto al 2010 (14.568 GWh).

| volumi complessivamente venduti a clienti finali e grossisti sono pari a 7.953 GWh (7.367 GWh
nel 2010) con un incremento pari all’'8% (+586 GWh) mentre i volumi impiegati sulla borsa al lordo
dell'energia compravenduta sono pari a 4.647 GWh (5.119 GWh nel 2010).

Nel 2011 le disponibilita di produzione interne al Gruppo Iren, (Iren Energia e Tirreno Power), sono
aumentate rispetto all'esercizio passato di circa I'8% ed ammontano a 6.263 GWh (5.800 GWh nel
2010). | volumi prodotti attraverso il contratto di tolling con Edipower ammontano a1.308 GWh con-
tro i1.514 GWh del 2010. Si rileva inoltre il minor ricorso a fonti esterne al Gruppo ed in particolare
sulle transazioni di borsa (al lordo dell'energia compravenduta 4.809 GWh contro i 5.922 GWh del
2010) ed acquisti da grossisti (1.080 GWh contro 1.388 GWh del 2010).

Relativamente ai clienti gestiti in regime di maggior tutela, i volumi complessivamente venduti nel 2011
sono stati pari a 1.054 GWh in calo rispetto allo scorso anno (1.277 GWh) per effetto della liberalizza-
zione del mercato a cui la societa ha risposto con iniziative commerciali di sviluppo che hanno determi-
nato il passaggio di una quota di mercato rilevante di clientela dal mercato vincolato al mercato libero.
I Margine operativo lordo della vendita di energia elettrica ammonta a -4,4 milioni di euro in flessione
rispetto ai 9,7 milioni di euro del 2010.Tale riduzione & imputabile a effetti non ricorrenti e a marginiin
flessione sulla gestione corrente.

CommerciALIZzAZIONE GAS NATURALE

| risultati consequiti migliorano rispetto al 2010 e beneficiano delle rinegoziazioni attuate con i forni-
tori dei contratti di lungo periodo e dei contratti annuali e delle particolari condizioni di concorrenza
per I'approvvigionamento dei mercati civili che garantiscono 'utilizzo degli stoccaggi.

| volumi complessivi di gas naturale approvvigionati nell'anno sono stati pari a circa 3.108 milioni di
metri cubi (circa 3.132 milioni di metri cubi nel 2010), e sono stati destinati sia alla commercializzazione
diretta a clienti esterni al gruppo che agli impieghi per la produzione di energia elettrica e calore.

La contrazione dei volumi venduti rispetto al 2010, pari a circa 194 milioni di metri cubi (-10,2%), &
dovuta ad un andamento climatico sfavorevole con temperature pil miti in tutte le aree territoriali
servite e alla riduzione delle forniture verso societa partecipate per un'ottimizzazione di portafo-
glio. Tali effetti negativi sono stati parzialmente compensati dagli esiti positivi della campagna di
sviluppo commerciale che ha pil che contrastato le dinamiche di riduzione del portafoglio clienti
conseqguenti alla liberalizzazione sui mercati storicamente serviti.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



I margine operativo lordo pari a circa 48,9 milioni di euro evidenzia, rispetto all'esercizio 2010, un
rilevante incremento (+43,0%) pari a 14,7 milioni di euro. Lo scostamento positivo rispetto all'eserci-
zio precedente beneficia sostanzialmente delle rinegoziazioni attuate con i fornitori.

SVILUPPO MERCATO

Nel corso dell'esercizio 2011 le attivita relative alla fidelizzazione della clientela sui territori stori-
camente gestiti nonché quelle finalizzate allo sviluppo sulle aree di riferimento del Gruppo sono
state, rispetto al passato, ulteriormente incrementate. L'attivita di teleselling si & invece mantenuta
costante sia nei confronti della clientela storica che di quella prospect.

Anche per I'esercizio 2011 si & riscontrata una forte crescita dell'attivita dei competitors, che hanno
intensificato le azioni di promozione sui territori storicamente gestiti dal Gruppo. Al fine di risponde-
re in maniera adeguata alle spinte competitive del mercato sono stati rafforzati i canali di promozio-
ne (agenzie e tele seller), nonché la gamma di offerte proposte, attraverso la definizione diproposte
mirate per i diversi segmenti di clientela.

Al 31 dicembre 2011 i clienti gas gestiti direttamente da Iren Mercato sono pari a circa 744.000
distribuiti nelle sequenti aree territoriali di riferimento: bacino storico genovese e aree di sviluppo
limitrofe, bacino torinese e bacini storici emiliani. | clienti energia elettrica gestiti sono pari a circa
691.000 anch'essi distribuiti principalmente sul bacino tradizionalmente servito di Torino e Parma,
e sulle aree presidiate commercialmente dall'azienda.

VENDITA CALORE TRAMITE RETI DI TELERISCALDAMENTO

Il margine operativo lordo del 2011 ammonta a 8,1 milioni di euro contro i 5,1 milioni di euro del corri-
spondente periodo del 2010 e quindi in aumento di 3 milioni di euro (+58,6%).

Al 31 dicembre 2011 la volumetria tele riscaldata sul territorio piemontese & pari a oltre 51 milioni di
metri cubi, corrispondenti a oltre 430.000 abitanti ossia il 40% dei cittadini torinesi, mentre per
I'area emiliana la volumetria teleriscaldata e di circa 18 milioni di mc.

INFRASTRUTTURE ENERGETICHE

Il settore di attivita Infrastrutture Energetiche include i business della distribuzione di gas, energia
elettrica, calore e impianti di rigassificazione.

Al 31 dicembre 2011 il settore ha reqgistrato ricavi pari a 437,4 milioni di euro in aumento del 4,5%
rispetto ai 418,6 milioni di euro del 2010.

Il margine operativo lordo ammonta a 210,8 milioni di euro in aumento del +2,3% rispetto ai 206,1
milioni di euro del 2010.

Il risultato operativo ammonta a 146,4 milioni di euro in miglioramento del +8,5% rispetto ai 134,9
milioni di euro del 2010.

Gruppo lIren
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Di seguito vengono esaminate le dinamiche che hanno caratterizzato le diverse aree di business.

Esercizio 2011 Esercizio 2010 A%
pro-forma
Ricavi €/mil. 437,4 418,6 4,5%
Margine operativo lordo (Ebitda) €/mil. 210,8 206,1 2,3%
Ebitda Margin 48,2% 49,2%
da Reti Elettriche €/mil. 76,1 79,3 -4,0%
da Reti Gas €/mil. 96,2 91,7 5,0%
da Reti Teleriscaldamento €/mil. 39,5 36,0 9,8%
da Rigassificatore €/mil. -1,0 -0,8 22, 7%
Risultato Operativo €/mil. 146,4 134,9 8,5%
Investimenti €/mil. 155,3 1711 -9,3%
in Reti Elettriche €/mil. 24,0 27,4 -12,6%
in Reti Gas €/mil. 53,5 51,7 3,4%
in Reti Teleriscaldamento €/mil. 56,7 48,0 18,0%
in Rigassificatore €/mil. 21,2 44,0 -51,8%
Energia elettrica distribuita GWh 4.263 4.282 -0,4%
Gas distribuito Min mc 1.949 2.202 -11,5%
Volumetrie teleriscaldate MIn mc 72 66 10,3%

Reri DistriBuzioNE ENERGIA ELETTRICA

Il margine operativo lordo & stato pari a 76,1 milioni di euro, in calo del 4% rispetto ai 79,3 milioni di
euro del 2010.

La flessione rispetto al 2010 & attribuibile principalmente al sostenimento di maggiori costi per
certificati di efficienza energetica e al fatto che I'esercizio 2010 aveva beneficiato di una maggior
contribuzione dell'attivita di allacciamento e a maggiori ricavi dal rimborso perequazione di anni
precedenti non replicabili sull'esercizio 2011.

Nel corso del 2011 sono stati effettuati investimenti per circa 24 milioni di euro (di cui 14 milioni
relativi alle reti elettriche di Torino e 10 milioni relativi alle reti elettriche di Parma), inerenti princi-
palmente alla costruzione di nuove cabine di trasformazione AT/MT e MT/BT, nuovi allacciamenti e
manutenzione degli impianti.

Reri DistriBuzioNE GAS

I margine operativo lordo ammonta a 96,2 milioni di euro in aumento del 5% rispetto ai 91,7 milioni
di euro del 2010. L'incremento del margine ¢ attribuibile principalmente alla dinamica crescente dei
ricavi di distribuzione congiuntamente ad una riduzione dei costi per effetto del conseqguimento di
sinergie operative.
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Gli investimenti di periodo ammontano a 53,5 milioni di euro e riguardano in particolare il piano di
manutenzione straordinaria della rete di distribuzione e di sostituzione dei gruppi di misura, previsti
dalle delibere dell’AEEG, oltre alle iniziative di sviluppo della rete di distribuzione e degli allacciamen-
ti nei principali ambiti serviti dal Gruppo (Genova, Torino, Reggio Emilia e Parma).

RETI TELERISCALDAMENTO

Il settore di attivita reti teleriscaldamento ha registrato un margine operativo lordo di circa 39,5
milioni di euro in aumento del 9,8% rispetto ai 36 milioni di euro dell’esercizio 2010, per effetto delle
maggiori volumetrie servite pari a 72,4 milioni di mc.

Nel corso del 2011 sono stati effettuati investimenti per 56,7 milioni di euro, prevalentemente ineren-
ti al progetto di espansione della rete conseguente alla realizzazione della centrale di produzione To-
rino Nord (35 milioni), Nichelino Energia (10 milioni di euro) e territorio emiliano (12 milioni di euro).

RIGASSIFICATORE

Gli investimenti di periodo realizzati dal settore ammontano a circa 21,2 milioni di euro. A fine anno
& stato concluso un accordo preliminare con Saipem per risolvere i problemi emersi in fase di realiz-
zazione del progetto e allo stato attuale si prevede un'entrata in funzione dell'impianto per collaudi
entro febbraio 2013.

Al 31.12.2011 I'investimento nel progetto OLT ammonta complessivamente a 266,8 milioni di euro.

SERVIZIO IDRICO INTEGRATO

Al 31 dicembre 2011 il settore di attivita Servizio Idrico integrato, ha registrato ricavi per 438,4 milioni
dieuroin flessione del1,8% rispetto ai 446,6 milioni di euro dell'esercizio 2010. L'incremento dei ricavi
generati dall'aumento delle tariffe deliberate dagli ATO dei territori in gestione sono stati piu che com-
pensati dalla riduzione dei costi capitalizzati conseguenti ai minori investimenti su beni in concessione
che, per I'applicazione del principio contabile IFRIC12, sono contabilizzati alla voce ricavi (16,7 milioni
di euro) e dalla riduzione dei ricavi (-4,3 milioni di euro) connessa alla cessione di alcune concessioni
gestite dalla Societa Acque Potabili e conseguente riduzione dei volumi fatturati (circa 4 milioni di mc).

Esercizio 2011 Esercizio 2010 A%
pro-forma
Ricavi €/mil. 438,4 446,6 -1,8%
Margine operativo lordo (Ebitda) €/mil. 12,6 108,1 4,2%
Ebitda Margin 25,7% 24,2%
Risultato Operativo €/mil. 36,0 38,2 -5,7%
Investimenti €/mil. 89,0 104,8 -15,1%
Acqua Venduta Min mc 181 187 -3,6%

Il margine operativo lordo di periodo ammonta a 112,6 milioni di euro in aumento del +4,2% rispetto
ai 108,1 milioni di euro del 2010. La variazione positiva del margine ¢ attribuibile principalmente al-
I'l'incremento, previsto dai piani d'’Ambito, delle tariffe, in parte compensato dai minori quantitativi
venduti sull'area Emilia (-2,4%) e Genova (-1,2%) e da maggiori costi operativi relativi all'incremento
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dei prezzi dell'energia elettrica utilizzata per il funzionamento degli impianti di sollevamento e depu-
razione delle acque oltre a maggiori costi per le attivita di manutenzione delle reti.

Il risultato operativo di periodo ammonta a 36,0 milioni di euro in flessione del -5,7% rispetto ai 38,2
milioni di euro del 2010. Tale riduzione & dovuta a maggiori accantonamenti specifici a fondo rischi.
Gli investimenti di settore ammontano a 89 milioni di euro in riduzione rispetto ai 104,8 milioni di
euro del 2010 e riguardano la realizzazione e la manutenzione di infrastrutture previste dai Piani
d'ambito e relative ad impianti e reti di distribuzione, fognatura e depurazione.

AMBIENTE

Al 31 dicembre 2011l volume d'affari del settore ammonta a 217 milioni di euro in flessione del 2,5%
rispetto ai 222,5 milioni di euro dell'esercizio 2010.

Tale flessione & riconducibile prevalentemente alla cessazione, a partire dal mese di settembre
2010, dell'incentivo CIP6 riconosciuto sulla produzione di energia elettrica del termovalorizzatore
Tecnoborgo oltre a minori attivita svolte in servizi accessori (gestione del verde pubblico e sgombe-
ro neve). Le riduzioni sono state in parte compensate da incrementi e recuperi della tariffa di igiene
ambientale oltre a maggiori ricavi derivanti dalla cessione di materiali di recupero rivenienti dalla
raccolta differenziata che ha raggiunto una percentuale media del 59,1%.

Esercizio 2011 Esercizio 2010 A%
pro-forma
Ricavi €/mil. 217,0 222,5 -2,5%
Margine operativo lordo (Ebitda) €/mil. 41,8 447 -6,4%
Ebitda Margin 19,3% 20,1%
Risultato Operativo €/mil. 14,7 17,9 -17,6%
Investimenti €/mil. 67,0 46,6 43,8%
Rifiuti trattati ton 1.017.312 1.005.468 1,2%
Rifiuti urbani ton 767.896 804.899 -4,6%
Rifiuti speciali ton 249.416 200.569 24,4%

Il margine operativo lordo del settore ammonta a 41,8 milioni di euro in flessione del -6,4% rispetto ai
44,7 milioni di euro del 2010 principalmente per la cessazione dell'incentivo CIP6 sulla vendita di ener-
gia elettrica prodotta del termovalorizzatore di Tecnoborgo e nonostante gli incrementi e i recuperi
tariffari sull'intero bacino servito oltre al contributo positivo della cessione di materiali di recupero.

Il risultato operativo ammonta a 14,7 milioni e risulta in flessione rispetto ai 17,9 milioni di euro del
2010 (-17,6%) per la contrazione del margine operativo lordo e maggiori accantonamenti al fondo
svalutazione crediti.

Gli investimenti di settore ammontano a 67 milioni di euro e si riferiscono prevalentemente alla re-
alizzazione del Polo Ambientale Integrato di Parma per 50,1 milioni di euro e 8,8 milioni di euro per
I'acquisto di attrezzature per lo svolgimento del servizio di raccolta dei rifiuti.

Al 31 dicembre 2011 gli investimenti relativi al Polo Ambientale Integrato ammontano complessiva-
mente a 109 milioni di euro.

SERVIZI

| ricavi consequiti ammontano complessivamente a 111,6 milioni di euro, in aumento rispetto ai 104,4
milioni di euro del corrispondente periodo del 2010.

Il margine operativo lordo pari a 16,1 milioni di euro risulta in aumento rispetto ai 13,8 milioni di euro
del 2010 per un miglioramento del settore Telecomunicazioni.

Esercizio 2011 Esercizio 2010 A%
pro-forma
Ricavi €/mil. 11,6 104,4 6,9%
Margine operativo lordo (Ebitda) €/mil. 16,1 13,8 16,4%
Ebitda Margin 14,5% 13,3%
Risultato Operativo €/mil. 9,5 8,2 15,4%
Investimenti €/mil. 24,0 26,8 -10,5%

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



SITUAZIONE PATRIMONIALE

STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO GRUPPO IREN AL 31 picemere 2011()

migliaia di euro

31.12.2011 31.12.2010 Var. %

Attivo immobilizzato 4.652.774 4.566.148 1.9
Altre attivita (Passivita) non correnti (118.297) (118.920) (0,5)
Capitale circolante netto 287.974 137.040 (*)
Attivita (Passivita) per imposte differite 60.412 27.241 (*)
Fondi e Benefici ai dipendenti (416.909) (325.267) 28,2
Attivita (Passivita) destinate a essere cedute 31.427 55.528 (43,4)
Capitale investito netto 4.497.381 4.341.770 3,6
Patrimonio netto 1.844.706 2.081.620 (11,4)
Attivita finanziarie a lungo termine (132.299) (88.388) 49,7
Indebitamento finanziario a medio e lungo termine 2.051.413 1.829.263 12,1
Indebitamento finanziario netto a medio lungo termine 1.919.114 1.740.875 10,2
Attivita finanziarie a breve termine (421.993) (521.828) (19,1)
Indebitamento finanziario a breve termine 1.155.554 1.041.103 11,0
Indebitamento finanziario netto a breve termine 733.561 519.275 41,3
Indebitamento finanziario netto 2.652.675 2.260.150 17,4
Mezzi propri ed indebitamento finanziario netto 4.497.381 4.341.770 3,6

(*) Variazione superiore al 100%

(1) Per la riconciliazione del prospetto di stato patrimoniale riclassificato con quello di bilancio si rimanda all'apposito allegato
al bilancio consolidato (paragrafo XIlI).

Nel sequito sono commentate le principali dinamiche patrimoniali del periodo chiuso al 31 dicembre 2011.

L'incremento dell'attivo immobilizzato riflette 'avanzamento degli investimenti con particolare riferi-
mento: alla generazione elettrica con il progetto Torino nord per 132 milioni di euro, alle infrastrutture
energetiche (reti gas per 54 milioni di euro, reti di teleriscaldamento per 56 milioni di euro, reti elet-
triche per 24 milioni di euro, progetto OLT 21 milioni di euro), al ciclo idrico per 89 milioni di euro ed
all'lambiente per 67 milioni di euro. Da segnalare la svalutazione delle societa partecipate Edipower e
Delmi che ha comportato una riduzione dell'attivo immobilizzato per circa 217 milioni di euro.

L'incremento del Capitale Circolante netto risente della dinamica dei debiti e crediti commerciali e
delle poste tributarie.

L'incremento della fiscalita differita risulta essenzialmente legata agli incrementi del Fondo Svalu-
tazione crediti e dei Fondi rischi che accolgono principalmente gli accantonamenti per i rischi legati
agli impianti in costruzione, alla futura revisione tariffaria del Servizio Idrico e ai maggiori canoni di
derivazione.

L'incremento dei fondi e benefici ai dipendenti & dovuto principalmente agli accantonamenti dell'e-
sercizio, solo in parte compensati da rilasci e utilizzi.

La riduzione delle attivita destinate ad essere cedute risente dell'uscita dal perimetro di consoli-
damento della societa Aquamet per effetto del perfezionamento della cessione dell'intera parteci-
pazione detenuta dal Gruppo, pari al 60% del capitale sociale. Al 31 dicembre 2010 le attivita nette
di Aquamet erano esposte tra le attivita destinate ad essere cedute.

La riduzione del Patrimonio netto deriva principalmente dalla distribuzione di dividendi e dalla
perdita del periodo.

Il maggior indebitamento finanziario netto deriva da esborsi per investimenti e dai dividendi eroga-

ti. Il rendiconto finanziario, presentato nel sequito, fornisce un dettaglio analitico delle ragioni della
movimentazione dell'esercizio 2011.

Gruppo lIren
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SITUAZIONE FINANZIARIA

RenbiconTo FINANZIARIO DEL GRUPPO IREN

migliaia di euro

Esercizio 2011  Esercizio 2010  Var. %
pro-forma

A. Disponibilita liquide iniziali 144.112 56.905 (*)
Flusso finanziario generato dall'attivita operativa
Risultato del periodo (99.278) 186.029 (*)
Rettifiche per:
Ammortamenti attivita materiali e immateriali 209.293 204177 2,5
(Plusvalenze) Minusvalenze e altre variazioni patrimoniali (9.917) (1.553) (*)
Variazione netta TFR e altri benefici ai dipendenti (7.536) (2.282) (*)
Variazione netta fondo rischi e altri oneri 40.348 597 *)
Utili dalla vendita di attivita operative cessate al netto (2.058) (1.740) 18,3
degli effetti fiscali
Variazione imposte anticipate e differite (30.073) (17.872) 68,3
Variazione altre attivita/passivita non correnti (623) (8.856) (93,0)
Dividendi ricevuti (558) (6.787) (91,8)
Quota del risultato di collegate 3.806 (13.114) (*)
Svalutazioni di attivita immobilizzate e partecipazioni 230.553 2.092 (*)
B. Cash flow operativo prima delle variazioni di CCN 333.957 340.691 (2,0)
Variazione rimanenze (22.704) 6.048 *)
Variazione crediti commerciali (124.495) (86.940) 43,2
Variazione crediti tributari e altre attivita correnti (59.029) 20.155 (*)
Variazione debiti commerciali 84.338 46.174 82,7
Variazione debiti tributari e altre passivita correnti (29.044) (10.229) (*)
C. Flusso finanziario derivante da variazioni di CCN (150.934) (24.792) (*)
D. Cash flow operativo (B+C) 183.023 315.899 42,1)
Flusso finanziario da (per) attivita di investimento
Investimenti in attivita materiali e immateriali (493.254) (557.957) (11,6)
Investimenti in attivita finanziarie (46) (7.707)  (99,4)
Realizzo investimenti e variazione attivita destinate ad 9.166 24.646 (62,8)
essere cedute
Cessione di attivita operative cessate al netto della 29.203 - (*)
liquidita ceduta
Dividendi ricevuti 11.137 17.573 (36,6)
Altri movimenti di attivita finanziarie = 206 (100,0)
E. Totale flusso finanziario da attivita di investimento (443.794) (523.239) (15,2)
F. Free cash flow (D+E) (260.771) (207.340) 25,8
Flusso finanziario da attivita di finanziamento
Erogazione di dividendi (121.297) (110.589) 9,7
Altre variazioni di Patrimonio netto 1.042 97.488 (98,9)
Nuovi finanziamenti a lungo termine 655.758 219.565 (*)
Rimborsi di finanziamenti a lungo termine (109.518) (339.518) (67,7)
Variazione crediti finanziari (43.927) 9.336 (*)
Variazione debiti finanziari (220.641) 418.265 (*)
G. Totale flusso finanziario da attivita di finanziamento 161.417 294.547 (45,2)
H. Flusso monetario del periodo (F+G) (99.354) 87.207 (*)
I. Disponibilita liquide finali (A+H) 44.758 144.112 (68,9)

(*) Variazione superiore al 100%

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



L'indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2011 & pari a 2.652 milioni, in aumento del 17,4% ri-
spetto al 31dicembre 2010, per effetto di un free cash flow negativo per 261 milioni a cui si aggiunge
la variazione del Patrimonio Netto, comprensiva dell'erogazione dei dividendi per 121 milioni.

In particolare il free cash flow, negativo per 261 milioni, deriva dall'effetto congiunto dei sequenti
flussi monetari:

- il cash flow operativo & positivo per 183 milioni e si compone per 334 milioni da cash flow ope-
rativo prima delle variazioni di capitale circolante netto e per -151 milioni dal flusso finanziario
derivante da variazioni di capitale circolante netto;

- il flusso monetario da attivita di investimento, negativo per 444 milioni, &€ generato da investi-
menti in immobilizzazioni materiali e immateriali per 493 milioni (comprensivi degli investimenti
effettuati per la costruzione delle infrastrutture in regime di concessione secondo quanto stabili-
to dall'lFRIC 12), da realizzo di investimenti in attivita materiali e immateriali per 7 milioni di euro,
dalla cessione di Aquamet, Alegas, di una quota di BT Enia e di parte del patrimonio immobiliare
per 29 milioni di euro e dall'incasso di dividendi per 11 milioni di euro.

La tabella sequente evidenzia sinteticamente la variazione dell'indebitamento finanziario netto del
Gruppo nei periodi considerati.

migliaia di euro

Esercizio 2011 Esercizio 2010 Variazione %

pro-forma
Free cash flow (260.771) (207.340) 25,8
Erogazione di dividendi (121.297) (110.589) 9,7
Altre variazioni di Patrimonio netto 1.042 97.488 (98,9)
Variazione fair value strumenti derivati di copertura (11.499) 14 (*)
Attivita (Passivita) finanziarie destinate a essere cedute = 15.973 (100,0)
Variazione posizione finanziaria netta (392.525) (204.454) 92,0

(*) Variazione superiore al 100%
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SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE
E FINANZIARIA DI'IREN S.P.A.

Si segnala che i dati di Iren S.p.A. relativi all'esercizio 2010 comprendono:
- fino al 30 giugno 2010 i dati relativi ad Iride S.p.A.
- dal1°luglio 2010 i dati relativi a Iren S.p.A., societa derivante dalla fusione di Iride S.p.A. con Enla
S.p.A..
Tenuto conto della suddetta evoluzione, non sono significativi i confronti tra i due esercizi.

SITUAZIONE ECONOMICA

Ricavi
Il totale dei ricavi di Iren S.p.A. & stato pari a 16 milioni di euro, che derivano prevalentemente dalle
attivita di servizio prestate a favore di societa del Gruppo.

CosTI OPERATIVI
| costi operativi sono pari a 38 milioni di euro e includono prestazioni di servizi e godimento beni di
terzi (15 milioni di euro), oneri diversi di gestione (3 milioni di euro), costo del lavoro (20 milioni di euro).

AMMORTAMENTI E ACCANTONAMENTI
Gli ammortamenti e accantonamenti ammontano a circa 1 milione di euro.

ONERI E PROVENTI FINANZIARI

Il saldo oneri e proventi finanziari & positivo per 88 milioni di euro. | proventi finanziari, pari a 185
milioni, includono tra I'altro dividendi da societa controllate e collegate (120 milioni) e interessi attivi
verso societa controllate (62 milioni di euro). | proventi da partecipazioni includono la distribuzione
straordinaria effettuata dalle societa di primo livello Iren Acqua Gas, Iren Energia, Iren Ambiente ed
Iren Emilia, attingendo dalle riserve distribuibili, per complessivi 62 milioni di euro. Gli oneri finan-
ziari sono pari a 97 milioni di euro.

RETTIFICA DI VALORE DI PARTECIPAZIONI
A seguito della svalutazione della partecipazione nella societa Delmi ammonta a 136 milioni di euro
(non presente nell'esercizio 2010).

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE
Il risultato prima delle imposte & negativo per 72 milioni di euro.

IMPOSTE SUL REDDITO

Le imposte sul reddito sono positive per 15 milioni di euro in quanto sono prevalentemente costituite
dai proventi da consolidamento. La Societa, infatti, ha optato per il consolidato fiscale ai sensi dell'art.
118 del nuovo Tuir, Iren S.p.A. determina I'IRES su una base imponibile corrispondente alla somma al-
gebrica degli imponibili positivi e negativi delle singole societa che partecipano al consolidato.

A fronte del reddito imponibile conseguito e trasferito alla societa consolidante, la consolidata si
obbliga a riconoscere alla societa consolidante “conquagli per imposte” pari alle imposte dovute sul
reddito trasferito al netto dei crediti per IRES trasferiti.




RisuLTATO NETTO
Il risultato, al netto delle imposte di periodo, & negativo per 57 milioni di euro.

Conto Economico RicLAsSIFICATO DI IREN S.p.A.

migliaia di euro

Esercizio Esercizio Variazione %
2011 2010
RICAVI
Ricavi per beni e servizi 13.250 10.359 27,9
Altri proventi 2.403 4.510 (46,7)
TOTALE RICAVI 15.653 14.869 5,3
COSTI OPERATIVI
Costi materie prime sussidiarie di consumo e merci a7) 9) 88,9
Prestazioni di servizi e godimento beni di terzi (15.602) (15.685) (0,5)
Oneri diversi di gestione (2.931) (2.249) 30,3
Costo del personale (19.728) (13.881) 421
Totale costi operativi (38.278) (31.824) 20,3
MARGINE OPERATIVO LORDO (22.625) (16.955) 33,4
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI
Ammortamenti (545) (531) 2,6
Accantonamenti e svalutazioni (342) (244) 40,2
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (887) (775) 14,5
RISULTATO OPERATIVO (23.512) (17.730) 32,6
GESTIONE FINANZIARIA
Proventi finanziari 184.474 177.651 3,8
Oneri finanziari (96.805) (67.247) 44,0
Totale gestione finanziaria 87.669 110.404 (20,6)
Rettifica di valore di partecipazioni (136.126) - (*)
di cui non ricorrente (136.126) - (*)
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE (71.969) 92.674 (*)
Imposte sul reddito 14.926 10.016 49,0
RISULTATO NETTO DELLE ATTIVITA IN CONTINUITA (57.043) 102.690 (*)
Risultato da attivita operative cessate - - -
RISULTATO NETTO DEL PERIODO (57.043) 102.690 (*)

(*) Variazione superiore al 100%

SITUAZIONE PATRIMONIALE

ATTIVO IMMOBILIZZATO
Le immobilizzazioni immateriali, materiali e finanziarie sono pari a 2.384 milioni di euro.

CapitaLE CiIRcoLANTE NETTO
Il capitale circolante netto & positivo per 13 milioni di euro. Le attivita per imposte anticipate ammon-
tano a 23 milioni di euro, mentre i Fondi Rischi sono pari a 29 milioni di euro.

PATRIMONIO NETTO
L'esercizio 2011 si & chiuso con un Patrimonio netto pari a 1.463 milioni di euro.

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

L'indebitamento finanziario netto a fine 2011 ammonta a 927 milioni di euro. In particolare I'indebitamen-
to a medio-lungo termine, pari a 871 milioni di euro, & composto da passivita finanziarie a medio-lungo
termine per 1.855 milioni di euro e da attivita finanziarie a medio-lungo termine per 984 milioni di euro.
Queste ultime sono rappresentate in gran parte da finanziamenti verso controllate. L'indebitamento fi-
nanziario a breve termine € pari a 56 milioni di euro e si compone di debiti a breve termine prevalente-
mente verso istituti bancari per 1.052 milioni di euro, crediti finanziari a breve termine prevalentemente
verso societa del Gruppo per 979 milioni di euro e disponibilita liquide per 17 milioni di euro.

Gruppo lIren
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STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO DI IREN S.p.A. (V)

migliaia di euro

31.12.2011 31.12.2010 Variazione %

Attivo immobilizzato 2.383.709 2.444.522 (2,5)
Altre attivita (Passivita) non correnti 368 414 1,1
Capitale circolante netto 12.983 (11.301) (*)
Attivita (Passivita) per imposte differite 22.942 15.521 47,8
Fondi rischi e benefici ai dipendenti (29.348) (28.999) 1,2

Capitale investito netto 2.390.654 2.420.157 1,2)
Patrimonio netto 1.463.488 1.632.760 (10,4)
Attivita finanziarie a lungo termine (984.121) (885.163) 1,2
Indebitamento finanziario a medio e lungo termine 1.855.587 1.771.438 4,8
Indebitamento finanziario netto a medio lungo termine 871.466 886.275 1,7)
Attivita finanziarie a breve termine (996.033) (1.006.214) (1,0)
Indebitamento finanziario a breve termine 1.051.733 907.336 15,9
Indebitamento finanziario netto a breve termine 55.700 (98.878) (*)
Indebitamento finanziario netto 927.166 787.397 17,8

Mezzi propri ed indebitamento finanziario netto 2.390.654 2.420.157 (1,2)

(*) Variazione superiore al 100%

(1) Per la riconciliazione del prospetto di stato patrimoniale riclassificato con quello di bilancio si rimanda all'apposito allegato
al bilancio separato (paragrafo X).

Latabella seguente evidenzia sinteticamente la variazione dell'indebitamento finanziario netto della
capogruppo Iren S.p.A. nei periodi considerati.

migliaia di euro

Esercizio Esercizio Variazione %
201 2010

Free cash flow (12.959) 114.408 (*)
Erogazione di dividendi (108.479) (70.724) 53,4
Variazione fair value strumenti finanziari e altre
variazioni Patrimonio Netto (he0) (509 *)
Indebitamento finanziario netto acquisito con la
fusione Iride-Enia e le operazioni straordinarie = (325.740) =
conseguenti
Variazione posizione finanziaria netta (139.768) (282.565) (50,5)

(*) Variazione superiore al 100%
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SITUAZIONE FINANZIARIA

RenbiconTo FiNANZIARIO DI IREN S.P.A.
migliaia di euro

Esercizio Esercizio Var. %

2011 2010
A. Disponibilita liguide e saldo gestione tesoreria accentrata iniziali 405.178 624.616 (35,1)
Flusso finanziario generato dall'attivita operativa
Risultato del periodo (57.043) 102.689 (*)
Rettifiche per:
Ammortamenti attivita materiali e immateriali 545 531 2,6
Variazione netta TFR e altri benefici ai dipendenti (350) 2.130 (*)
Variazione netta fondo rischi e altri oneri 698 1.662 (58,0)
Variazione imposte anticipate e differite (1.404) (283) (*)
Variazione altre attivita/passivita non correnti 46 (89) (*)
Dividendi ricevuti (157.003) (113.650) 38,1
Svalutazioni (Rivalutazioni) nette di attivita immobilizzate 136.126 - S
B. Cash flow operativo prima delle variazioni di CCN (78.385) (7.010) (*)
Variazione crediti commerciali (6.723) (9.171) (26,7)
Variazione crediti tributari e altre attivita correnti 8.558 (8.351) *)
Variazione debiti commerciali (16.625) 21.103 (*)
Variazione debiti tributari e altre passivita correnti (9.495) 4.209 (*)
C. Flusso finanziario derivante da variazioni di CCN (24.285) 7.790 (*)
D. Cash flow operativo (B+C) (102.670) 780 (*)
Flusso finanziario da (per) attivita di investimento
Investimenti in attivita materiali e immateriali (155) (22) (*)
Investimenti in attivita finanziarie (67.137) - =
Dividendi ricevuti 157.003 113.650 38,1
E. Totale flusso finanziario da attivita di investimento 89.711 113.628 (21,0)
F. Free cash flow (D+E) (12.959) 114.408 (*)
Flusso finanziario da attivita di finanziamento
Erogazione di dividendi (108.479) (70.724) 53,4
Altre variazioni di Patrimonio netto - (509) (100,0)
Nuovi finanziamenti a lungo termine 525.000 200.000 (*)
Rimborsi di finanziamenti a lungo termine (97.651) (279.523) (65,1)
Variazione crediti finanziari (71.808) (362.233) (80,2)
Variazione debiti finanziari (181.539) 146.178 (*)
Disponibilita liquide acquisite con la fusione Iride-Enia - 32.965 (100,0)
G. Totale flusso finanziario da attivita di finanziamento 65.523 (333.846) (*)
H. Flusso monetario del periodo (F+G) 52.564 (219.438) (*)
1. Disponibilita liquide e saldo gestione tesoreria accentrata finali (A+H) 457.742 405.178 13,0
L. Saldo gestione tesoreria accentrata verso societa controllate (440.336) (361.607) 21,8
M. Disponibilita liquide finali (A+H) 17.406 43.571 (60,1)

(*) Variazione superiore al 100%




Di sequito viene riportato il prospetto di raccordo tra il patrimonio netto e il risultato della Capo-
gruppo lren S.p.A. risultanti al 31 dicembre 2011 e quelli risultanti dal bilancio consolidato.

migliaia di euro

Patrimonio Netto Utile (perdita)

Netto
Patrimonio netto e utile del bilancio d'esercizio della Capogruppo 1.463.488 (57.043)
Differenza fra valore di carico e valore delle societa collegate 14.639 7.562
valutate con il metodo del patrimonio netto
Storno dividendi da societa controllate/collegate o (123.982)
Eliminazione Margini Infragruppo (90.251) (3.120)
Altre (732) (508)
Patrimonio netto e utile del Gruppo 1.631.331 (107.890)

Si sottolinea che la riga “eliminazione di margini infragruppo” si riferisce allo storno delle plusvalenze
relative a cessione di rami d'azienda o di societa all'interno del Gruppo. In particolare si evidenzia I'o-
perazione relativa al servizio idrico integrato di Genova effettuata dall'ex AMGA (effetto positivo per 4
milioni di euro sul conto economico e negativo per 69 milioni di euro sul Patrimonio netto).
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FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI DOPO LA CHIUSURA
DELL'ESERCIZIO ED EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA

Riasserto DEL GrRupPo EpISON

I 28 gennaio 2012 il Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A. ha approvato all'unanimita i termini
dell'accordo sul riassetto di Edison ed Edipower, a sequito delle ulteriori e positive trattative inter-
corse con A2A successivamente alla seduta del Consiglio di Amministrazione del 25 gennaio scorso
e conformemente a quanto comunicato ai mercatiin data 27 dicembre 2011 e 29 dicembre 2011.
I115 febbraio 2012 sono stati sottoscritti dalle Parti i contratti definitivi, cosi come previsto nell'inte-
sa preliminare del 26 dicembre 2011,

Il closing dovra avvenire entro 20 giorni lavorativi dall'avverarsi delle condizioni sospensive e co-
mungue non oltre il 30 Giugno 2012.

L'intera operazione & subordinata alla conferma da parte di Consob che il prezzo dell'offerta pubbli-
ca di acquisto obbligatoria, conseguente all'acquisizione del controllo di Edison da parte di EDF, non
sia superiore ad euro 0,84 per azione.

L'operazione e inoltre subordinata all'approvazione da parte delle competenti autorita Antitrust.

POLO AMBIENTALE INTEGRATO DI PARMA (PAI)

I 25 gennaio 2012 la sezione di Parma del Tribunale Amministrativo Regionale ha emesso la sen-
tenza con cui ha confermato la regolarita dell'iter autorizzativo adottato per il Polo Ambientale
Integrato di Parma e ha riconosciuto che il permesso di costruire & stato rilasciato nell'ambito della
procedura autorizzativa e di VIA (Valutazione di Impatto Ambientale), valutando pertanto illegittima
I'ordinanza di sospensione dei lavori emessa dal Comune di Parma che, pertanto, e stata annullata.

SINERGIE ITALIANE

I 28 marzo 2012 si & tenuta I'assemblea di Sinergie Italiane che ha approvato il bilancio per I'eser-
cizio chiuso al 30/9/2011 ed ha deliberato in merito alla copertura della perdita di esercizio e alla
successiva ricapitalizzazione che, si prevede, verra effettuata dai soci Ambiente Energia Brianza,
Ascopiave, Blugas ed Iren Mercato, in vista comunqgue di addivenire in tempi brevissimi, secondo le
intenzioni gia manifestate dai predetti soci, alla messa in liquidazione volontaria di societa.

Una volta esequite le predette operazioni sul capitale, la compagine sociale avra la sequente compo-
sizione: Ascopiave, Blugas ed Iren Mercato avranno ciascuna il 30,94% di Sinergie Italiane, mentre
Ambiente Energia Brianza conservera I'attuale 7,18%.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Sulla base delle informazioni ad oggi disponibili e delle previsioni per I'esercizio in corso, si prevede
anche per il 2012 uno scenario macroeconomico ancora sostanzialmente caratterizzato dal perdura-
re della debolezza registrata nel corso del 2011 che ha condizionato la domanda di energia elettrica
e di gas. Il Gruppo Iren prevede un consolidamento nella crescita delle attivita per effetto della pro-
gressiva contribuzione degli investimenti realizzati.

| risultati del Gruppo Iren saranno comunque influenzati dall'evoluzione dello scenario energetico,
della normativa diriferimento e dalla stagionalita dei settoriin cui opera, con particolare riferimento
all'andamento climatico.

Nel 2012 proseguiranno gli investimenti previsti dal piano industriale del Gruppo Iren tra i quali si
segnalano: I'entrata in esercizio a pieno regime della nuova centrale di cogenerazione “Torino Nord"
da 390 MW, la sostanziale ultimazione del terminale di rigassificazione di Livorno e I'entrata in fun-
zione per la fine dell'anno del Polo Ambientale Integrato di Parma.

Gruppo lIren
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QUADRO NORMATIVO

Nel sequito sono presentate le principali novita normative, emerse nel corso del 2011, che influenza-
no i settori nei quali il Gruppo opera.

NORME IN MATERIA DI GESTIONE DEI SERVIZI PUBBLICI LOCALI
DI INTERESSE ECONOMICO

Nel sequito sono presentate le principali novita normative emerse nel corso del 2011 che influenzano i
settori nei quali il Gruppo opera.

I112 e 13 giugno 2011 si sono tenuti i referendum sulla abrogazione dell’art. 23 bis del decreto-legge
25 giugno 2008 n. 122, convertito in legge, con modificazioni, dall’art. 1, comma 1, legge 6 agosto
2008, n. 133, come successivamente modificato dal decreto-legge 25 settembre 2009 n. 135, con-
vertito con legge 20 novembre 2009 n. 166, che aveva introdotto modifiche sostanziali all'ordina-
mento vigente in materia di Servizi Pubblici Locali di rilevanza economica, nonché sulla abrogazione
dell'art. 154 comma 1 (tariffa del servizio idrico integrato) del D. Lgs. n. 152 del 13 aprile 2006 “De-
terminazione della tariffa del servizio idrico integrato limitatamente alla parte “in base all'adeguata
remunerazione del capitale investito™".

Essendo stato raggiunto il guorum di votanti previsto dalla legge ed essendosi la maggioranza dei
votanti espressa in favore dell'abrogazione, le norme sopra richiamate hanno cessato di avere ef-
fetto. In consequenza dell'esito referendario hanno altresi perso efficacia le disposizioni del D.P.R.
7 settembre 2010, n. 168 (regolamento in materia di servizi pubblici locali di rilevanza economica, a
norma dell'art. 23 - bis del decreto-legge n.112/2008).

L'art. 4 del decreto-legge 13 agosto 2011, n. 138, convertito con legge 14 settembre 2011, n. 148, ha
dettato nuove norme di adeguamento della disciplina dei servizi pubblici locali al referendum popo-
lare e alla normativa dell'Unione Europea. La citata norma ha subito ulteriori modificazioni ad opera
della legge di stabilita 12 novembre 2011, n. 183 e del decreto-legge n. 1 del 24 gennaio 2012.

La disciplina dei servizi pubblici locali risultante, ad oggi, dal complesso quadro normativo sopra
enunciato pud essere sommariamente riassunta come segue.

» La normativa di cui trattasi si applica ai servizi pubblici locali ad esclusione del servizio idrico
integrato (salvo che per le norme sulle incompatibilita), del servizio di distribuzione di gas natu-
rale, del servizio di distribuzione di energia elettrica e della gestione delle farmacie comunali.

+ Le Regioni, entro il 30 giugno 2012, organizzano lo svolgimento dei servizi pubblici locali in am-
biti o bacini territoriali ottimali e omogenei individuati in riferimento a dimensioni comunque non
inferiori alla dimensione del territorio provinciale e tali da consentire economie di scala.

+ Entro dodici mesi dal 25 gennaio 2012 gli enti locali adottano e inviano all’Autorita garante della
concorrenza e del mercato uno schema di delibera quadro con la quale verificano la realizzabili-
ta, dopo avere individuato i contenuti specifici degli obblighi di servizio pubblico e universale, di
una gestione concorrenziale dei servizi pubblici locali di rilevanza economica liberalizzando tut-
te le attivita economiche e limitando I'attribuzione di diritti di esclusiva alle ipotesi in cui, in base
ad una analisi di mercato, la libera iniziativa economica privata non risulti idonea a garantire un
servizio rispondente ai bisogni della comunita.
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« Per gli enti territoriali con popolazione superiore a 10.000 abitanti la delibera quadro & adottata
previo parere obbligatorio dell’Autorita garante della concorrenza e del mercato, che si pronun-
cia entro sessanta giorni.

« In assenza della delibera, I'ente locale non pud procedere all'attribuzione di diritti di esclusiva.

« | soggetti gestori di servizi pubblici locali, qualora intendano svolgere attivita in mercati diversi
da quelli in cui sono titolari di diritti di esclusiva, sono obbligati a costituire societa separate.
Nel caso in cui I'ente locale, a sequito della verifica sfociata nella delibera quadro, intenda procedere
all'attribuzione di diritti di esclusiva, il conferimento della gestione dei servizi avviene in favore: (i) di
imprenditori o di societa in qualunque forma costituite individuati mediante procedure competitive ad
evidenza pubblica a cui possono partecipare anche le societa a capitale interamente pubblico salvo spe-
cifici divieti di legge; (i) di societa miste a capitale pubblico/privato, per le quali il socio privato sia scelto
con procedura competitiva avente ad oggetto, al tempo stesso, la qualita di socio, al quale deve essere
conferita una partecipazione non inferiore al 40%, e I'attribuzione di specifici compiti operativi connessi
alla gestione del servizio per I'intera durata del servizio stesso. Per la gestione cosiddetta in house sono
ammessi se il valore economico del servizio & pari o inferiore alla somma complessiva di 200.000 euro.

Il regime transitorio degli affidamenti non conformi alla nuova normativa & il sequente:

a) gli affidamenti diretti relativi a servizi in house di valore economico superiore a 200.000 euro
cessano improrogabilmente e senza necessita di apposita deliberazione alla data del 31 dicem-
bre 2012; in deroga, I'affidamento in house, per una durata massima di tre anni, puo avvenire
a favore di azienda risultante dalla integrazione operativa, perfezionata entro il 31 dicembre
2012, di preesistenti gestioni dirette in house tale da configurare un unico gestore del servizio
a livello di ambito o di bacino territoriale ottimale;

b) le gestioni affidate direttamente a societa mista con gara per la scelta del socio privato che
non abbia perd avuto come oggetto anche I'attribuzione dei compiti operativi connessi alla
gestione del servizio cessano alla data del 31 marzo 2013;

) le gestioni affidate con gara avente ad oggetto la qualita di socio e I'attribuzione di compiti ope-
rativi connessi alla gestione del servizio cessano alla scadenza prevista nel contratto di servizio;

d) gli affidamenti diretti assentiti alla data del 1° ottobre 2003 a societa a partecipazione pubblica

gia quotate in Borsa a tale data e a quelle da esse controllate ai sensi dell’art. 2359 del codice
civile, cessano alla scadenza prevista nel contratto di servizio, a condizione che la partecipazio-
ne in capo a soci pubblici detentori di azioni alla data del 13 agosto 2011, ovvero quella sindacata,
si riduca anche progressivamente, attraverso procedure ad evidenza pubblica ovvero forme di
collocamento privato presso investitori qualificati e operatori industriali, ad una quota non su-
periore al 40% entro il 30 giugno 2013 e non superiore al 30% entro il 31 dicembre 2015; ove tali
condizioni non si verifichino, gli affidamenti cessano rispettivamente alle date sopra indicate;

cessano improrogabilmente e senza necessita di apposita deliberazione alla data del 31 dicem-
bre 2012 gli affidamenti diretti che non rientrano nei casi di cui alle precedenti lettere da b) a d).

~
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CoDICE DEI CONTRATTI PUBBLICI

Lalegge 12 luglio 2011, n. 106, che ha convertito il decreto-legge 13 maggio 2011, n. 70, ha introdotto mo-
difiche al codice dei contratti pubblici (d.lgs. 12 aprile 2006, n. 163) in particolare per quanto riguarda i
requisiti di ordine generale per la partecipazione alle gare, la tassativita delle cause di esclusione dalle
procedure ad evidenza pubblica, la possibilita di affidare con procedura negoziata senza pubblicazione
di bando i lavori di importo cumulativo inferiore a un milione di euro e la disciplina della finanza di pro-
getto, nonché una sanzione pecuniaria nei giudizi in materia di contratti pubblici quando la sentenza
risulta fondata su ragioni manifeste od orientamenti giurisprudenziali consolidati.

Numerose modifiche sono state altresi introdotte al regolamento di attuazione del codice dei con-
tratti pubblici approvato con D.P.R. 5 ottobre 2010, n. 207. Con la stessa legge ¢ stata istituita I'A-
genzia nazionale per la regolazione e la vigilanza in materia di acqua, con compiti di definizione dei
livelli minimi di qualita del servizio e di coordinamento in materia tariffaria. Detta Agenzia & stata
successivamente soppressa dall'art. 21, comma 20 del DL 6 dicembre 2011 n. 201 (convertito nella L.
22.12.2011 n. 214) - le funzioni in tema di regolazione e controllo dei servizi idrici, previa identificazio-
ne con decreto interministeriale da emanarsi entro 90 giorni dall’entrata in vigore del suddetto DL,
sono state attribuite all’Autorita per I'Energia Elettrica ed il Gas (AEEG).

CODICE ANTIMAFIA
Con il decreto legislativo 6 settembre 2011, n. 159 e stato approvato il codice delle leggi antimafia e delle mi-
sure di prevenzione, che raggruppa in unico testo le disposizioni in materia di lotta alla delinquenza mafiosa.
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RosiN Hoobp Tax

L'art. 7 del decreto-legge 13 agosto 2011, n. 138, convertito in legge 14 settembre 2011, n. 148, ha
innalzato di quattro punti percentuali (dal 6,5% al 10,5%), la cosiddetta “Robin Hood Tax", ossia
I'aliquota addizionale IRES per le societa operanti nel settore energetico per i periodi di imposta dal
2011 al 2015.

Limii ALL/UTILIZZO DEL CONTANTE

Lo stesso decreto-legge, all'art. 4, ha abbassato a 2.500 euro il limite, previsto dall'art. 49 del d.Igs.
21/11/2007, n. 231, oltre il quale non & consentito il trasferimento di denaro contante o di libretti di
deposito bancari o postali al portatore. Il suddetto limite & stato ulteriormente ridotto a 1.000 euro
dall'art. 12 del decreto-legge 6 dicembre 2011, n. 201, convertito in legge 22 dicembre 2011, n. 214.

QUADRO NORMATIVO DI RIFERIMENTO RELATIVO AD ENERGIA ELETTRICA E GAS

Sul fronte normativo, si evidenzia quanto segue.

Con il Decreto Legislativo 1 giugno 2011, n. 93, & stato recepito nell'ordinamento italiano il c.d.
“Terzo Pacchetto Energia” (Direttive 2009/72/CE, 2009/73/CE, 2008/92/CE) volto a fissare per
elettricita e gas un nuovo quadro di regole su: tutela dei consumatori; rafforzamento della disciplina
dell'unbundling; armonizzazione delle autorita di regolazione; istituzione di un'Agenzia europea per
la collaborazione dei Regolatori (ACER); definizione dei codici di rete.

In particolare per il settore gas i codici di rete sono destinati a caratterizzare in modo fondamentale
I'evoluzione dei mercati nazionali e regionali nei prossimi anni, in quanto costituiranno il nuovo rife-
rimento regolatorio per modificare gli attuali meccanismi di allocazione delle capacita di trasporto
cross-border. | codici dovranno armonizzare le regole tra i sistemi di trasmissione, favorire la risolu-
zione delle “congestioni contrattuali”, definire comuni modalita di bilanciamento e l'interoperabilita
delle reti. La predisposizione dei codici di rete & compito dell'European Network for Trasmission
System Operators (ENTSO) sulla base delle linee guida stabilite dalla nuova ACER, che sono gia state
redatte in due successivi documenti in agosto e ottobre.

Riguardo I'unbundling strutturale tra trasporto e attivita libere della filiera gas, il Decreto n. 93/2011
aveva scelto il modello Independent System Operator (ISO) che non prevede per I'impresa vertical-
mente integrata la separazione proprietaria della rete, ma una pil stretta regolazione e un perma-
nente monitoraggio dell'attivita dell'operatore di rete. Tuttavia il DL n. 1/12 (GU 25 gennaio 2012)
dispone la separazione proprietaria tra Snam Rete gas ed ENI che sara implementata un DPCM da
emanarsi entro sei mesi dall'entrata in vigore del DL.

Per quanto riguarda I'elettricita fra le materie che hanno acquisito carattere sovranazionale a sequito
dell'entrata in vigore del Terzo Pacchetto, si rinviene il Piano di Sviluppo Decennale della Rete Elet-
trica, di cui all'articolo 8 del Regolamento CE 714/2009. Quest'ultimo comprende la modellizzazione
della rete integrata, I'elaborazione di scenari, le previsioni sull'adequatezza della domanda e dell'of-
ferta a livello europeo e la valutazione della resilienza del sistema. Il Piano deve essere redatto sulla
base dei Piani di Sviluppo Nazionali ed in conformita con gli scenari elaborati dalla stessa ENTSO-E
per gli anni venturi. Sebbene al Piano di ENTSO-E non sia riconosciuta immediata vincolativita a livello
nazionale il pacchetto energia richiede tuttavia una coerenza del Piano Nazionale di sviluppo con il
Piano ENTSO-E che viene inoltre garantita dalla valutazione di conformita che deve essere effettuata
da parte delle Autorita Nazionali di regolazione e dal parere espresso dalla stessa ACER.

Nel corso del 2011 si & completato il quadro giuridico riguardante le gare per la distribuzione gas.
Il Decreto Ministeriale del 19 gennaio 2011 ha individuato 177 ambiti territoriali per lo piu coincidenti
con i territori delle Province o delle citta piu grandi. Un secondo Decreto del 18 ottobre ha defini-
to I'elenco dei Comuni appartenenti a ciascuno degli Ambiti. | comuni dovranno bandire la gara e
delegare la funzione di stazione appaltante ad un comune capofila. Al termine della gara il servizio
verra affidato con un'unica concessione per tutto I'’Ambito territoriale (art. 46-bis legge 222/07). II
Decreto Ministeriale 21 aprile 2011 (c.d. “clausola sociale) contiene disposizioni inerenti il passaggio
del personale a sequito di cambio del titolare della concessione. Infine, di notevole rilevanza, il De-
creto Ministeriale del 12 novembre 2011 definisce i criteri di gara e per la valutazione delle offerte. Il
gia citato decreto legislativo n. 93/2011, all'articolo 24 ha inoltre disposto il termine della possibilita
di indizione delle gare per I'affidamento del servizio se non per Ambito Territoriale Minimo.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



REGOLAZIONE ELETTRICITA
- Delibera ARG/elt 98/11 “Criteri e condizioni per la disciplina del sistema di remunerazione della
disponibilita di capacita produttiva di energia elettrica, ai sensi dell'articolo 2 del decreto legisla-

tivo 19 dicembre 2003, n. 379" pubblicata il 22 luglio 2011.

L'Autorita, con il provvedimento de quo, supera il precedente sistema con la creazione di un

mercato della capacita. In sintesi lo schema deliberato dall’AEEG si ispira ai modelli di “reliability

options" i quali prevedono l'utilizzo di contratti finanziari di opzione sul prezzo di borsa associati
ad obbligazioni fisiche di disponibilita della capacita (modello attualmente utilizzato nei mercati
americani PUM e ISO-NE).

1. Terna dovra elaborare e trasmettere all’AEEG, entro 180 giorni dalla data di pubblicazione della
delibera in oggetto, una proposta di disciplina del sistema di remunerazione in commento;

2. I'AEEG entro 45 giorni dal ricevimento della predetta proposta verifichera la conformita della
stessa ai criteri ed alle condizioni indicate nella delibera in oggetto;

3. Terna, in sequito al riscontro positivo da parte delllAEEG sulla proposta formulata porra la
stessa in consultazione;

4, Terna, ultimata la consultazione, trasmettera gli esiti all’AEEG, corredati da una relazione che
illustri gli orientamenti del Gestore circa I'accoglimento o il rigetto delle osservazioni formu-
late dagli operatori;

5. Terna, a sequito dell'ulteriore controverifica positiva dell’AEEG, trasmettera al Ministero dello
sviluppo economico la proposta di disciplina del sistema di remunerazione della potenza ai fini
dell'’emanazione di uno specifico decreto di attuazione.

Delibera Arg/elt 181/11 del 15 dicembre 2011. Aggiornamento dei provvedimenti dell’Autorita per

I'energia elettrica e il gas, correlati alla deliberazione n. 42/02 in materia di cogenerazione, a

sequito dell’'emanazione dei decreti ministeriali 4 agosto 2011 e 5 settembre 2011

La delibera si € resa necessaria per adeguare il quadro previsto per la cogenerazione alla nuova

definizione di cogenerazione ad alto rendimento prevista dai decreti sopraccitati.

REGOLAZIONE GAS

Con delibera ARG/Gas n. 77/11 (giugno 2011), AEEG ha dato inizio ad un processo di revisione della Com-
ponente di Commercializzazione all'Ingrosso (CCl), che costituisce circa il 45% del prezzo lordo imposte
per i clienti tutelati. La delibera ha avuto un primo sequito nel documento di consultazione (DCO) n. 47/11
del dicembre scorso. Nel DCO il Regolatore ha reso note le proposte per la riforma del calcolo, dirette a
tenere gradualmente conto, a partire dal prossimo anno termico (ottobre 2012), anche dei prezzi del gas
che si formano sul mercato del bilanciamento oltre che del costo dei contratti di approvvigionamento
di lungo termine. Sul procedimento in atto si sono inserite le disposizioni del DL n.1/12 (art.13) che pre-
vedono, gia dal prossimo aggiornamento di aprile, I'introduzione graduale e progressiva nei parametri
di calcolo della CCl anche dei valori del gas che si formano sui mercati europei. Conseguentemente con
delibera n.16/12/R/gas, AEEG ha deciso che verra data una prima attuazione della revisione delle proce-
dure di calcolo entro marzo 2012; una piena applicazione delle disposizioni del DL, che tenga conto della
procedura gia avviata dal Regolatore, sara invece realizzata entro ottobre 2012.

Con delibera ARG/Gas n. 105/11 AEEG aveva dato il via ad un procedimento volto a riformare le
modalita di remunerazione dell'attivita di vendita al dettaglio del gas naturale e quindi della c.d
componente QVD. Alla luce delle risposte inviate dagli operatori al successivo documento di consul-
tazione (DCO 31/11), AEEG ha ritenuto opportuno non modificare I'assetto regolatorio dell'attivita,
limitandosi (delibera ARG/Gas 200/11) a rivedere i valori della componente in base ai dati di costo
trasmessi dagli operatori (disciplina unbundling) e a differenziare i valori della componente tra clien-
ti domestici e non domestici. | nuovi valori sono in vigore dal 1° gennaio 2012.

Con delibera ARG/Gas n. 145/11 e le successive ARG Gas 155/11 ARG/Gas 165/11 e ARG/Gas 182/11,
AEEG ha definito il quadro e i meccanismi di funzionamento del nuovo sistema di bilanciamento di
merito economico, precedentemente descritto, che ha comportato anche I'adequamento dei codici
di rete e di stoccaggio.

In relazione alla nuova disciplina del bilanciamento e stato anche pubblicato da AEEG il documento
di consultazione n. 22/11 (fa sequito al DCO 46/10) finalizzato ad armonizzare al nuovo sistema le
procedure di allocazione e liquidazione delle partite economiche tra gli utilizzatori delle reti. Si tratta
della c.d procedura di settlement che investe non solo il trasporto, ma in cascata, anche la regolazio-
ne della distribuzione e la vendita. Vengono previste una sessione di bilanciamento su base mensile
e una sessione di aggiustamento su base annuale. La sessione di bilanciamento consistera in una
prima determinazione delle partite fisiche ed economiche del servizio di trasporto e bilanciamento
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in base ai dati di misura delle immissioni nella rete di distribuzione e di quelli di prelievo ai punti di
consumo, questi ultimi misurati giornalmente o stimati tramite i profili di prelievo. La Sessione di
aggiustamento prevede la regolazione delle partite economiche corrispondenti alla differenza tra i
dati stimati nella sessione di bilanciamento e i dati misurati che si sono resi disponibili nel frattempo.
I due DCO non hanno ancora avuto seguito in una delibera. Non si conoscono, al momento, i tempi di usci-
ta del provvedimento. Gli operatori attendono una prima applicazione semplificata del sistema proposto.

Nel novembre 2011 AEEG ha pubblicato un nuovo documento di consultazione in tema di messa in ser-
vizio dei nuovi gruppi elettronici di misura gas (DCO 40/11). Il documento, alla luce di approfondimenti
in tema di valutazione costi/benefici e dell’evoluzione tecnologica, ha proposto una rimodulazione delle
scadenze previste dalla deliberazione n. 155/08, mantenendo la distinzione tra tre categorie di gruppi di
misura: per i grandi consumatori (consumi annui oltre i 100.000 metri cubi), per i consumatori intermedi
e per il mass market (consumo domestico, esercizi commerciali, piccoli artigiani con consumi annui fino a
5.200 mc). Per il primo gruppo, viene proposta una proroga per la sostituzione di tutti i misuratori instal-
lati al 31 gennaio 2012; per il secondo, I'obiettivo di completa sostituzione dei misuratori & fissato al 2013;
per la terza categoria, la sostituzione dell'80% dei misuratori & prevista entro il 2017.

Un aspetto interessante del documento & la prospettiva di un sistema nazionale di rilevazione dei
dati di consumo multiservizio in grado di rilevare i dati non solo per il servizio elettrico e per quello
del gas, ma anche per I'acqua e per il teleriscaldamento. A tal fine viene proposto un meccanismo di
incentivazione di specifici progetti pilota. I DCO non e ancora stato sequito da una delibera.

REGOLAZIONE ELETTRICITA E GAS

La delibera ARG/com n. 151/11 ha definito un nuovo sistema di raccolta dati ed informazioni (in vigo-
re dal1° gennaio 2012) per monitorare in modo sistematico il mercato della vendita di energia elettri-
ca e di gas alle famiglie ed ai clienti di piccole dimensioni, attraverso indicatori sul grado di apertura,
la concorrenzialita del mercato, il livello di soddisfazione dei clienti finali. Il provvedimento si colloca
nell'ambito delle competenze che il Terzo Pacchetto energia e il decreto legislativo 93/11 affidano al
Regolatore in tema di monitoraggio e indagini sul funzionamento dei mercati dell'energia.

DISTRIBUZIONE GAS

Con decreto del 19 gennaio 2011 il Ministro dello sviluppo economico ha determinato gli ambiti territoriali
nel settore della distribuzione del gas naturale, ai sensi dell'art. 46-bis della legge 29 novembre 2007, n.
222, di conversione del decreto-legge 1° ottobre 2007 n.159. A completamento dell'iter normativo previsto
dal citato art. 46-bis € intervenuto il decreto del Ministro dello sviluppo economico del 12 novembre 2011,
n. 226, pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale n. 22 del 27 gennaio 2012, che ha approvato il regolamento per
i criteri di gara e per la valutazione delle offerte per I'affidamento del servizio di distribuzione gas. In tale
regolamento é stabilito che il Comune capoluogo di Provincia sia stazione appaltante per la gestione della
gara per l'affidamento delle nuove concessioni di distribuzione a livello di ambito territoriale. Il termine &
fissato in sei mesi dall’'entrata in vigore del regolamento (11 febbraio 2012) per gli ambiti di Parma, Reggio
Emilia, Torino 1- Citta di Torino, Torino 2 - Impianto di Torino, in 24 mesi per I'ambito Genova 2 - Provincia e
in 30 mesi per Genova 1- Citta e Impianto di Genova, in 36 mesi per I'ambito di Piacenza 2 est.

Le relative gare devono essere indette entro 15 mesi dalla scadenza dei termini di cui sopra dal Comune
capoluogo di provincia (se compreso nell'ambito territoriale), oppure entro 18 mesi da soggetto individuato
dai Comuni appartenenti all'ambito territoriale (se quest'ultimo non comprende il Comune Capoluogo).




CONCESSIONI DI GRANDE DERIVAZIONE AD USO IDROELETTRICO

Con sentenza della Corte Costituzionale n. 205 del 4 luglio 2011 & stata dichiarata I'illegittimita delle
disposizioni del decreto-legge 31 maggio 2010, n. 78, convertito in legge 30 luglio 2010, n. 122, che
prorogavano di cinque anni le concessioni di grande derivazione per la produzione di energia elet-
trica, con eventuale ulteriore proroga di sette anni in caso di costituzione di societa miste da parte
di alcune province.

In conseguenza della dichiarazione di illegittimita costituzionale, le concessioni con scadenza al 31
dicembre 2010 si trovano 0qggi, ai sensi della normativa vigente, in regime di prosecuzione della ge-
stione da parte del concessionario, fino alla data del subentro del nuovo concessionario che dovra
essere scelto mediante procedura ad evidenza pubblica.

SERVIZIO IDRICO INTEGRATO

Il processo di riforma del servizio idrico integrato, avviato con la Legge 36/94 (Legge Galli), & stato
rivisto con I'approvazione del decreto legislativo 3 aprile 2006, n. 152, come modificato dal D. LGS.
10 dicembre 2010, n. 219.

La Legge n. 42 del 2010 ha disposto (mediante inserimento del comma 186bis nella L. 23.12.2009 n.
191) la soppressione delle Autorita d'’Ambito Territoriali Ottimali decorso un anno dall’entrata in vi-
gore di tale legge - termine prorogato al 31 marzo 2011 dal decreto mille proroghe (D.L. 29 dicembre
2010, n. 225), ed nuovamente prorogato al 31 dicembre 2012 dal DL 29.12.2011 n. 216 (mille proroghe).
Il servizio Idrico integrato & altresi disciplinato, per la regione Emilia Romagna dalle Leggi Regionali
n. 25 del 1999 e n. 10 del 2008. In attuazione della delega contenuta nell'art. 2, comma 186 bis della
L.23.12.2009 n. 191 la Regione Emilia Romagna ha approvato la Legge Regionale n. 23 del 23 dicem-
bre 2011, con la quale ha disciplinato I'esercizio delle funzioni gia svolte dalle Autorita d'Ambito Ter-
ritoriali Ottimali, soppresse dalla medesima Legge 191/2009. Il decreto legislativo 152/06 sancisce
che “la tariffa costituisce il corrispettivo del servizio idrico integrato ed é determinata tenendo conto
della qualita della risorsa e del servizio fornito, delle opere e degli adeguamenti necessari, dell'entita
dei costi di gestione delle opere, dell'adeguatezza della remunerazione del capitale investito e dei
costi di gestione delle opere di salvaguardia, nonché dei costi di funzionamento dell’ATO, in modo
che sia assicurata la copertura integrale dei costi di investimento e di esercizio secondo il principio
di recupero dei costi e secondo il principio “chi inquina paga”. Tutte le quote della tariffa del servizio
idrico integrato hanno natura di corrispettivo” (art. 154 ante parziale abrogazione ex Referendum).
In ragione delle disposizioni del Metodo Normalizzato (decreto 1° agosto 1996), la tariffa di ciascun
ATO deve essere determinata in ragione di una tariffa di riferimento che costituisce la base per fis-
sare il livello tariffario iniziale nonché per orientare e graduare nel tempo gli adequamenti tenendo
conto degli obiettivi di miglioramento della produttivita, della qualita del servizio fornito e dell'infla-
zione. La tariffa di riferimento, espressa nel decreto 1° agosto 1996, & regolata da un meccanismo di
moderazione della crescita detto price cap.

Per quanto riguarda le quote di tariffa riferite ai servizi di pubblica fognatura e di depurazione, I'art.
155 del D.Lgs. 152/2006 stabilisce che le medesime sono dovute dagli utenti anche nel caso in cui
manchino impianti di depurazione o questi siano temporaneamente inattivi. Nel corso del 2008 tale
disposizione & stata annullata dalla pronuncia della Corte Costituzionale n. 335 del 10 ottobre 2008.
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Infatti la sentenza della Corte Costituzionale ha dichiarato l'illegittimita costituzionale:

+ dell'art. 14, comma 1, L. 5 gennaio 1994, n. 36 (Disposizioni in materia di risorse idriche), sia nel
testo originario, sia nel testo modificato dall'art. 28 della legge 31 luglio 2002, n. 179 (Disposizio-
ni in materia ambientale), nella parte in cui prevede che la quota di tariffa riferita al servizio di
depurazione e dovuta dagli utenti “anche nel caso in cui la fognatura sia sprovvista di impianti
centralizzati di depurazione o questi siano temporaneamente inattivi"”;

+ dell’'art. 155, comma1, primo periodo, del D. Lgs. 3 aprile 2006, n. 152 (Norme in materia ambien-
tale), nella parte in cui prevede che la quota di tariffa riferita al servizio di depurazione & dovuta
dagli utenti “anche nel caso in cui manchino impianti di depurazione o questi siano temporanea-
mente inattivi".

La sentenza sopra richiamata ha comportato I'esclusione degli utenti non serviti dagli impianti di
depurazione dall'addebito della relativa quota tariffaria nelle bollette posteriori alla sentenza, ed ha
attribuito ai medesimi utenti il diritto al rimborso del pregresso nei limiti della prescrizione, secon-
do procedure definite con decreto ministeriale. Ovviamente la sentenza della Corte Costituzionale,
comportando, a parita di costi, una riduzione dei ricavi consequiti dal Gestore, richiede degli inter-
venti di revisione tariffaria da parte delle Autorita d'’Ambito che garantiscano I'equilibrio economico
della gestione, altrimenti compromesso.

A seqguito della sentenza e stata promulgata la Legge 27 febbraio 2009, n. 13 titolata “Conversione in
legge, con modificazioni, del decreto-legge 30 dicembre 2008, n. 208, recante misure straordinarie
in materia di risorse idriche e di protezione dell'ambiente”.

L'art. 8-sexies L.13/2009, titolato Disposizioni in materia di servizio idrico integrato, statuisce che:
1) Gli oneri relativi alle attivita di progettazione e di realizzazione o completamento degli im-

pianti di depurazione, nonché quelli relativi ai connessi investimenti, come espressamente
individuati e programmati dai piani d'ambito, costituiscono una componente vincolata della
tariffa del servizio idrico integrato che concorre alla determinazione del corrispettivo dovuto
dall'utente. Detta componente e pertanto dovuta al gestore dall'utenza, nei casiin cui manchi-
no gliimpianti di depurazione o questi siano temporaneamente inattivi, a decorrere dall'avvio
delle procedure di affidamento delle prestazioni di progettazione o di completamento delle
opere necessarie alla attivazione del servizio di depurazione, purché alle stesse si proceda nel
rispetto dei tempi programmati.

In attuazione della sentenza della Corte Costituzionale n. 335 del 2008, i gestori del servizio

idrico integrato provvedono anche in forma rateizzata, entro il termine massimo di cinque

anni, a decorrere dal 1° ottobre 2009, alla restituzione della quota di tariffa non dovuta ri-
ferita all'esercizio del servizio di depurazione. Nei casi di cui al secondo periodo del comma

1, dall'importo da restituire vanno dedotti gli oneri derivati dalle attivita di progettazione, di

realizzazione o di completamento avviate. L'importo da restituire & individuato, entro cento-

venti giorni dalla data di entrata in vigore della legge di conversione del presente decreto,
dalle rispettive Autorita d'ambito.

Le disposizioni di cui ai commi1e 2 si applicano anche agli enti locali gestori in via diretta dei

servizi di acquedotto, fognatura e depurazione. In tali casi all'individuazione dell'importo da

restituire provvedono i medesimi enti locali.

4) Entro due mesi dalla data di entrata in vigore della legge di conversione del presente decreto,
su proposta del Comitato per la vigilanza sull'uso delle risorse idriche, il Ministro dell'ambien-
te e della tutela del territorio e del mare stabilisce con propri decreti i criteri ed i parametri
per I'attuazione, coerentemente con le previsioni dell'allegato al decreto del Ministro dei la-
vori pubblici, d'intesa con il Ministro dell'ambiente, 1° agosto 1996, pubblicato nella Gazzetta
Ufficiale n. 243 del 16 ottobre 1996, tenute presenti le particolari condizioni dei soggetti non
allacciati che provvedono autonomamente alla depurazione dei propri scarichi e I'eventuale
impatto ambientale, di quanto previsto dal comma 2, nonché le informazioni minime che de-
vono essere periodicamente fornite agli utenti dai singoli gestori in ordine al programma per
la realizzazione, il completamento, I'adeguamento e I'attivazione degli impianti di depurazio-
ne previsto dal rispettivo Piano d'ambito, nonché al suo grado di progressiva attuazione, e le
relative forme di pubblicita, ivi inclusa I'indicazione all'interno della bolletta.

5) Nell'ambito delle informazioni fornite all'utenza devono rientrare anche quelle inerenti al
consuntivo delle spese gia sostenute ed al preventivo delle spese che il gestore deve ancora
sostenere, a valere sulla quota di tariffa vincolata a coprire gli oneri derivanti dalle attivita di
cui al comma 4, nonché all'osservanza dei tempi di realizzazione previsti.

6) Il Comitato provvede al controllo e al monitoraggio periodico del corretto adempimento degli
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obblighi informativi da parte del gestore, al quale, nell'ipotesi di inadempienze, si applicano,
ai fini dell'osservanza delle disposizioni di cui al presente articolo, le disposizioni di cui all'ar-
ticolo 152, commi 2 e 3, del decreto legislativo 3 aprile 2006, n. 152.
Per effetto dell’entrata in vigore delle disposizioni in esame, I'eventuale rimborso, da parte del ge-
store del Sll, agli utenti della quota di tariffa rappresentata dalla componente relativa all'attivita di
depurazione & quindi sospensivamente condizionato:

+ al decorso del termine, ormai trascorso, del 1° ottobre 2009;

« alla definizione dei criteri e dei parametri per I'attuazione della “restituzione della quota di tarif-
fa non dovuta riferita all’esercizio del servizio di depurazione”, da effettuarsi a cura del Ministero
dell’Ambiente con propri decreti entro il termine, ordinatorio, di due mesi dall'entrata in vigore
della legge (cfr. comma 4). Tale Decreto del Ministro dell’Ambiente, datato 30 settembre 2009,
& stato pubblicato in Gazzetta Ufficiale - in data 8 febbraio 2010 - e reca l'individuazione dei
criteri e dei parametri per la restituzione agli utenti della quota di tariffa non dovuta riferita al
servizio di depurazione. Tale Decreto individua I'ATO gquale soggetto deputato ad individuare i
criteri ed i parametri per la restituzione agli utenti della quota di tariffa in argomento e definisce
le informazioni minime che i gestori devono fornire agli utenti in merito ai suddetti programmi
d'intervento;
all'individuazione dell'lammontare che il gestore deve restituire a ciascun utente, da effettuarsi
a cura dell'Autorita d'’Ambito entro il termine, ordinatorio, di centoventi giorni dall'entrata in
vigore della legge (cfr. comma 2), che presuppone, pero, ed & quindi subordinata all'emanazione
dei decreti del Ministero dell’Ambiente di definizione dei criteri e dei parametri per 'attuazione
di tale calcolo e delle modalita di rimborso.

Il settore dei Servizi Idrici e stato interessato (come accennato all'inizio del presente capitolo) dal
Referendum celebrato il 12 /13 giugno 201, in esito al quale & stato parzialmente abrogato I'art. 154
comma 1 (tariffa del servizio idrico integrato) del D.Lgs. n. 152 del 13 aprile 2006 “Determinazione
della tariffa del servizio idrico integrato” limitatamente alla parte che prevede la sua fissazione “in
base all'adeguata remunerazione del capitale investito”.

La suddetta abrogazione non produce effetti diretti ed immediati sulle tariffe vigenti al momento,
ma si limita a modificare i criteri cui deve uniformarsi I'Autorita competente ad elaborare il c.d.
“Metodo Tariffario, oggi definito dal DM 1° agosto 1996. Infatti I'art. 170 - 3° comma - del medesimo
D. Lgs. 152/2006 (non interessato dal Referendum abrogativo, & quindi rimasto in vita) stabilisce
che fino alla emanazione del futuro decreto continuera ad applicarsi il precedente decreto 1° agosto
1996. Pertanto fino a quanto non sara emanato un nuovo provvedimento (che secondo le pili recenti
disposizioni in materia dovrebbe competere all'Autorita per I'Energia Elettrica ed il Gas), continuera
ad applicarsi I'attuale Metodo Normalizzato e, conseguentemente, il modello tariffario approvato
dalle competenti Autorita d'Ambito.

SERVIZIO GESTIONE RIFIUTI

Il decreto-legge n. 216 del 29 dicembre 2011 (cosiddetto “decreto milleproroghe”) ha disposto il rin-
vio al 31 dicembre 2012 della soppressione delle Autorita d'’Ambito Territoriale competenti per la
gestione del servizio idrico integrato e del ciclo di gestione dei rifiuti.

Per Gestione Integrata Rifiuti si intende il complesso delle attivita volte ad ottimizzare la gestione
dei rifiuti, ovvero l'insieme delle attivita di trasporto, trattamento e smaltimento dei rifiuti, ivi com-
presa l'attivita di spazzamento delle strade e il controllo di queste operazioni.

La normativa di carattere generale applicabile al settore dei Servizi di Gestione Integrata Rifiuti, e
contenuta a livello nazionale nel D.L. n. 138/2011 convertito in legge 14 settembre 2011 n. 148, come
ulteriormente modificato dal dl. 24 gennaio 2012 n. 1, nel Codice dell’Ambiente (d.lgs. 152/2006, e
s.m.i.) ed a livello regionale dalle L. R. Emilia Romagna n. 25/99, n.10/2008 e n. 23/2011.

Le Autorita d’Ambito Territoriale per la gestione delle risorse idriche e per la gestione integrata dei
rifiuti urbani di cui agli articoli 148 e 201 del D. Lgs. n. 152/2006 (c.d. Codice ambiente) cesseranno
entro il 31.12.2012; & stato attribuito alle Regioni il compito di conferire con legge le funzioni gia eser-
citate da detti organismi nel rispetto dei principi di sussidiarieta, differenziazione e adequatezza.

Si segnala che la Regione Emilia Romagna ha gia provveduto in tal senso con la legge n. 23 del 23
dicembre 2011 “Norme di organizzazione territoriale delle funzioni relative ai servizi pubblici locali
dell'ambiente” istituendo I'Agenzia Territoriale dell’'Emilia Romagna per i servizi idrici e rifiuti cui
partecipano tutti i comuni e le province della Regione, cui spettano le funzioni di regolazione per
I'intero territorio regionale.
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Sievidenzia inoltre che I'entrata in vigore della normativa settoriale sul SISTRI - sistema informatico
di tracciabilita dei rifiuti con il decreto Milleproroghe (DL n. 216/2011) & stata ulteriormente differita
al 30 giugno 2012.

Il Gruppo Iren presta i servizi ambientali sulla base di convenzioni stipulate con I'ATO competente.
Per maggiori dettagli relativi alle convenzioni in essere al 31 dicembre 2011 nel territorio in cui opera
il Gruppo si rimanda al successivo paragrafo “Concessioni e Affidamenti”.

SISTEMA TARIFFARIO RELATIVO Al SERVIZI AMBIENTALI

Ai sensi dell'art. 238 del Decreto Ambiente, chiunque possegga o detenga a qualsiasi titolo locali, o
aree scoperte ad uso privato o pubblico non costituenti accessorio o pertinenza dei locali medesimi,
a qualsiasi uso adibiti, esistenti nelle zone del territorio comunale, che producano rifiuti urbani, &
tenuto al pagamento di una tariffa.
La tariffa costituisce il corrispettivo per lo svolgimento del servizio di raccolta, trattamento e smal-
timento dei rifiuti solidi urbani. La tariffa per la gestione dei rifiuti & commisurata alle quantita e
qualita medie ordinarie di rifiuti prodotti per unita di superficie, in relazione agli usi e alla tipologia
di attivita svolte, tenendo conto anche di indici reddituali articolati per fasce di utenza e territoriali.
La tariffa & determinata dalle Agenzie d’Ambito ed e applicata e riscossa dai soggetti affidatari del
servizio di gestione integrata.
Nella determinazione della tariffa € prevista la copertura anche di costi accessori relativi alla gestio-
ne dei rifiuti urbani quali, ad esempio, le spese di spazzamento delle strade.
La tariffa € composta da:
- una quota determinata in relazione alle componenti essenziali del costo del servizio, riferite in
particolare agli investimenti per le opere ed ai relativiammortamenti; nonché
- da una quota rapportata alle quantita di rifiuti conferiti, al servizio fornito e all'entita dei costi di
gestione, in modo che sia assicurata la copertura integrale dei costi di investimento e di esercizio.

CERTIFICATI VERDI, TITOLI DI EFFICIENZA ENERGETICA E ETS

CerTiFicATI VERDI

In tema di certificati verdi (nel sequito CV), la novita pit importante in campo normativo & quella
relativa al D.Lgs. 28/2011 del 3 marzo 2011 in attuazione della direttiva 2009/29/CE sulle fonti rin-
novabili. Tra i punti di maggiore impatto per Iren si evidenziano quelli relativi al Titolo V sui regimi
di sostegno:

« Il decreto, per quel che riguarda l'elettricita, dispone che gli impianti che entreranno in esercizio
dopo il 31 dicembre 2012 saranno incentivati con un sistema “feed in” diversificato per fonte e
per scaglioni di potenza per gliimpianti fino a 5 MW, mentre quelli al di sopra di tale soglia avran-
no diritto a un incentivo assegnato tramite aste al ribasso gestite dal GSE.

» Sono previsti incentivi anche per la produzione di energia termica da fonte rinnovabile.
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+ Gli impianti in esercizio e quelli che entreranno in esercizio fino al 31/12/2012 avranno diritto ai
CV. Tutti gli impianti che beneficiano dei CV saranno poi convertiti al sistema "“feed in" a partire
dal 2016. Per le modalita attuative si rimanda a un decreto Mse - Min. Ambiente, sentita I'Autori-
ta, da adottare entro sei mesi dall’'entrata in vigore del D.Lgs.

+ |l GSE ritirera tutti i CV (al 78% del valore determinato con il meccanismo attuale) fino alla loro
estinzione. La novita piu rilevante & che anche i CV TRL saranno ritirati dal GSE ad un prezzo pari
a quello medio di mercato del 2010.

» Peril resto il decreto interviene sulle autorizzazioni (con un regime semplificato), la cui appli-
cazione potra essere estesa agli impianti fino a 1 MW, sulle regolamentazioni tecniche e sulla
promozione delle Fer nell'edilizia e del biometano nei trasporti. Il decreto contiene poi norme per
lo sviluppo delle reti di trasmissione e distribuzione nonché per il collegamento degli impianti di
produzione di biometano alla rete del gas fino alle reti di teleriscaldamento/teleraffrescamento.

Sono in corso contatti con il Ministero per lo Sviluppo Economico e dell’Ambiente per supportare la
stesura dei decreti ministeriali attuativi previsti dal D.Lgs. 28/2011 che dovranno definire le moda-
lita e I'entita del sistema di incentivi previsti sia per I'energia elettrica sia per I'energia termica e le
modalita di erogazione del sostegno allo sviluppo di reti di teleriscaldamento. Nonostante ripetuti
solleciti al Ministero sia da parte del Gruppo sia attraverso le Associazioni di categoria, alla data del
presente aggiornamento non sono ancora stati emessi i decreti attuativi necessari.

TITOLI DI EFFICIENZA ENERGETICA

In tema di efficienza energetica, si ricorda il costante incremento degli obblighi annuali di conse-
guimento degli obiettivi di risparmio energetico imposti ad AEM Torino Distribuzione in qualita di
distributore di energia elettrica, nonché la fissazione di obblighi sfidanti per il triennio 2010-2012 (ex
D.M. 21/12/2007). In considerazione delle criticita di adempimento agli obblighi da parte degli opera-
tori espresse ripetutamente presso gli enti competenti, sono state oggetto di consultazione alcune
proposte dell’AEEG per modificare il meccanismo dei TEE (DCO 43/10 e tavolo tecnico previsto da
EEN 7/11) che ha determinato I'emissione di nuove linee guida (EEN 9/11in sostituzione dell'all. A - del.
103/03) e che prevedono in sintesi le seguenti novita:

« introduzione del coefficiente di durabilita che tiene conto dei casi in cui la vita tecnica degli
interventi supera la vita utile definita ai sensi della normativa vigente (ossia il periodo di rico-
noscimento dei TEE) e che viene utilizzato come fattore moltiplicativo dei risparmi riconosciuti
nell'arco della vita utile degli interventi in modo da valorizzare anche i risparmi generati oltre al
periodo diriconoscimento dei TEE; il valore della vita tecnica, della vita utile al coefficiente di du-
rabilita sono indicati nella tab. 2 delle Linee guida per raggruppamenti di tipologie di intervento
e costituiscono un riferimento generale (in casi particolari, e con adeguata giustificazione, se ne
potranno usare di diversi nelle proposte di progetto e programma di misura - PPPM);

+ riduzione della dimensione minima dei progetti a 20, 40 e 60 tep rispettivamente per progetti
standardizzati, analitici e a consuntivo, indipendentemente dalla tipologia del soggetto titolare;

+ inserimento nell’elenco della tabella 2 delle Linee guida di una nuova categoria inerente gli inter-
venti di efficientamento delle reti elettriche e del gas naturale;

+ possibilita di applicare un premio del 2% ad alcune tipologie di progetto standardizzato se ac-
compagnato da campagne finalizzate a informare i clienti finali sulle corrette modalita di utilizzo
degli apparecchi e dispositivi;

+ possibilita di applicare metodi di valutazione a consuntivo anche a progetti costituiti da interven-
ti per i quali sono disponibili metodi di valutazione standardizzati o analitici, purché la scelta sia
motivata e i progetti siano costituiti da interventi valutabili con metodi diversi;

+ obbligo di presentare le RCV entro 180 giorni dalla data di avvio del progetto standardizzato o
analitico;

+ obbligo diiniziare la contabilizzazione dei risparmi conseqguiti da progetti analitici o a consuntivo
entro il 24° mese successivo alla data di prima attivazione (definita come la prima data nella
quale almeno uno dei clienti partecipanti inizia a beneficiare di risparmi energetici);

+ obbligo di conservare la documentazione per un periodo di tempo pari alla vita tecnica degli
interventi inclusi nel progetto.

La nuova disciplina verra applicata a tutti i progetti gia presentati all'’AEEG, con riferimento ai ri-
sparmi consequiti a partire dalla data di entrata in vigore delle nuove Linee quida, e in particolare:
» nel caso di progetti a consuntivo, nella RVC presentata dopo I'entrata in vigore delle Linee guida
dovranno essere indicate anche la categoria di intervento, il valore di vita tecnica e il valore del
coefficiente di durabilita;
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+ nel caso di progetti analitici, le RVC presentate dopo I'entrata in vigore delle Linee guida si base-
ranno sulle schede tecniche aggiornate;

+ nel caso di progetti standardizzati, I'incremento di TEE derivante dall'applicazione delle nuove
Linee guida e delle schede tecniche aggiornate alle emissioni trimestrali ancora spettanti verra
riconosciuto anticipatamente e in un'unica soluzione (entro il 30 aprile 2012). Questo dovrebbe
far aumentare in modo significativo la quantita di TEE disponibili sul mercato;

« infine, I'AEEG, sul proprio sito web, integrera I'elenco delle societa di servizi energetici che hanno
ottenuto TEE con I'aggiunta di informazioni relative al numero di RVC presentate e alla ripartizio-
ne per tipologia di TEE ottenuti, nonché sull’eventuale ottenimento della certificazione UNI-CEI
1352 (requisiti delle ESCO).

Le nuove linee guida, in sinergia con quanto previsto dal D.Lgs. 28/2011 sulle fonti rinnovabili, po-
trebbero ridurre I'attuale divario tra gli obblighi fino al 2012 (molto elevati) e i TEE disponibili (limi-
tati), attraverso i sequenti interventi:

- approvazione di diverse schede standard redatte dall'Enea;

- raccordo del periodo di diritto dei certificati con la vita utile dell'intervento;

- equiparazione dei risparmi nei trasporti ai risparmi di gas;

- riduzione degli obblighi in virtu di risparmi da efficientamento delle reti elettriche e gas.

EMISSION TRADING SYSTEM

In tema di Emission trading system, nel corso dell'anno 2010, tutte le autorizzazioni alle emissioni di
gas ad effetto serra degli impianti delle province di Torino e Genova e degli impianti emiliani, sono
stati intestati a Iren Energia S.p.A. ed entro il 31 gennaio 2011, come disposto dalla Deliberazione
n.14/2010 del Comitato Nazionale, sono stati inviati tutti i Piani di Monitoraggio contenenti I'aggior-
namento anagrafico.

Rispetto, quindi, ai 14 impianti autorizzati in capo a Iren Energia S.p.A., si segnalano per I'anno 2011,
i sequenti provvedimenti del Comitato Nazionale competente:

- con Deliberazione del Comitato nazionale n. 2/2011 del 18 gennaio 2011 “Aggiornamento delle au-
torizzazioni ad emettere gas ad effetto serra”, il Comitato Nazionale ha aggiornato l'autorizzazione
alle emissioni di gas ad effetto serra per lI'impianto Polo Energetico di via Hiroshima, (RE);

- con Deliberazione del Comitato nazionale n. 9/2011 del 11 marzo 2011 “Aggiornamento delle autoriz-
zazioni ad emettere gas ad effetto serra”, il Comitato Nazionale ha aggiornato il Piano di Monitorag-
gio delle emissioni in sequito all'aggiornamento dell’'autorizzazione alle emissioni di gas ad effetto
serra per l'impianto Polo Energetico di via Hiroshima, (RE);

- con Deliberazione n. 33/2011 del 25 ottobre 2011, il “Comitato nazionale per la gestione della Diret-
tiva 2003/87/CE e per il supporto nella gestione delle attivita di progetto del protocollo di Kyoto”, ha
rilasciato I'autorizzazione n. 1690, alle emissioni di gas ad effetto serra ai sensi dell'art. 4 del D.Lgs.
216/2006 e s.m.i., della Centrale Termoelettrica Torino Nord.

La procedura per il rilascio dell'autorizzazione era stata avviata in data 10 giugno u.s. secondo le
modalita e le tempistiche previste dagli art. 5 e 6 del decreto legislativo citato, con I'inserimento
dei dati relativi all'istanza sulla base-dati AGES-Autorizzazione Gas ad Effetto Serra, del Ministero
dell’Ambiente.

Con la stessa Deliberazione e stato approvato il Piano di Monitoraggio delle emissioni, presentato,
con i relativi allegati, contestualmente all'istanza. A far tempo, quindi, dalla data della Deliberazio-
ne il Gestore dell'impianto € obbligato a monitorare le emissioni di CO2 secondo quanto indicato
nel Piano di Monitoraggio approvato. Secondo quanto previsto dal Regolamento nuovi entranti e
chiusure, durante l'istruttoria per il rilascio dell'autorizzazione, il Ministero ha avviato anche il pro-
cedimento per I'assegnazione delle quote di CO2 all'impianto che deve essere considerato un nuovo
entrante di secondo periodo. Sara quindi necessario procedere all'up-load sul sito AGES delle evi-
denze documentali di avvenuto avvio, perché il Ministero proceda al conteggio e all'accreditamento
delle quote corrispondenti.

Nel corso dell'anno 2011 sono state sequite le procedure, con l'invio dei dati richiesti all’Autorita
Nazionale competente, per I'assegnazione delle quote al nuovo impianto di Via Diete di Roncaglia a
Piacenza.

A dicembre 2011 si & avviata la procedura di “chiusura” dell'impianto Centrale Termoelettrica Le
Vallette, con la trasmissione del Modulo previsto all'Autorita Nazionale Competente. Nei trenta gior-
ni successivi si procedera alla comunicazione delle emissioni ed alla attivita di verifica. Le quote
comunicate fino al 12 dicembre 2011, dovranno essere restituite da Iren Mercato sul sito Greta nei
successivi 45 giorni.
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Ogni anno & necessario procedere al calcolo dei quantitativi di gas serra emessi in atmosfera da ogni
impianto e procedere alla comunicazione dei dati al Ministero dell’Ambiente. Le comunicazioni delle
emissioni derivanti dal protocollo, sono oggetto di verifica da parte di un organismo verificatore
accreditato. La verifica dei Protocolli di calcolo elaborati per ogni impianto autorizzato e la verifica
delle relative comunicazioni dei gas ad effetto serra per I'anno 2010, realizzate nel 2011, sono state
effettuate per gli impianti della provincia di Torino e Genova dall'IMQ di Milano, per gli impianti emi-
liani dal RINA S.p.A. di Genova, entrambi Organismi accreditati dal Ministero dell’Ambiente.

La comunicazione delle emissioni di gas ad effetto serra, relativa ad ogni impianto autorizzato, re-
datta secondo la modulistica predisposta dal Comitato, & stata firmata elettronicamente ed inviata
corredata di rapporto di verifica, per via telematica, al sito del Ministero dell’Ambiente entro il 30
marzo 2011. Entro il 30 aprile 2011 Iren Mercato S.p.A. ha provveduto a restituire le quote comunica-
te, sul sito GRETA.

Con riferimento alla Direttiva 2003/87/CE, I'Autorita Nazionale Competente, con Deliberazione
26/201, ha avviato in luglio la raccolta dei dati necessari per determinare la quantita di quote di gas
serra da assegnare a titolo gratuito per il periodo post-2012 ai sensi della Decisione 2011/278/CE.
Sono stati oggetto di tale raccolta dati tutti gli impianti in possesso di un‘autorizzazione a emettere
gas a effetto serra rilasciata ai sensi del D.Lgs. 216/2006; per Iren Energia S.p.A. tutte le Centrali
termiche e termoelettriche. | dati sono stati trasmessi utilizzando un modulo appositamente elabo-
rato dall’'Unione Europea, obbligatoriamente corredato dalla relazione metodologica. Sia il modulo
per la raccolta dati, sia la relazione metodologica sono stati verificati da un Verificatore accreditato.
Il “Modulo per la raccolta dati 2013-2020", la “Relazione metodologica”, corredati degli Attestati
di Verifica rilasciati dall'IMQ, sono stati inviati entro il 3 novembre 2011, al Ministero dell’Ambiente.

CONCESSIONI E AFFIDAMENTI

Il Gruppo Iren esercita servizi in concessione/affidamento nei seguenti settori:
- Gas naturale;
- Energia elettrica;
- Cicloidrico integrato.

DisTRIBUZIONE GAS NATURALE

AREA GENOVESE

Per quanto riguarda il settore del servizio di distribuzione del gas naturale nell'area del Comune di
Genova e comuni limitrofi, la stessa viene svolta da Genova Reti Gas S.r.l. controllata al 100% dalla
SPL Iren Acqua Gas S.p.A.. Il relativo affidamento da parte del Comune di Genova ¢ stato rilasciato
in data 29 dicembre 1995 in capo alla allora AMGA S.p.A..

Si segnala che le concessioni sono attualmente in regime di prorogatio in attesa della indizione delle
gare ad evidenza pubblica il cui termine & fissato in 24 mesi per I'ambito Genova 2 - Provincia - e in
30 mesi per Genova 1- Citta e Impianto di Genova.
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AREA TORINESE
| servizi, rispettivamente, di distribuzione del gas metano nel comune di Torino e di distribuzione del
teleriscaldamento nei comuni di Torino e di Moncalieri, a far tempo dal 27 gennaio 2001, sono gestiti
da AES TORINO S.p.A. per effetto del conferimento: (i) da parte di ITALGAS, del ramo di azienda
afferente il servizio di distribuzione del gas metano, (ii) da parte di AEM Torino S.p.A., del ramo di
azienda afferente il servizio di distribuzione del calore.
I Comune di Torino, con deliberazione del Consiglio Comunale del 23 gennaio 2000 n. 63, ha approvato:
(i) il testo della Convenzione relativa al “servizio gas" e I'affidamento della medesima ad Italgas
ed il successivo trasferimento alla costituenda AES Torino S.p.A.;
(ii) l'autorizzazione a trasferire alla costituenda AES Torino S.p.A. il ramo di azienda di AEM Tori-
no relativo alla distribuzione del teleriscaldamento, con connesso subentro della medesima ad
AEM Torino nella titolarita della Convenzione stipulata con il Comune stesso il 28 novembre
1996, con scadenza 31dicembre 2036. A sequito di conferimenti di rami di azienda, con efficacia
dal 31 ottobre 2006 I'attivita di vendita del calore ¢ stata trasferita a Iride (ora Iren) Mercato
S.p.A. e l'attivita di produzione del calore & stata trasferita a Iride (ora Iren) Energia S.p.A.

Si segnala che le concessioni per la Distribuzione del Gas sono attualmente in regime di prorogatio in at-
tesa della indizione delle gare ad evidenza pubblica il cui termine & fissato in sei mesi dall'entrata in vigore
del regolamento (11 febbraio 2012) per gli ambiti di Torino 1- Citta di Torino - Torino 2 - Impianto di Torino.
Con convenzione del 29 dicembre 2008 la Citta di Nichelino (TO) ha affidato, con durata di 30 anni
dall'ultimo allacciamento effettuato, la concessione per I'occupazione del suolo e del sottosuolo pub-
blico finalizzata alla posa in opera delle reti, degli impianti e delle infrastrutture relative all'erogazione
del servizio di teleriscaldamento all'’Associazione Temporanea di Imprese fra Iren Energia S.p.A., Iren
Mercato S.p.A. e AES Torino S.p.A., che hanno costituito fra loro la S.r.l. Nichelino Energia.

AREA EMILIANA

Il servizio di distribuzione del gas metano nelle province emiliane € gestito da Iren Emilia S.p.A.. Si
segnala che le concessioni sono attualmente in regime di prorogatio in attesa della indizione delle
gare ad evidenza pubblica il cui termine & fissato in sei mesi dall'entrata in vigore del regolamento (11
febbraio 2012) per gli Ambiti di Parma e Reggio Emilia, in 24 mesi per '’Ambito Piacenza1ovest e in 36
mesi per I'Ambito di Piacenza 2 est.

ALTRE AREE TERRITORIALI
Il Gruppo Iren opera inoltre in numerose altre realta del territorio Italiano in forza di affidamenti o
concessioni rilasciate dai comuni competenti a societa a capitale misto in cui partecipa direttamente
o indirettamente da societa del Gruppo Iren. Di sequito se ne indicano le principali.
- Provincia di Ancona / Macerata - ASTEA S.p.A. (controllata al 21,32% dal Consorzio G.P.O. partecipato
al 62,35% da Iren Emilia): Comuni di Osimo (AN) Recanati (MC), Loreto (AN) e Montecassiano (MC)
- Comune di Vercelli- ATENA S.p.A. (partecipata al 40% da Zeus S.p.A. controllata al 100% da Iren
Emilia ): affidamento nel 1999 con scadenza 31/12/2010
- Provincia di Livorno - ASA S.p.A. (partecipata al 40% da AGA S.p.A. controllata al 95,09% da
Iren Emilia ): Comuni di Livorno, Castagneto Carducci, Collesalvetti, Rosignano Marittima e San
Vincenzo - Scadenza 31/12/2010
- Provincia di Grosseto - GEA S.p.A.(Controllata al 59,33% da Iren Acqua Gas): Comune di Grosse-
to e Campagnatico (GR) - in corso di formalizzazione riconoscimento scadenza al 31/12/2013

Sisegnala che le concessioni sono attualmente in regime di prorogatio in attesa della indizione delle gare
ad evidenza pubblica secondo la tempistica fissata nell'allegato 1del decreto 12 novembre 2011 n. 226.

VENDITA GAS NATURALE
In ottemperanza a quanto previsto dal Decreto Letta in materia di unbundling, ossia di separazione
fra le attivita di distribuzione e quelle di vendita di gas il Gruppo Iren svolge, inoltre, I'attivita di ven-
dita del gas naturale principalmente attraverso Iren Mercato.
Tale attivita viene altresi svolta attraverso la partecipazione diretta o indiretta in societa di vendita tra le quali:
- Gea Commerciale S.p.A. e Salerno Energia Vendite S.r.l. per I'area di Grosseto e per il centro sud Italia;
- Astea Energia S.r.l. per I'area Marchigiana;
- Atena Trading S.r.l. per I'area Vercellese;
- ASA Trade S.p.A. per l'area Livornese.

A sequito di fusione per incorporazione di Enia Energia S.p.A. in Iren Mercato (efficace dal 1° luglio
2010), quest'ultima ha acquisito la clientela gia servita dalla societa incorporata nell’area emiliana.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



SETTORE ENERGIA ELETTRICA
AEM Torino Distribuzione S.p.A. gestisce nella Citta di Torino il servizio pubblico di distribuzione
dell'energia elettrica in forza di concessione ministeriale rilasciata dal Ministro dell'Industria Com-
mercio e Artigianato ad AEM Torino S.p.A. in data 8 maggio 2001 e trasferita - ex art. 38 L. 340/00
- alla predetta AEM Torino Distribuzione con decreto di voltura del Ministro delle Attivita Produttive
del 23 febbraio 2004. Detta concessione ha termine di scadenza al 31 dicembre 2030.
Il Gruppo Iren, attraverso societa miste locali, € presente nel settore della distribuzione dell'Energie
Elettrica nelle sequenti principali aree:

- area Marchigiana, con ASTEA S.p.A.

- area Vercellese, con ATENA S.p.A.

AEM Torino Distribuzione S.p.A. distribuisce I'energia elettrica nel Comune di Parma. Ai sensi del
Decreto Bersani, le imprese distributrici hanno I'obbligo di connettere alle proprie reti tuttii soggetti
che ne facciano richiesta, senza compromettere la continuita del servizio e purché siano rispettate
le regole tecniche nonché le Delibera emanate dall’AEEG in materia di tariffe, contributi ed oneri. Le
imprese distributrici operanti alla data di entrata in vigore del Decreto Bersani continuano a svolge-
re il servizio di distribuzione sulla base di concessioni rilasciate entro il 31 marzo 2001 dal Ministro
dell'Industria, del commercio e dell'artigianato e aventi scadenza il 31 dicembre 2030. Allo scadere di
tale termine, il servizio & affidato sulla base di gare da indire, nel rispetto della normativa nazionale e
comunitaria in materia di appalti pubblici, non oltre il quinquennio precedente la medesima scaden-
za. Al fine dirazionalizzare la distribuzione dell'energia elettrica, € rilasciata una sola concessione di
distribuzione per ambito comunale.

La concessione per I'esercizio dell'attivita di distribuzione di energia elettrica nel Comune di Parma,
gia attribuita all’AMPS S.p.A. e successivamente confluita in ENIA S.p.A., € stata volturata alla AEM
Torino Distribuzione S.p.A., mantenendo la medesima scadenza al 31 dicembre 2030, con Decreto
del Ministro dello Sviluppo Economico del 22 settembre 2010.

SERVIZIO IDRICO INTEGRATO

AREA GENOVESE

Iren Acqua Gas ¢ titolare dell'affidamento della gestione del servizio idrico integrato (acquedotto, fo-
gnatura, depurazione) nei 67 comuni della Provincia di Genova per un totale di 880.000 abitanti serviti.
L'affidamento & stato attribuito con Decisione dell'Autorita dell’ATO Genovese in data 13 giugno 2003
n. 8. La durata della relativa convenzione ¢ stata definitivamente fissata con Decisione dell’Autorita
dell’ATO Genovese in data 7 agosto 2009 fino al 31 dicembre 2032.

La gestione del servizio idrico integrato nel territorio dei Comuni della provincia di Genova avviene
in forza di convenzione con i gestori operativi salvaguardati e/o autorizzati con specifici provvedi-
menti dell’Autorita dell’Ambito Territoriale Ottimale Genovese che sono state assunti a decorrere
dall'anno 2003. Le societa autorizzate e/o salvaguardate del Gruppo Iren che svolgono la funzione
di gestore operativo sono Mediterranea delle Acque S.p.A. (controllata al 60% da Iren Acqua Gas),
Idro-Tigullio S.p.A. (controllata al 66,55% da Mediterranea delle Acque S.p.A.) e AMTER S.p.A. (par-
tecipata al 49% da Mediterranea delle Acque S.p.A.).

In particolare, Mediterranea delle Acque rappresenta il principale gestore operativo che supporta la
SPL Iren Acqua Gas come gestore dell’ATO Genovese, estendendo la propria attivita, oltre che alla
Citta di Genova, ad altri 37 Comuni (su un totale di 67) appartenenti al medesimo Ambito Territoriale.

AREA EMILIANA
Il Gruppo Iren prestai servizi idrici integrati sulla base di convenzioni stipulate con gli ATO competenti.
La tabella che seque riporta i dati relativi alle convenzioni in essere nel territorio in cui opera il Gruppo.

Ato Regime Data di stipula Data di scadenza
Reggio Emilia Convenzione ATO/gestore 30 giugno 2003 31 dicembre 2011 (*)
Parma Convenzione ATO/gestore 27 dicembre 2004 30 giugno 2025
Piacenza Convenzione ATO/gestore 20 dicembre 2004 31 dicembre 2011 (*)

(*)Servizio in proroga fino a definizione di nuove convenzioni
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Sulla base della normativa della Regione Emilia Romagna (art. 10, per i servizi idrici della L.R. n.
25/99, come modificata dalla L.R. n. 1/2003), le convenzioni del servizio idrico integrato prevedono
una durata decennale degli affidamenti, fatta eccezione per la convenzione dell’ATO di Parma che,
sulla base dell’art. 113, comma 15-bis, del T.U.E.L., fissa la scadenza dell'affidamento al 30 giugno
2025, invirtu della cessione del 35% del capitale di AMPS effettuata nel 2000 dal Comune di Parma
con procedura ad evidenza pubblica.

Per guanto attiene al regime della proprieta dei beni connessi alla gestione dei servizi idrici, in ot-
temperanza delle disposizioni in vigore, contestualmente al processo di fusione che aveva dato vita
ad Enia, AGAC, AMPS e TESA hanno provveduto a scorporare il rispettivo patrimonio del Servizio
Idrico Integrato, facendolo confluire in Agac Infrastrutture S.p.A., Parma Infrastrutture S.p.A. e Pia-
cenza Infrastrutture S.p.A. (c.d. societa degli asset) a totale partecipazione degli Enti Locali soci.
Le societa degli asset mettono a disposizione del Gruppo Iren tutto il patrimonio scorporato relativo
alla gestione del SlI, a fronte di un contratto e del pagamento dei canoni disposti rispettivamente
dagli ATO di Reggio Emilia, Parma e Piacenza.

In esito alle operazioni di riorganizzazione previste dal processo di fusione di Enia S.p.A. in Iride
S.p.A., con effetto dal 1° luglio 2010 la gestione dei Sl negli ATO di Parma e Reggio Emilia & stato tra-
sferita in capo a Iren Acqua Gas. Questa si avvale, sul piano operativo, delle strutture di cui dispone
Iren Emilia anche per il tramite delle Societa Operative Territoriali dalla stessa controllate.

La gestione del Sll di Piacenza e stata trasferita da Iren Emilia ad Iren Acqua Gas nel mese di set-
tembre 2011.

ALTRE AREE TERRITORIALI
Il Gruppo Iren opera inoltre nel settore del Sll in altre realta del territorio italiano in forza di affida-
menti o concessioni rilasciate dagli ATO o enti territoriale competenti a societa a capitale misto in
cui partecipa direttamente o indirettamente Iren Acqua Gas o altre societa del Gruppo. Di seguito se
ne indicano le principali.
- ATO Toscana Costa - ASA S.p.A. (partecipata al 40% di AGA S.p.A. controllata al 95,09% da Iren
Emilia) Servizio idrico integrato in Comune di Livorno ed altri della Provincia
- Ambito Territoriale Marche Centro- Macerata (ATO3). ASTEA S.p.A. (partecipata al 21,82% da
Consorzio GPO a sua volta controllato al 62,35% Iren Emilia) limitatamente ai Comuni di Reca-
nati - Loreto - Montecassiano, - Osimo, Potenza Picena, Porto Recanati
- Ambito territoriale Biellese Casalese Vercellese: ATENA S.p.A. (partecipata al 40% da ZEUS
S.p.A. a sua volta controllato al 100% da Iren Emilia ( per I'area Vercellese) .
- Comune di Ventimiglia: AIGA S.p.A. (partecipata al 49% Iren Acqua Gas)
- Comune di Imperia : AMAT S.p.A. (partecipata al 48% Iren Acqua Gas)
- Ambito Territoriale Alessandrino: ACOS S.p.A. (partecipata al 25% Iren Emilia) per il Comune di
Novi Ligure - ASMT Servizi Pubblici S.p.A. (partecipata al 44,76% Iren Emilia) per il Comune di
Tortona.




SETTORE AMBIENTALE

Il Gruppo Iren tramite la societa Iren Emilia S.p.A. presta i servizi ambientali sulla base di convenzioni
stipulate con gli ATO competenti. La tabella che seque riporta i dati relativi alle convenzioniin essere
alla Data del Prospetto nel territorio in cui opera il Gruppo:

Ato Regime Data di stipula Data di scadenza
Reggio Emilia Convenzione ATO/gestore 10 giugno 2004 20 dicembre 2011 (*)
Parma Convenzione ATO/gestore 27 dicembre 2004 27 dicembre 2014
Piacenza Convenzione ATO/gestore 18 maggio 2004 20 dicembre 2011 (*)

(*) Servizio in proroga fino a definizione di nuove convenzioni

Sulla base della normativa della Regione Emilia Romagna (art. 16, per i servizi ambientali, della L.R.
25/99, come modificata dalla L.R. n. 1/2003), le convenzioni prevedono una durata decennale degli
Affidamenti. Anche per il servizio gestione rifiuti si applicano le scadenze previste dal DI138 del 2011.

SETTORE SERVIZI AL COMUNE DI TORINO
Iride Servizi S.p.A., dal 31/10/2006, & subentrata, per effetto di conferimento di ramo di azienda
nell'ambito del processo di riorganizzazione societaria connesso alla fusione per incorporazione di
AMGA S.p.A.in AEM Torino S.p.A., ad AEM Torino S.p.A.:
nella titolarita della Convenzione stipulata con il Comune di Torino il 28/11/1996, efficace dal
O1/O1/1997, ed avente ad oggetto I'affidamento, con scadenza 31/12/2036, della gestione del
servizio pubblico di illuminazione pubblica e semaforico nel comune di Torino;

- nellatitolarita dell'affidamento, con scadenza il 31/12/2014, del servizio di gestione degli impianti
termici comunali (deliberazione del Consiglio Comunale di Torino n. 111/94 e conseguente Disci-
plinare del 30/11/2000);

- nellatitolarita dell'affidamento, con scadenza il 31/12/2014, del servizio di gestione degli impianti
elettrici e speciali degli edifici comunali (deliberazione del Consiglio Comunale di Torino in data
29/11/1999 e convenzione stipulata in data 21/12/1999 efficace dal 01/01/2000).

Con deliberazione del 3 novembre 2010 la Giunta Comunale di Torino ha individuato Iride Servizi
S.p.A. quale affidataria, ai sensi dell'art. 218 del Codice dei contratti pubblici (d. Igs. n. 163/2006) dei
servizi di manutenzione degli impianti termici e degli impianti elettrici e speciali degli edifici comu-
nali fino al 31 dicembre 2017.
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GESTIONE FINANZIARIA

SCENARIO DI RIFERIMENTO

Nel corso dell'anno 2011, dopo un primo trimestre segnato da rialzi dei tassi di interesse, si & regi-
strata unainversione di tendenza soprattutto nel segmento della curva tassi a medio lungo termine.
La Banca Centrale Europea, dopo aver rialzato il tasso di riferimento all'1,5% con due provvedimenti
ad aprile e luglio, ha riportato il tasso di riferimento all'l% con due interventi di ribasso attuati a
novembre e dicembre 2011.

Esaminando I'andamento del tasso euribor a sei mesi, si rileva un progressivo rialzo dal livello di
minimo dello 0,94% di fine marzo 2010 proseguito fino a meta 2011, & incominciata poi una fase di ri-
bassi che ha portato all'attuale livello dell'1,2%. Le quotazioni dei tassi fissi, riflessi nei valori dell'lRS
a 5 e 10 anni, hanno conosciuto una fase rialzista fino al primo trimestre 2011, per poi invertire il
trend facendo registrare nette riduzioni con livelli inferiori ai minimi storici.

ATTIVITA SVOLTA

Nel corso del 2011 & prosequita I'attivita volta a consolidare la struttura finanziaria del Gruppo Iren.
L'evoluzione dei fabbisogni finanziari viene monitorata attraverso una attenta pianificazione finan-
ziaria, che consente di prevedere la necessita di nuove risorse finanziarie tenuto conto dei rimborsi
dei finanziamenti in essere, dell'evoluzione dell'indebitamento conseguente al proseguimento del
programma di investimenti, dell'andamento del capitale circolante e dell'equilibrio delle fonti tra
breve e lungo termine.

I modello organizzativo adottato dal Gruppo Iren prevede, ai fini dell'ottimizzazione finanziaria per
le societa del gruppo, I'adozione di una gestione accentrata in Iren delle operazioni di tesoreria, delle
operazioni di finanziamento a medio/lungo termine e del monitoraggio e gestione del rischio finan-
ziario. Iren intrattiene rapporti con i principali Istituti di Credito Italiani e Internazionali al fine di ri-
cercare le forme di finanziamento piu adatte alle proprie esigenze e le migliori condizioni di mercato.
Passando piu dettagliatamente alle operazioni di finanziamento compiute nel 2011, si evidenzia che
nei mesi di giugno, luglio e settembre sono stati perfezionati ed utilizzati nuovi finanziamenti a me-
dio termine per complessivi 425 milioni di euro, precisamente 100 milioni di euro con Cassa Depositi
e Prestiti, 100 milioni di euro con Mediobanca, 150 milioni di euro con Unicredit e 75 milioni di euro
con Banca Regionale Europea.

Nell'ultimo trimestre dell'anno la Banca Europea per gli Investimenti ha inoltre deliberato a favore
di Iren nuovi finanziamenti per complessivi 440 milioni di euro con durata fino a 15 anni, per l'utiliz-
zo di tali finanziamenti & richiesta la garanzia di enti accettati da BEI. Un primo finanziamento per
complessivi 240 milioni di euro e stato sottoscritto nel mese di dicembre ed utilizzato per 100 milioni
entro il 2011, per 90 milioni a gennaio 2012 e i residui 50 milioni saranno utilizzati nei primi mesi del
2012; il secondo finanziamento per complessivi 200 milioni di euro & stato sottoscritto per una prima
tranche di 100 milioni di euro a dicembre e per una seconda tranche di 100 milioni di euro a febbraio
2012, I'utilizzo dei complessivi 200 milioni & previsto nel corso del 2012.

| nuovi finanziamenti sono stati concessi in particolare a supporto del programma di investimenti e
consentono di mantenere un adeguato equilibrio tra esposizione finanziaria a breve e lungo termine
del Gruppo. Al 31 dicembre 2011 sul totale indebitamento finanziario netto di Gruppo il debito per
mutui e put bond rappresenta una quota pari al 94% e I'indebitamento finanziario netto a medio
lungo termine rappresenta una quota pari al 72%, tale percentuale tiene conto della classificazione
nelle Attivita finanziarie a lungo dei crediti verso il Comune di Torino.

Nell'ambito del Gruppo, la societa AES Torino (consolidata al 51%) ha ottenuto nel mese di dicem-
bre 2011 un nuovo finanziamento da un pool bancario per complessivi 250 milioni di euro, inoltre la
Banca Europea per gli Investimenti ha deliberato per AES Torino una linea di finanziamento di com-
plessivi 55 milioni di euro da perfezionare con intermediazione bancaria che andra parzialmente a
rimborsare il finanziamento in pool di dicembre. La societa OLT Offshore LNG Toscana (consolidata
al 41,71%) ha ottenuto nel corso del 2011 nuovi finanziamenti dai soci Iren Mercato (finanziata da
Iren nell'ambito della finanza accentrata di gruppo) ed E.On in quote paritarie e per complessivi 50
milioni di euro; il totale finanziamento soci alla societa OLT a supporto degli investimenti risulta pari
a 520 milioni di euro al 31 dicembre 2011.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



Per quanto concerne i rischi finanziari, il Gruppo Iren e esposto a diverse tipologie di rischi finanziari
tra le quali, rischi di liquidita, rischi di variazione nei tassi di interesse, cambi. Nell'ambito dell'attivita
di Risk Management, al fine di limitare tali rischi, il Gruppo utilizza contratti di copertura, sequendo
un'ottica non speculativa. Per maggiori dettagli si rinvia al paragrafo “Risk Management" delle Note
Esplicative.

Nel 2011 sono stati perfezionati due nuovi contratti di Interest Rate Swap a copertura di complessivi
200 milioni di debito, con scadenze al 2016-2021 e con effetti a partire dal 2012. Nell'anno sono stati
inoltre stipulati due nuovi contratti di Basis Swap, per complessivi 117 milioni di euro con validita per
I'anno 2012. La finalita di questi contratti & quella di consentire uno scambio tra due tassi variabili,
nel caso specifico Euribor 1 mese contro Euribor 6 mesi, tale scambio consente di perfezionare le
coperture rischio tasso esistenti e di ridurre lo spread annuo.

Al 31 dicembre 2011 la quota di debito a tasso variabile non coperta con strumenti di derivato tasso
& pari al 27% delle posizioni di mutuo e al 31% dell'indebitamento finanziario netto consolidato, in
linea con l'obiettivo del Gruppo Iren di mantenere un equilibrato rapporto tra posizioni a tasso varia-
bile e posizioni a tasso fisso 0 comungue protette da significativi rialzi del tasso di interesse.

Indebitamento finanziario Indebitamento finanziario
netto per scadenza netto per tipologia tasso

Situazione al 31/12/2010

Breve termine Coperto

23% 42%

|

_____ Variabile

35%

Medio lungo termine Q \— Fisso

77% 23%

Situazione al 31/12/2011

Breve termine Coperto

28% | 38%

Variabile

31%

Medio lungo termine Q \— Fisso

2% 31%
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RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

La Societa e le Societa dalla stessa controllate basano i rapporti con parti correlate su principi di
trasparenza e correttezza. Buona parte di tali rapporti attengono a prestazioni fornite alla generali-
ta della clientela (fornitura di gas, acqua, energia elettrica, calore ecc.), e sono regolati dai contratti
normalmente applicati in tali situazioni.

Ove non si tratti di prestazioni di tipo corrente, i rapporti sono regolati da specifici contratti, le cui
condizioni sono fissate sulla base delle normali condizioni praticate sul relativo mercato. Nel caso in
cui tale riferimento non sia disponibile o significativo, si definiscono i diversi profili mediante ricorso
ad esperti e/o professionisti indipendenti.

Le informazioni relative ai rapporti patrimoniali, economici e finanziari con parti correlate sono ri-
portate nelle Note esplicative del bilancio consolidato e del bilancio separato.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



SISTEMI'INFORMATIVI

112011 ha visto una intensa attivita finalizzata alla progressiva razionalizzazione della mappa applica-
tiva del gruppo con un focus sull'efficientamento e al contenimento complessivo dei costi di esercizio
e della razionalizzazione degli investimenti.

Sono stati avviati diversi progetti nell'area delle risorse umane, dei sistemi per I'unified communica-
tion ed e stato sostanzialmente completato il consolidamento dell'infrastruttura di Gruppo.

Nelle diverse societa del gruppo sono prosequite le attivita previste per il completamento della
separazione dei sistemi della distribuzione e il consolidamento dei sistemi di fatturazione. Sempre
in relazione ai sistemi di gestione clientela e fatturazione sono continuati gli investimenti volti ad
adeguare gli stessi alle nuove politiche commerciali e alle continue modifiche normative.

Anche in relazione alle operazioni di sviluppo realizzate nel settore idrico sono stati realizzati pro-
getti di sviluppo dei processi di controllo gestionale e operativo.

Analoghe iniziative sono state realizzate nelle societa del Gruppo per migliorare i processi di budge-
ting, di controllo e pianificazione degli investimenti.

Corrispondentemente agli investimenti negli ambienti applicativi sono prosequiti gli investimenti infra-
strutturali in particolare a rafforzamento dei data center e di sviluppo dei sistemi di virtualizzazione.

Gruppo Iren
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RISK MANAGEMENT

La gestione dei rischi aziendali rappresenta una componente essenziale del Sistema di Controllo
Interno della corporate governance di una Societa quotata e il Codice di Autodisciplina di Borsa Ita-
liana attribuisce su tale aspetto specifiche responsabilita. Il modello di Enterprise Risk Management
operativo nell'ambito del Gruppo contiene I'approccio metodologico alla identificazione, valutazione
e gestione integrata dei rischi del Gruppo.
Per ciascuna delle seguenti tipologie di rischio:

+ Rischi Finanziari (tasso di interesse, tasso di cambio, spread);

+ Rischi di Credito;

+ Rischi Energetici (fattori di rischio riconducibili a mercati energetici e/o finanziari quali variabili

di mercato o scelte di pricing);
+ Rischi Operativi (fattori di rischio riconducibili alla proprieta degli assets, all'esercizio dell'attivi-
ta industriale, ai processi, alle procedure ed ai flussi informativi, all'immagine aziendale);

sono state definite specifiche “policy”, con I'obiettivo primario di esplicitare le linee guida strategi-
che, i principi organizzativo/gestionali, i macro processi e le tecniche necessarie alla gestione attiva
dei relativi rischi.
Il modello disciplina altresi il ruolo dei vari soggetti coinvolti nel processo di gestione dei rischi, che
fa capo al Consiglio di Amministrazione del Gruppo, prevedendo I'istituzione di un Comitato Rischi di
Gruppo e specifiche Commissioni Rischi, con compiti piu operativi relativamente a specifiche moda-
lita di gestione per ciascuna delle tipologie di rischio.
Nell'ambito del Gruppo Iren € stata costituita la Direzione “Risk Management”, posta alle dipendenze
dell’Amministratore Delegato, a cui sono state formalmente demandate le sequenti attivita:

+ coordinamento del processo di gestione integrata dei rischi di Gruppo;

+ stipula e gestione delle polizze assicurative, con la collaborazione della funzione Legale.

Di sequito si riporta una sintesi della modalita di gestione dei rischi del Gruppo.

1. RISCHI FINANZIARI

L'attivita del Gruppo Iren & esposta a diverse tipologie di rischi finanziari tra le quali, rischi di liqui-
dita, rischio cambio e rischi di variazione nei tassi di interesse. Nell'ambito dell'attivita di Risk Ma-
nagement, al fine di limitare i rischi di cambio e di variazione dei tassi di interesse, il Gruppo utilizza
contratti di copertura seguendo un'ottica non speculativa.

a) Rischio di liquidita
Il rischio di liquidita rappresenta il rischio che le risorse finanziarie disponibili all'azienda non
siano sufficienti per far fronte alle obbligazioni finanziarie e commerciali nei termini e sca-
denze prestabiliti.
La Funzione Finanza del Gruppo € centralizzata allo scopo di ottimizzare il reperimento e
|'utilizzo delle risorse finanziarie. In particolare la gestione centralizzata dei flussi finanziari in
Iren, sia attraverso un sistema di cash pooling, sia con un sistema di accentramento sui conti
correnti di Iren di tutti gli incassi e pagamenti, consente di allocare i fondi disponibili a livello
di Gruppo secondo le necessita che di volta in volta si manifestano tra le singole Societa. | mo-
vimenti di liguidita sono registrati su conti infragruppo sui quali vengono contabilizzati anche




le spese e gli interessi attivi e passivi infragruppo.

Altre societa partecipate hanno una gestione finanziaria autonoma, nel rispetto delle linee
guida fornite dalla Capogruppo.

I modello di cash-pooling prevede I'azzeramento giornaliero dei conti di tutte le societa attra-
verso un sistema di netting che provvede al trasferimento dei saldi dei movimenti per valuta
sui conti della Capogruppo.

Viene costantemente monitorata la situazione finanziaria attuale, prospettica e la disponibi-
lita di adequati affidamenti bancari. Al 31 dicembre gli affidamenti bancari a breve termine
utilizzati dalla Capogruppo sono pari a 509 milioni di euro.

Attraverso i rapporti che Irenintrattiene con i principali Istituti di Credito Italiani e Internazio-
nali vengono ricercate le forme di finanziamento piu adatte alle proprie esigenze e le migliori
condizioni di mercato.

Nei mesi di giugno, luglio e settembre sono stati perfezionati ed utilizzati nuovi finanziamenti
a medio termine per complessivi 425 milioni di euro, precisamente 100 milioni di euro con
Cassa Depositi e Prestiti, 100 milioni di euro con Mediobanca, 150 milioni di euro con Unicredit
e 75 milioni di euro con Banca Regionale Europea.

Nell'ultimo trimestre dell'anno la Banca Europea per gli Investimenti ha inoltre deliberato a
favore di Iren nuovi finanziamenti per complessivi 440 milioni di euro con durata fino a 15
anni, per I'utilizzo di tali finanziamenti & richiesta la garanzia di enti accettati da BEI. Un primo
finanziamento per complessivi 240 milioni di euro & stato sottoscritto nel mese di dicembre
ed utilizzato per 100 milioni entro il 2011, per 90 milioni a gennaio 2012 e i residui 50 milio-
ni saranno utilizzati nei primi mesi del 2012; il secondo finanziamento per complessivi 200
milioni di euro & stato sottoscritto per una prima tranche di 100 milioni di euro a dicembre e
per una seconda tranche di 100 milioni di euro a febbraio 2012, I'utilizzo dei complessivi 200
milioni & previsto nel corso del 2012.

Nell'ambito del Gruppo, la societa AES Torino (consolidata al 51%) ha ottenuto nel mese di
dicembre 2011 un nuovo finanziamento da un pool bancario per complessivi 250 milioni di
euro, inoltre la Banca Europea per gli Investimenti ha deliberato per AES Torino una linea di
finanziamento di complessivi 55 milioni di euro da perfezionare con intermediazione bancaria
che andra parzialmente a rimborsare il finanziamento in pool di dicembre. La societa OLT Of-
fshore LNG Toscana (consolidata al 41,71%) ha ottenuto nel corso del 2011 nuovi finanziamenti
dai soci Iren Mercato (finanziata da Iren nell'ambito della finanza accentrata di gruppo) ed
E.On in quote paritarie e per complessivi 50 milioni di euro; il totale finanziamento soci alla
societa OLT a supporto degli investimenti risulta pari a 520 milioni di euro al 31 dicembre 2011.
Si evidenzia che al 31.12.2011 il debito residuo per mutui risulta contrattualizzato per il 33% a
tasso fisso e per il 67% a tasso variabile.

In merito al rischio di liquidita che potenzialmente deriva dalle clausole contrattuali che le-
gittimano le controparti a ritirare il finanziamento al verificarsi di determinati eventi (rischio
default e covenants), si segnala che le clausole inserite nei contratti di finanziamento che
fanno capo a Iren sono rispettate; in particolare per alcuni contratti di finanziamento a medio
lungo termine di Iren & previsto I'impegno a rispettare indici finanziari (covenants finanziari
quali Debito/EBITDA, EBITDA/Oneri finanziari), con verifica annuale. Sono inoltre previsti al-
tri impegni quali la clausola di Change of Control, che prevede il mantenimento del controllo
del Gruppo Iren da parte degli Enti Locali in modo diretto o indiretto, clausole di Negative
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Pledges, per effetto delle quali la societa si impegna a non costituire garanzie reali oltre un
limite specificato, e la clausola Pari Passu che riserva alle banche finanziatrici un trattamento
paritario rispetto a quello spettante agli altri creditori non garantiti.
Anche i contratti di finanziamento a medio lungo termine di alcune societa del Gruppo preve-
dono il rispetto di indici finanziari (Posizione Finanziaria Netta/EBITDA, Posizione Finanziaria
Netta/Patrimonio Netto) che risultano soddisfatti.

b) Rischio di cambio

Fatta eccezione per quanto riportato nell'ambito del rischio energetico, il Gruppo Iren non &

particolarmente esposto al rischio di cambio.

=

¢) Rischio tassi diinteresse
Il Gruppo Iren € esposto alle fluttuazioni dei tassi d'interesse soprattutto per quanto concerne
la misura degli oneri finanziari relativi all'indebitamento. La strategia del Gruppo Iren € quella
di limitare I'esposizione al rischio di crescita del tasso di interesse, mantenendo al contempo
un costo della provvista contenuto.
Con un‘ottica non speculativa, i rischi connessi alla crescita dei tassi di interesse vengono mo-
nitorati e, se ritenuto opportuno, ridotti o eliminati stipulando con controparti finanziarie di
elevato standing creditizio, appositi contratti (swap e collar) che perseguono esclusivamente
finalita di copertura dei flussi finanziari (cash flow hedge). Alla data del 31 dicembre 2011, sal-
vo alcune posizioni marginali, tutti i contratti stipulati, volti a limitare I'esposizione al rischio
di oscillazione del tasso di interesse, sono stati classificati come cash flow hedge, in quanto
soddisfano i requisiti per I'applicazione dell’hedge accounting.
Il fair value complessivo dei suddetti contratti di copertura su tassi di interesse al 31 dicembre
2011 € negativo per 42.778 migliaia di euro.
| contratti di copertura stipulati, congiuntamente con i finanziamenti a tasso fisso, permet-
tono di coprire dal rischio di crescita dei tassi di interesse circa il 69% dell'indebitamento
finanziario netto, in linea con I'obiettivo del gruppo Iren di mantenere un equilibrato rapporto
tra posizioni a tasso variabile e posizioni a tasso fisso o0 comunque protette da significativi
rialzi del tasso di interesse.
Al fine di consentire una completa comprensione dei rischi di variazione dei tassi di interesse
a cui & soggetto il Gruppo & stata condotta un'analisi di sensitivita degli oneri finanziari netti
al variare dei tassi di interesse riportata nel paragrafo V. Risk Management delle note al bi-
lancio consolidato.

2. RISCHIO DI CREDITO

Il rischio di credito del Gruppo, essenzialmente attribuibile all'ammontare dei crediti commerciali
derivanti dalla vendita di energia elettrica, teleriscaldamento, gas e all'erogazione dei servizi idrico
ed ambientale, non presenta una particolare concentrazione essendo suddiviso su un largo numero
di controparti quali clientela retail, business ed enti pubblici.

| fattori di rischio relativi ai crediti commerciali sono riconducibili al rischio di aumento dell'anzia-
nita dei crediti, al rischio di insolvibilita ed al rischio di aumento dei crediti sottoposti a procedure
concorsuali.




Per controllare il rischio di credito, la cui gestione operativa € demandata alle singole funzioni terri-
toriali, sono state definite metodologie per il monitoraggio ed il controllo dei crediti oltre alla defini-
zione di strategie atte a ridurre I'esposizione creditizia tra le quali I'analisi di solvibilita dei Clienti in
fase di acquisizione, I'affidamento di crediti di clienti cessati e/o attivi a societa di recupero crediti
esterne e la gestione del contenzioso legale dei crediti relativi ai servizi erogati con l'introduzione di
nuove modalita di recupero.

La politica di gestione dei crediti commerciali e gli strumenti di valutazione del merito creditizio,
nonché le attivita di monitoraggio e recupero, sono differenziate in relazione alle diverse tipologie
di clientela ed alle fasce dimensionali di consumo.

Nel corso degli ultimi anni sono stati introdotti, al fine di rafforzare la capacita di analisi e mo-
nitoraggio, nuovi strumenti volti all'acquisizione d'informazioni commerciali e delle esperienze di
pagamento dei clienti, alla gestione operativa del recupero del credito scaduto, facendo ricorso
all'outsourcing delle attivita di sollecito telefonico per alcuni segmenti di clientela. Il Gruppo ha av-
viato e sta completando il progetto “contatori elettronici” con lo scopo di migliorare la tempestivita
dei distacchi e comprimerne i costi.

Il rischio di credito & coperto, per alcune tipologie di clienti business, con opportune forme di ga-
ranzie bancarie o assicurative a prima richiesta emesse da soggetti di primario standing creditizio.

Per altre tipologie di servizio (quali idrico, gas naturale, energia elettrica maggior tutela), in ottem-
peranza alle disposizioni normative che ne regolano I'attivita, & previsto il versamento di un deposito
cauzionale fruttifero, che deve essere rimborsato qualora il cliente utilizzi come modalita di paga-
mento la domiciliazione bancaria/postale con I'addebito sul conto corrente.

Le condizioni di pagamento generalmente applicate alla clientela sono riconducibili alla normativa o
ai regolamenti vigenti, ed in linea con gli standard del mercato libero; in caso di mancato pagamento
si procede con I'addebito degli interessi di mora nella misura indicata nei contratti di somministra-
zione e stabiliti dalla vigente normativa.

Gli accantonamenti ai fondi svalutazione crediti riflettono, in maniera accurata, i rischi di credito
effettivi attraverso la mirata quantificazione dell'accantonamento che prevede l'estrazione dalla
banca dati dei singoli importi componenti il credito da esigere e la loro analisi, in relazione soprattut-
to all’ anzianita, nonché al confronto con i dati storici delle perdite su crediti ed alla determinazione
del tasso medio di morosita.

In relazione alla concentrazione del credito si segnalano i rapporti tra la controllata Iride Servizi ed
il Comune di Torino. Per maggiori dettagli si rimanda in particolare alla nota di commento 7_Attivita
finanziarie non correnti del bilancio consolidato.

3. RISCHIO ENERGETICO

Il Gruppo Iren & esposto al rischio prezzo, ivi compreso il relativo rischio cambio, sulle commodity
energetiche trattate, ossia energia elettrica, gas naturale, carbone, ecc. dal momento che sia gli
acquisti sia le vendite risentono delle oscillazione dei prezzi di dette commodity energetiche diretta-
mente ovvero attraverso formule di indicizzazione.
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La politica del Gruppo & orientata a minimizzare la necessita di fare ricorso ai mercati finanziari per
coperture, sia mediante I'allineamento delle indicizzazione delle commodity in acquisto e in vendita
sia attraverso lo sfruttamento verticale e orizzontale delle varie filiere di business.

A tal fine viene esequita un'attivita di pianificazione della produzione per gli impianti del Gruppo e
dell'acquisto di energia, con I'obiettivo di bilanciare autoproduzione e fornitura di energia dal mer-
cato rispetto alla domanda proveniente dai clienti del Gruppo.

A dicembre 2010, a copertura del portafoglio energetico del 2011, sono state stipulate due operazioni di
derivato su commodity (Commodity swap su indice Gas Release 07) per un nozionale complessivo di 1
TWh e una operazione di derivato su cambio (Average Rate Forward) per142.777 mila USD. Nel corso del
primo semestre 2011 sono poi state esequite due ulteriori operazioni di derivato su cambio (Average Rate
Forward) per complessivi 91.000 mila USD a copertura dell'ultimo trimestre 2011. Nei mesi di novembre e
dicembre 2011, a copertura del portafoglio energetico del 2012, sono state stipulate operazioni di deriva-
to su commodity (Commodity swap su indice Gas Release O7) per un nozionale complessivo di1,7 TWh e
due operazioni di derivato su cambio (Average Rate Forward) per 105.000 mila USD.

Per I'anno 2011 il Gruppo Iren ha inoltre stipulato contratti relativi all'Energia Elettrica sul lato acqui-
sto per 166 GWh con la societa Tirreno Power. La stipula di tali contratti, regolati in modo differen-
ziale, serve a garantire le parti contraenti dal rischio di un'eccessiva volatilita del prezzo dell’'energia
elettrica e non comportano scambio di energia.

Il Fair Value dei contrattiin essere al 31.12.2011 & complessivamente positivo e pari a 6.067 mila euro.
Nell'ambito della societa Iren Mercato é stata avviata un'attivita di Trading che prevede negoziazioni
di contratti fisici e finanziari sul mercato elettrico e di contratti finanziari direttamente sulle com-
modities sottostanti. | contratti possono essere riferiti a diversi indici (PUN, ITEC, Itmix, BINE); sono
comprese anche negoziazioni su IDEX.

| contratti che originano tale attivita sono classificati in un apposito Portafoglio di Trading il cui fair
value totale al 31 dicembre 2011 & pari a -422 mila euro.

Al 31.12.201 risulta inoltre un valore positivo di 1.710 mila euro relativo ad un contratto swap EUA-CER.

4. RISCHI OPERATIVI
Rientrano in questa categoria tutti i rischi non ricompresi negli ambiti precedenti che possono im-
pattare sul consequimento degli obiettivi operativi, vale a dire relativi all'efficacia e all'efficienza
delle operazioni aziendali inclusi i livelli di performance, di redditivita e di protezione delle risorse
da eventuali perdite.
I modello di Enterprise Risk Management, in corso di implementazione nell'ambito del Gruppo Iren
anche sulla base dei modelliimplementati nelle realta ex Iride ed ex Enia, ha come obiettivo la gestione
integrata e sinergica dei rischi e seque un processo di gestione che si articola nelle sequenti fasi:

+ individuazione;

+ stima;

+ valutazione;

+ trattamento;

+ controllo;

* reporting.
Lo svolgimento di ciascuna delle fasi del processo avviene sulla base di standard e riferimenti definiti
a livello di Gruppo.
Il processo di gestione dei rischi operativi & anche finalizzato all'ottimizzazione dei profili assicurati-
vi di Gruppo nei principali filoni “property” e “liability".

a. Rischi normativi e regolatori
Il quadro normativo e regolatorio & soggetto a possibili variazioni nel tempo, costituendo
pertanto una potenziale fonte di rischio. In merito esistono strutture interne al Gruppo Iren,
dedicate al continuo monitoraggio della legislazione di riferimento al fine di valutarne e per
guanto possibile mitigarne gli effetti. In tale contesto si evidenzia come tra i rischi operativi
siano compresi quelli relativi alla scadenza delle concessioni in essere per cui si rimanda al
paragrafo Quadro Normativo.

b. Rischi strategici
Il settore delle local utilities & in fase di forte evoluzione e consolidamento. Deregolamenta-
zione e liberalizzazione impongono di affrontare con maggior decisione la pressione compe-
titiva, cogliendo le occasioni di crescita aziendale esogena ed endogena che il nuovo scenario
di mercato offre.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



Il piano di sviluppo strategico del Gruppo Iren prevede |'effettuazione di considerevoli investi-
menti, dallo sviluppo in joint venture di importanti impianti di rigassificazione per la fornitura
del gas, alla realizzazione o al rinnovo degli impianti di cogenerazione per completare il piano
di estensione del teleriscaldamento, al consolidamento della presenza nei settori della distri-
buzione di energia elettrica, del gas, nel settore idrico e nel settore ambientale.

Da tutto cio deriva un'esposizione del Gruppo a rischi di carattere normativo, tecnico, com-
merciale, economico e finanziario (ottenimento di autorizzazioni, applicazione di nuove tec-
nologie, rispetto delle marce commerciali, analisi della posizione competitiva, etc.), cui esso
fa fronte attraverso processi e strutture dedicate, volti a presidiare tutte le fasi dalla valuta-
zione, all'autorizzazione, alla realizzazione di tali progetti.

. Rischio impianti

In relazione alla consistenza degli asset di produzione del Gruppo il rischio impianti viene ge-
stito con 'approccio metodologico sopra descritto al fine di allocare correttamente le risorse
in termini di azioni di controllo e prevenzione (manutenzione preventiva/predittiva, sistemi di
controllo e supervisione, piani di emergenza e continuita, etc..).

Ad ulteriore tutela sono altresi operativi strumenti assicurativi opportunamente configuratiin
base alle singole realta impiantistiche.

. Rischi informatici

| principali rischi operativi di tipo informatico sono correlati alla disponibilita dei sistemi
“core" traiquali I'interfacciamento con la borsa elettrica da parte della societa Iren Mercato.
La Societa & infatti uno dei primi operatori italiani sulla borsa elettrica ed eventuali indispo-
nibilita accidentali del sistema stesso, potrebbero portare conseguenze economiche rilevanti,
legate alla mancata presentazione di offerte di vendita e di acquisto dell’energia.

A mitigazione di tali rischi sono state predisposte specifiche misure, quali ridondanze di parti
di sistema e debite procedure di emergenza (“Disaster recovery"), che periodicamente ven-
gono sottoposte a simulazioni, al fine di garantirne I'efficacia.
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RICERCA E SVILUPPO

Le attivita di ricerca e sviluppo svolte nell'ambito del Gruppo nell'anno 2011 sono state prevalente-
mente orientate all'ottimizzazione ed al miglioramento di applicazioni operative ed a valutazioni di
opportunita connesse all'utilizzo di tecnologie innovative. Si riportano di sequito le principali inizia-
tive che hanno caratterizzato I'attivita di ricerca e sviluppo nell'anno 2011.

AREA TORINO
IL ComitaTo COGENERAZIONE E TELERISCALDAMENTO

All'inizio del 2011 e stato costituito il “Comitato cogenerazione e teleriscaldamento”, composto sia
da membri interni di Iren sia da membri esterni esperti in determinati settori attinenti al tema e che
saranno coinvolti periodicamente ai fini di contribuire al raggiungimento dei macro obiettivi che ci
si e posti, in particolare:

1. Competitivita: rendere pill competitiva la propria attivita nel settore del teleriscaldamento me-
diante un sistematico miglioramento della qualita del servizio erogato e degli inerenti razionali eco-
nomici/finanziari;

2. Sviluppo: promuovere un ulteriore sviluppo del teleriscaldamento nelle aree di propria influenza
ed oltre, anche tramite il confronto di tale settore di attivita con altri business del Gruppo;
3.Innovazione: ricercare elementi di innovazione tecnologia e gestionale che possano contribuire in
forma sinergica alla competitivita e allo sviluppo.

ProGetto Smart City

In sinergia con le attivita di ricerca di cui al paragrafo precedente, Iren ha partecipato all'iniziativa
“Smart City". Essa si traduce in ambito europeo in azioni differenti, alcune di carattere pil strategico
e di lungo periodo, altre pil operative, di impatto sul breve periodo e attuate gia in bandi di finanzia-
mento nell'ambito del 7° Programma Quadro di Ricerca e Sviluppo Tecnologico (7° PQ).

In particolare, Iren ha partecipato al bando ‘Smart Cities Heating and Cooling’ che vede protagonisti,
oltre al Politecnico di Torino come coordinatore generale del progetto e la citta di Torino, anche le
municipalita di Porto, Lione, Monaco e Budapest. Il budget complessivo del progetto & pari a 11 milio-
ni di Euro di cui 7,4 finanziabili da fondi UE.

L'attivita principale che verra sviluppata da Iren a Torino sara lo studio e I'implementazione di siste-
mi innovativi di accumulo per il perseguimento dei sequenti obiettivi:

« Ottimizzazione sistemi di accumulo diffusi sulla realta TLR torinese (edifici pubblici, condomini, etc.)
con particolare applicazione in una zona di Torino (Mirafiori Sud), nella quale si intende realizzare un
sistema di accumulo “di quartiere” ed estendere la rete di teleriscaldamento.

+ Sperimentazione di tecnologie innovative tramite I'utilizzo di nuovi materiali (phase change materials).
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L'installazione di tali sistemi di accumulo permettera di ottenere un beneficio ambientale stimabile in un
risparmio di energia primaria pari a circa 3.000 MWh/anno, corrispondente ad emissioni evitate di CO2 pari
a 680 ton/anno.

Le dimensioni di ciascun sistema di accumulo saranno definite in sequito all'analisi delle utenze potenziali
individuate (comprese nelle tipologie: scolastico, terziario/uffici e “civile abitazione"), all'ottimizzazione
idraulica della rete e all'analisi costi / benefici associata.

RISPARMIO ENERGETICO E FONTI RINNOVABILI

Impianti fotovoltaici
E' stato realizzato unimpianto da 160 kWp sulla copertura dell'edificio adibito ad autorimessa presso
il centro industriale del Martinetto a Torino. L'impianto & attualmente in esercizio.

Impianti termici edifici comunali di Torino
E' entrato in esercizio I'impianto di trigenerazione (calore, raffreddamento, energia elettrica) a gas
di piccola taglia (100 kW elettrici) presso la sede della Protezione Civile.

Impianti elettrici edifici comunali

Nell'ambito dei lavori di rinnovo degli impianti elettrici degli edifici comunali, ed in particolar modo
degli edifici scolastici, & proseguita I'attivita di installazione di lampade fluorescenti, sottoposte a
precedenti sperimentazioni, abbinate a sistemi di regolazione automatica del flusso luminoso delle
lampade comandate da sensori di luminosita e da rilevatori di presenza di persone. Tale sistema
permette di ottimizzare il rendimento delle lampade, di prolungare la vita media degli apparecchi e
di evitare considerevoli sprechi di energia, considerate le caratteristiche medie di utilizzo.

Illuminazione pubblica della citta di Torino

E' stato attuato il piano per I'eliminazione di circa 7.000 apparecchi ancora dotati di lampade a vapo-
ri di mercurio con la sostituzione di apparecchiature a “led” per l'illuminazione pubblica della Citta di
Torino. Nel 2011 e stato approvato da parte del Consiglio Comunale I'aggiornamento del PRIC (Piano
Regolatore dell'llluminazione Comunale).

Sono, altresi, in corso alcune valutazioni per la sperimentazione di particolari apparecchi, sempre a
LED, ma che al loro interno possono montare una piccola telecamera.

Se si dara corso alla sperimentazione, la stessa si attuera presso un'area del Parco del Valentino
particolarmente critica per i frequenti atti vandalici.

Progetto innovazione Servizi al Comune di Torino
L'attivita, gestita mediante uno specifico gruppo di progetto, & proseguita su diversi settori:
+ Applicazioni di Mobile Computing: il sistema MOB-I, gia utilizzato per la gestione real time della
manutenzione programmata e degli interventi su guasto relativi agli impianti termici, & stato
esteso alle attivita di gestione degli impianti elettrici comunali ed e entrato in produzione il siste-

Gruppo Iren

73



74

ma per gli impianti semaforici e per I'AFC - Servizi cimiteriali della Citta di Torino;

+ Sito Web per le segnalazioni di guasto: all'interno del portale Iren sono state realizzate pagine
per la segnalazione dei guasti e per l'inserimento di richieste di intervento relativamente agli
impianti elettrici, impianti termici comunali ed impianti semaforici. L'applicazione comunica con
SAP, crea ed assegna automaticamente le attivita e le inoltra al sistema MOB-I. Nel corso del 2011
€ prosequita I'estensione dell'utilizzo dell'applicativo a tutti gli edifici di proprieta comunale.

Inoltre sono state realizzate le funzioni di: visualizzazione della reportistica relativa alle verifiche e
manutenzioni periodiche, richiesta documenti e visualizzazione documenti in formato digitale.
Relativamente alla sezione dedicata alle segnalazioni di guasto sugli impianti semaforici si & provve-
duto a rendere disponibili le planimetrie di tutti gli impianti semaforici gestiti.

Efficientamento energetico degli edifici

E' stato condotto, in collaborazione con una societa esterna, uno studio su quattro tra gli edifici piu
“energivori” di proprieta della Citta di Torino mirato ad individuare le azioni necessarie per miglio-
rare le performance energetiche della struttura.

Gli interventi attuabili prendono in considerazione I'insieme edificio-impianti e per quanto attiene a
quest'ultimi di specifica competenza di Iride Servizi si possono realizzare interventi mirati sia sugli
impianti elettrici, sia sugli impianti termici. Per quanto attiene agli edifici di proprieta del Gruppo si &
costituito un apposito Gruppo di lavoro coordinato dall’'Energy Manager che ha lo scopo di individua-
re tutti gli interventi possibili per migliorare le prestazioni energetiche degli immobili.

RINNOVO E REALIZZAZIONE DI NUOVI IMPIANTI IDROELETTRICI

Riqualificazione impianti Chiomonte e Susa.

Il progetto di riqualificazione degli impianti idroelettrici di Chiomonte (TO) e Susa (TO), prevede I'in-
stallazione di n. 3 nuovi gruppi idroelettrici: un gruppo da 8,7 MW a Chiomonte e due gruppi da 4,8
MW e 1,5 MW a Susa con una produzione attesa pari a circa 39 GWh/anno. Nel mese di giugno 2011,
Valle Dora Energia S.r.I. (societa costituita da Iren ENERGIA S.p.A. con i Comuni di Susa, Chiomonte,
Exilles e Salbertrand) ha avviato I'iter autorizzativo per I'ottenimento delle nuove concessioni idroe-
lettriche. La realizzazione degli interventi & prevista per il periodo 2014/2015.

Nuovo impianto La Loggia

Si e concluso I'iter autorizzativo relativo all'installazione di un gruppo idroelettrico da 0,6 MW sul
passaggio artificiale per l'ittiofauna che dovra essere costruito in adiacenza alla traversa di deriva-
zione sul fiume Po nel comune di La Loggia (TO) con una produzione attesa paria circa 4 GWh/anno.
La realizzazione degli interventi & prevista per il periodo 2012/2013. Sono attualmente in corso le
attivita propedeutiche all'avvio delle gare d'appalto per mezzo delle quali saranno individuate le
imprese appaltatrici che, a far tempo dall'estate 2012, realizzeranno le opere in progetto.

Nuovo impianto Noasca.

L'iter autorizzativo relativo alla realizzazione di un nuovo impianto da 1,2 MW da realizzare nel co-
mune di Noasca (TO) con una produzione attesa pari a circa 3 GWh/anno e per il quale & gia stato
ottenuto il pronunciamento degli Enti preposti di compatibilita ambientale prosegue regolarmente.
La realizzazione degli interventi & prevista per il periodo 2013/2015.

Nuovo impianto Dres.

Il progetto prevede la realizzazione di un nuovo impianto da 1,8 MW (Dres) da realizzare nel comune
di Ceresole (TO) con una produzione attesa pari a circa 4 GWh/anno. In sede di istruttoria la Provin-
cia di Torino ha richiesto che I'opera sia sottoposta a Valutazione di Impatto Ambientale in quanto
confinante con il territorio del Parco Nazionale del Gran Paradiso.

E previsto nel 2012 'avvio delle attivita propedeutiche alla stesura del Progetto Definitivo e del SIA.

Nuovo impianto Baiso.

Le attivita di realizzazione del nuovo impianto idroelettrico di Baiso (RE) sono state ultimate: [a mes-
sa in servizio dei due gruppi da 1,1 MW per una produzione attesa pari a circa 9 GWh/anno & stata
ultimata e I'impianto risulta in regolare esercizio. Sono state avviate le attivita di formalizzazione del
collaudo definitivo che dovranno terminare presumibilmente nella primavera 2012.
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GESTIONE RETI E INFRASTRUTTURE DI SERVIZIO E TELECOMUNICAZIONE

Nuovo telecontrollo degli impianti di illuminazione pubblica

A sequito di valutazione di affidabilita ed efficienza del pre-esistente Sistema di Telecontrollo dell'll-
luminazione Pubblica della Citta di Torino gestito da AEM Distribuzione, basato su un sistema della
Elsag ed e costituito dai livelli di Supervisione, Front-End, Comunicazione e periferiche (RTU) in
campo, hanno spinto la Societa ad avviare un progetto di sostituzione e rinnovo tecnologico. Una
accurata analisi di fattibilita, supportata da prove su vari apparati, ha portato alla decisione da parte
di AEM Torino Distribuzione di rinnovare tale sistema (che ha circa 15 anni di vita) e di migrare tutto
il parco delle periferiche in campo, sia attuali che future, su vettori wireless, facenti uso della tecno-
logia GPRS, abbandonando definitivamente i vettori su doppino, che rappresentano una criticita in
termini di manutenzione della linea e di costi di esercizio. Con questa nuovo sistema tecnologico la
gestione dei singoli quadri puo avvenire in modo automatico, sulla base delle tabelle di accensione/
spegnimento impianti concordate con la Citta di Torino o manuale. Nel caso di mancato funziona-
mento del sistema centrale o del vettore GPRS il periferico si accendera/spegnera autonomamente
in funzione degli orari pre-caricati su ogni singola RTU. Ogni eventuale anomalia riscontrata sul
campo pud venire puntualmente segnalata al posto centrale dal quale un operatore pud decidere il
tipo di intervento da attuare. Ad oggi il rinnovo del sistema di telecontrollo e stato ultimato con I'in-
stallazione di nuove apparecchiature centrali di telecontrollo che gestiscono, presso la sala telereti
di AEM Torino Distribuzione, la totalita dei pre-esistenti quadri sul territorio. | quadri periferici sono
stati tutti rinnovati con apparecchiature di nuova fornitura ed e stata avviata I'attivita di incremento
di nodi telecontrollati.

Telecontrollo della rete di teleriscaldamento

Il progetto di telecontrollo della rete di teleriscaldamento ha I'obiettivo di fornire gli strumenti per
una gestione efficace delle attivita di controllo dei consumi, delle attivita di impostazione dei pa-
rametri di funzionamento, delle attivita di manutenzione tecnica e gestione degli allarmi di S.S.T.,
nell'ottica di migliorare i servizi alla clientela del Teleriscaldamento. A tal fine & stata progettata
da AEMNet una piattaforma tecnologica in grado di acquisire i parametri di funzionamento dalle
sottostazioni, di elaborare i dati, e di offrire gli strumenti di reportistica e di controllo necessari. Il
progetto consiste nella messa in opera di tutta la piattaforma tecnologica e comprende sia le attivita
di fornitura ed installazione dell'hardware di periferia, da installare presso 5.600 sottostazioni, sia
la fornitura dei collegamenti di trasmissione dati, sia la fornitura dei server centrali e lo sviluppo dei
software di elaborazione.

Portale e separazione banche dati

Nel corso del 2011 sono state completate le attivita che hanno dato origine ad un portale dedicato
alle comunicazioni tra Venditori e Distributore per la gestione delle richieste di prestazioni formulate
dai clienti finali. Le attivita hanno visto I'implementazione di funzionalita anche ulteriori rispetto a
qguanto previsto dall’AEEG in termini di standard di comunicazione tra operatori del settore.

Sempre nell'arco del 2011, grazie alle implementazioni delle funzionalita e delle regole del portale AEM
Torino Distribuzione & stata realizzata la separazione delle banche dati tra Iren Mercato (gestore merca-
to della maggqior tutela) e AEM Torino Distribuzione. In particolare le implementazioni hanno previsto lo
sviluppo delle comunicazioni Application to Application permettendo di gestire le richieste di prestazioni
dei clienti finali direttamente sugli applicativi proprietari ognuno per la parte di propria competenza,
garantendo I'allineamento dati in modo continuo e in tempi brevi.

Per il completamento della separazione delle banche dati anche i processi di fatturazione sono stati
completamente rivisti permettendo ad ogni singola azienda di fatturare la parte di propria competenza.

AREA GENOVA

Nell'anno 2011 Iren Acqua Gas ha continuato a presidiare nuclei di innovazione tecnologica nell'am-
bito del Programma di Ricerca avente come temi prioritari I'aggiornamento delle conoscenze nel
settore idrico e la qualita delle acque destinate al consumo umano.

A tal fine ha promosso e sostenuto specifici progetti di ricerca condotti in collaborazione con la
propria Fondazione, Fondazione AMGA, nonché con Universita degli Studi ed Enti di ricerca nazionali
e internazionali.

Gruppo lIren
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Iren Acqua Gas ha inoltre mantenuto la propria partecipazione nella Piattaforma Tecnologica WssTP
(Water supply and sanitation Technology Platform), istituita dalla Commissione Europea al fine di
presidiare la ricerca nel settore idrico, ha mantenuto i contatti con la Water Research Foundation
(Water RF - Fondazione degli Acquedotti Americani) ed ha partecipato attivamente al Consorzio
TICASS, Tecnologie Innovative per il Controllo Ambientale e lo Sviluppo Sostenibile, polo di innova-
zione tecnologico della regione Liguria.

In ambito Piattaforma Tecnologica WssTP Iren Acqua Gas e leader del Programma Pilota dedicato
agli aspetti del ciclo idrico connessi alle aree urbane, con particolare riferimento alla gestione delle
infrastrutture, al trattamento delle acque potabili, ai fenomeni di inquinamento, al trattamento dei
fanghi di depurazione, alla gestione degli allagamenti, all'uso efficiente delle risorse idriche.

Nel 2011 Iren Acqua Gas ha partecipato attivamente a Ticass, Polo di Innovazione della Regione Ligu-
ria, promuovendo proposte di progetto in ambito POR - Piano Operativo Regionale e partecipando
a bandi per I'assegnazione di assegni di ricerca su temi di interesse comune di concerto con diparti-
menti universitari dell'’Ateneo genovese.

Nell'ambito delle iniziative di diffusione dei risultati della ricerca comprese nel Festival della Scienza
2011, IAG e la propria Fondazione hanno organizzato una conferenza sulla storia dell'approvvigio-
namento idrico della citta di Genova, evidenziando I'attivita pionieristica dei due acquedotti privati
Nicolay e De Ferrari Galliera, che ha reso possibile lo sviluppo collinare della citta.

Le principali tematiche oggetto diricerca sono state I'analisi e il controllo della qualita delle acque, le
migliori pratiche nei trattamenti di potabilizzazione e depurazione, i modelli e tecnologie innovative
per la gestione delle infrastrutture nel settore idrico. Tali tematiche, declinate nelle attivita proget-
tuali di sequito sintetizzate, sono state presentate a Genova in occasione del Festival dell'’Acqua,
evento co-organizzato nel settembre 2011 dal Gruppo Iren e da FederUtility.

Iren Acqua Gas ed alcune aziende partecipate, tra cui Mediterranea delle Acque, in particolare han-
no lavorato sui sequenti progetti:

Interferenti Endocrini nelle acque destinate al consumo umano:

Il progetto avviato nel 2009, prende in considerazione la tematica degli Interferenti Endocrini “ED",
gruppo eterogeneo di sostanze che, imitando gli effetti degli ormoni naturali o interferendo con
essi, interagiscono con il sistema endocrino e possono provocare effetti sulla salute. In particolare
I'indagine svolta in collaborazione con alcune Universita italiane (Genova, Pisa, Trento), I'lstituto Su-
periore di Sanita (ISS), Mediterranea delle Acque di Genova e altri acquedottiitaliani (Como, Firenze,
Bari, Torino, Bologna, Cagliari e Venezia) ¢ stata finalizzata alla valutazione della vulnerabilita delle
risorse idriche utilizzate a scopo potabile nei confronti degli Interferenti Endocrini selezionati.

Sulla base dei risultati ottenuti non & stato evidenziato un rischio significativo di esposizione per
le sostanze oggetto di indagine, sia in considerazione delle ridotte concentrazioni riscontrate nelle
acque in entrata che per effetto dei trattamenti di potabilizzazione in essere. Le concentrazioni ri-
scontrate rivelano in generale dati rilevati sostanzialmente in linea con l'intervallo di valori riportati
a livello europeo e comunque inferiori ai valori rilevanti dal punto di vista tossicologico.

Per presentare i risultati emersi & stato organizzato un Workshop internazionale, tenutosi il 30 no-
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vembre 2011 presso il Teatro di lren Acqua Gas di Genova. Durante il workshop sono state presentate
anche le due pubblicazioni realizzate sulla specifica problematica: Interferenti endocrini nelle acque
destinate al consumo umano: approccio metodologico e valutazioni, e Interferenti endocrini nelle
acque da destinare al consumo umano; indagine conoscitiva estesa a diversi sistemi idrici, edito
dall'lstituto Superiore di Sanita di Roma.

Valutazione del rischio microbiologico nellapproccio del Water Safety Plans e sviluppo metodi analitici di supporto.
Il Progetto “Valutazione del rischio microbiologico nell'approccio del Water Safety Plans e sviluppo
metodi analitici di supporto” ha la finalita di mettere a punto metodi di indagine per I'individuazione
di nuove specie patogene di interesse comunitario e legislativo, e I'individuazione di una metodolo-
gia di lavoro esportabile a qualunque realta acquedottistica che consenta di esaminare in modo ade-
guato e mirato le criticita legate alla contaminazione microbiologica nell'intera filiera di trattamento.
L'Attivita viene svolta in collaborazione con I'lstituto Superiore di Sanita e il Dipartimento di Scienze
dell’Ambiente e della Vita dell'Universita del Piemonte Orientale e dovra completarsi nel 2012.

Si segnala inoltre che nel 2011 & stata inoltre pubblicata la relazione conclusiva del progetto di ricer-
ca promosso da Mediterranea delle Acque e Fondazione AMGA, dal titolo “Valutazione del rischio
microbiologico applicata in una importante risorsa idrica genovese (Lago Brugneto)".

Asset Management: modelli decisionali in presenza di incertezza o indisponibilita di dati:

Le attivita progettuali sono state realizzate in sinergia con I'Universita di Exeter e hanno riguardato
I'applicazione della metodologia per la gestione delle infrastrutture sviluppata in alcuni distretti
“naturali” del sistema acquedottistico genovese. Durante il corso del 2011 i risultati conseguiti sono
stati presentati in workshop e convegni internazionali.

Modello decisionale per la gestione delle risorse idriche:

L'attivita progettuale ha riguardato la valutazione di molteplici modelli disponibili finalizzati a in-
tegrare i risultati delle simulazioni nel sistema informativo aziendale. Oltre a cid durante il 2011 le
attivita di ricerca hanno riguardato lo sviluppo di un sistema esperto a supporto del decisore anche
nell'ambito del progetto comunitario Prepared, dedicato allo sviluppo di nuclei tecnologici per far
fronte all'impatto del cambiamento climatico nella gestione dei sistemi idrici.

Finanza e Regolazione nel settore idrico

L'attivita di ricerca & stata svolta nel 2011 nell'ambito del progetto “Finanza e regolazione nel settore
idrico”, iniziativa che si colloca nel contesto del progetto “Network Europeo Economia e Regolazione
nel settore idrico”. | risultati dell'attivita sono stati pubblicati.

Modelli di Stima della domanda di acqua

Nell'ambito del progetto, finalizzato all'analisi critica di diverse metodologie econometriche di sti-
ma della funzione di domanda di acqua & stato realizzato un database sulle strutture tariffarie, sui
volumi erogati e sulle caratteristiche socioeconomiche a livello comunale. | primi risultati sono stati
presentati a fine settembre 2011 a Berlino nell'ambito del workshop organizzato nell'ambito del cita-
to progetto Prepared.

Gruppo Iren
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AREA EMILIA

Nel corso del 2011 si sono investite risorse e si & posta particolare attenzione alla costituzione di
gruppi di ricerca che consentissero di accedere ai finanziamenti Comunitari mediante la presenta-
zione di progetti di ricerca nell'ambito dei FP7-7° Programma Quadro, del LIFE +2011 o a finanzia-
menti nazionali e regionali.

Si e provveduto a una azione di scouting di gruppi impegnati in ricerca applicata nel settore delle
tecnologie per le ER in collaborazione con le realta del territorio per mettere a sistema esperienze,
capacita e competenze, evitando sovrapposizioni, con I'obiettivo di riuscire a fare sintesi fra le esi-
genze di sviluppo del Gruppo e le richieste di partnership esterne, tutto questo in stretta collabora-
zione con Universita e Enti di Ricerca nazionali e internazionali, pubblici e privati.

| criteri operativi mediante i quali si & giunti alla selezione delle attivita di ricerca su cui investire
risorse sono stati nell'ordine: un basso time to market, un elevato grado di innovazione e un buon
orientamento del mercato.

A sequito di questa attivita di selezione sono emerse tre linee di azione: biogas, efficienza energetica
e mobilita sostenibile.

Per quanto riguarda il biogas gli ambiti della ricerca sono costituiti da nuovi modelli di impianto inte-
grato per produzione del biogas e trattamento del digestato; la ricerca e la messa a punto di aspetti
societari, fiscali, contrattuali (le migliori soluzioni diingegneria societaria con approccio multidimen-
sionale) e non ultimi gli aspetti giuridici (vincoli ed opportunita nella disciplina vigente e prospettive
future). Il modello di riferimento & costituito da un impianto di produzione da 999 kw per produzione
8200 kwh/anno, in ambito agricolo, da filiera corta alimentato con soli residui agroalimentari e trat-
tamento del digestato per abbattimento nitrati e dell'ulteriore sfruttamento residuo palabile.

Per quanto concerne il tema dell'efficienza energetica si sono svolte attivita nell'ambito della mi-
crocogenerazione, combustione ad alta efficienza, strumenti di tipizzazione e controllo consumi.
Gli obiettivi che ci prefigge di raggiungere tendono alla valorizzazione del mercato immobiliare,
aumento dell'utilizzo di fonti rinnovabili, ottenimento di certificati verdi e certificati bianchi. | pos-
sibili campi di applicazione risultano essere Smart GRID, sistemi di controllo e gestione consumi,
microcogenerazione.

Nell'ambito della mobilita sostenibile si & svolta attivita di ricerca per nuovi carburanti di sintesi per
aumentare l'impiego di energie rinnovabili nel settore della mobilita con tutti i temi legati alla logi-
stica di supporto e le smart grid che sono core business del Gruppo.




PERSONALE

Al 31dicembre 2011 risultavano in forza al Gruppo Iren 4.655 dipendenti, in riduzione del 2,0% rispetto
al 31/12/2010, quando erano 4.752. Nella tabella sequente si riporta la consistenza degli addetti al 31
dicembre 2011, suddivisa per Holding e Societa di Primo Livello (con relative controllate).

Societa Organico al 31.12.2011 Organico al 31.12.2010
Iren S.p.A. 268 270
Iren Acqua Gas e controllate 1.026 1.049
Iren Ambiente e controllate 241 241
Iren Emilia e controllate 1.668 1.71
Iren Energia e controllate 1.018 1.045
Iren Mercato e controllate 434 436
Totale 4.655 4,752

La riduzione avvenuta nel 2011 & correlata al proseguimento della politica in materia di gestione
degli organici, con contenimento delle assunzioni e incentivazioni all'esodo, che ha prodotto un de-
cremento di 98 unita.

FORMAZIONE

La formazione costituisce uno strumento fondamentale per valorizzare professionalmente le persone,
sviluppando le necessarie competenze tecniche, professionali e manageriali, e per contribuire con-
cretamente allo sviluppo di tutto il Gruppo; per tali ragioni, la formazione & vista come un costante
processo di apprendimento individuale (“life-long learning”) e collettivo, che contribuisce allo sviluppo
delle competenze professionali e concorre al miglioramento della qualita del lavoro e delle relazioni.

All'interno del piano di formazione 2011 sono state contemperate sia iniziative tecniche, professio-
nali e manageriali relative ad attivita consolidate, in un'ottica di salvaguardia e valorizzazione del
patrimonio di esperienze e competenze esistenti, sia iniziative volte a promuovere l'accrescimento
delle competenze a supporto dei processi di cambiamento ed integrazione del Gruppo e delle singole
Societa che lo compongono, anche al fine di contribuire alla costruzione di una cultura di Gruppo.
Laddove possibile, sono stati privilegiati interventi ad hoc per le Societa del Gruppo (“interni") ri-
spetto a quelli a catalogo (“esterni”) e si & perseguito un costante coinvolgimento di risorse interne
nella progettazione e nell'attivita di docenza e addestramento, specie per iniziative specialistiche
rispetto alle quali le competenze interne sono di assoluto rilievo.

La pervasivita e il numero di ore pro capite di formazione erogata a livello di Gruppo nel 2011 sono in
crescita rispetto all'anno precedente; in particolare, i dipendenti che hanno partecipato ad almeno
un corso di formazione sono stati pari a circa 1'82% dell'organico del Gruppo (64% nel 2010) e le ore
di formazione procapite sono state a 19,4 (18,9 nel 2010).

Da segnalare le iniziative per lo sviluppo della leadership femminile, che hanno coinvolto numero 9
fra Dirigenti e Quadri in un percorso misto formazione/coaching.
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QUALITA, AMBIENTE E SICUREZZA

QUALITA

Tutte le societa caposettore del gruppo Iren hanno sistemi certificati secondo gli standard inter-
nazionali ISO 9001 (Qualita), ISO 14001 (Ambiente), escluso Iren Mercato che non persegue la cer-
tificazione allo standard ISO 14001. Le societa torinesi e genovesi sono, inoltre, in possesso della
certificazione ai sensi dello Standard OHSAS 18001 (Sicurezza).

Attualmente il presidio dei sistemi di gestione Qualita, Sicurezza e Ambiente € assicurato in ogni
Societa Capo Settore dalle Direzioni, attraverso i rispettivi Servizi; inoltre essi sono coerenti con
la politica del Gruppo, focalizzata fortemente sullo sviluppo sostenibile - sociale ed ambientale -
dell'impresa.

Nel corso dell'anno 2011 si & prosequito nello sviluppare il sistema ISO 27001 relativo alla sicurezza
dei dati e delle informazioni; tale sistema di gestione del rischio verra integrato, nel corso del 2012,
con l'attuale sistema di gestione del rischio operativo-economico-finanziario.

E' stata confermata la Registrazione EMAS (Il Regolamento Comunitario 1221/2009 o EMAS Eco-
Management and Audit Scheme) per gli impianti di produzione termoelettrica di Moncalieri per I'an-
no 2011 e convalidato I'aggiornamento della “Dichiarazione Ambientale” relativa all'anno 2010, che
e stata pubblicata sul sito Internet di Iren Energia S.p.A..

Le societa Iren Energia e AEM Torino Distribuzione, ciascuna nel proprio ambito, nel corso dell'anno
hanno avviato e concluso il processo di Autovalutazione secondo i criteri della nuova edizione del
modello EFQM (European Foundation for Quality Management), in convenzione con AICQ e I'Agenzia
dei Servizi Pubblici Locali di Torino. L'attivita si concludera con una verifica che verra svolta nei primi
mesi del 2012 a cura di verificatori EFQM.

Iren Acqua Gas, Mediterranea delle Acque, Genova Reti Gas e Laboratori Iren Acqua Gas hanno la
certificazione di Eccellenza rilasciata dall'Ente di Certificazione (gia ottenuta nel 2000 rispettiva-
mente come AMGA e Genova Acque). Il perseguimento dell'eccellenza aziendale ¢ stato ottenuto
attraverso il controllo di tutti gli aspetti relativi a Qualita, Ambiente e Sicurezza e la realizzazione
di un Sistema di Gestione Integrato che permetta un controllo ed un monitoraggio costante dei tre
aspetti gestionali.

Sempre nel corso del 2011 le Societa genovesi, Amter, CAE e Idrotigullio oltre a confermare la cer-
tificazione allo standard UNIENISO 9001/08 hanno ottenuto la certificazione allo standard OHSAS
18001/07.

Inoltre e nell'ambito dei sistemi a cui risultano gia certificate, le Societa Iren Mercato e Laboratori
Iride Acqua Gas hanno realizzato, nel corso del 2011, I'ampliamento del perimetro di certificazione
alle Unita organizzative e asset acquisiti a sequito della fusione con ex ENIA. Nello specifico e per
quanto riguarda Laboratori Iride Acqua Gas si evidenzia che per quanto riguarda i Laboratori di
Reggio Emilia e Imperia questi hanno mantenuto e quindi rinnovato positivamente I'Accreditamento
ai sensi della ISO 17025.

Le societa caposettore Iren Emilia S.p.A., assieme alle tre societa operative territoriali Enia PR S.r.l.,
Enia RE S.r.l. e Enia PC S.r.l., e Iren Ambiente S.p.A., forti delle competenze acquisite sul territorio e
della molteplicita e multidisciplinarita dei servizi erogati ai clienti e alla cittadinanza, mantengono la
certificazione ai sensi delle norme UNI EN ISO 9001 (Qualita) e UNI EN ISO 14001 (Ambiente).
Nel corso del 2011 sono stati sostenuti con esito positivo I'audit di sorveglianza del sistema di gestio-
ne per la qualita, per I'ambiente e per la sicurezza e la verifica di sorveglianza del sistema di gestione
aziendale per la conformita alla norma concernente le verifiche Emission Trading e la contempora-
nea convalida della dichiarazione delle emissioni di CO2 ai sensi della Direttiva 2003/87/CE e s.m.i.
per le attivita e gli impianti di competenza.
Il Gruppo Iren per I'anno 2012 operera, rispetto ai sistemi certificati, nei seguenti ambiti:
« Progetto biennale per I'Accreditamento di tutti i laboratori della Societa Laboratori Iren Acqua
Gas su base multi sito ai sensi della Norma ISO 17025
+ Estensione della certificazione di Iren Energia sugli asset relativi alla rete di distribuzione del
teleriscaldamento emiliano.
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SICUREZZA E AMBIENTE

SICUREZZA

In tale ambito, la politica sia della Capo Gruppo Iren S.p.A. sia delle Societa Capo Settore si mantiene
rivolta non solo al rispetto della normativa vigente in materia di sicurezza, ma anche al miglioramen-
to continuo.

Nel corso del 2011 sono prosequite le attivita di Sicurezza nel rispetto della normativa BS OHSAS
18001:2007 conseguendo il mantenimento, per le societa torinesi e genovesi, della certificazione.
In ambito Iren Energia, Iride Servizi ed AEM Torino Distribuzione proseguono i comitati di Direzione
periodici in cui vengono trattati e monitorati nel complesso gli aspetti di sicurezza.

Per le societa Iren Energia e le sue controllate e stata aggiornata la Valutazione dello stress da
lavoro correlato.

E"inoltre prosequita la verifica degli aspetti di sicurezza, sia in fase di progetto che in fase di realiz-
zazione, inerenti la centrale di Torino Nord.

E' stata avviata I'esecuzione della Sorveglianza Sanitaria al personale, mediante I'utilizzo di sale
visita attrezzate all'interno delle varie sedi aziendali, precedentemente esequita all'esterno.

E' in corso una verifica dei DPI unificati in uso, per I'eventuale sostituzione degli stessi, con altri di
migliori caratteristiche. In tale contesto si & provveduto alla sostituzione massiva dei caschi dielet-
trici, con un nuovo modello corredato da indicatore visivo per la sostituzione.

Sono stati anche formati i nuovi Rappresentanti dei lavoratori per la sicurezza eletti per le societa
Iren Energia, Iride Servizi e AEM Torino Distribuzione. Si € ultimata I'individuazione delle figure a cui
competono le responsabilita in materia di sicurezza e igiene sul lavoro: datore di lavoro, dirigenti e
preposti, attribuendo, in funzione della complessita della struttura, eventuali procure o attribuzioni
specifiche.

Iren Emilia & dotata di un Servizio Prevenzione e Protezione interno in possesso dei requisiti ne-
cessario per i compiti di Responsabile del Servizio Prevenzione e Protezione (RSPP) e Addetti al
Servizio Prevenzione e Protezione (ASPP). Il servizio prevenzione e protezione di Iren Emilia svolge
in service i compiti per le altre societa emiliane del gruppo. Il datore di lavoro ha nominato tre medici
competenti per lo svolgimento dei compiti di sorveglianza sanitaria nelle province di Parma, Pia-
cenza e Reggio Emilia. L'attivita della funzione & svolta nell'aggiornamento della documentazione
per allinearla alla nuova organizzazione aziendale. Il Servizio Prevenzione e Protezione propone un
piano formativo sulla sicurezza per tutte le societa emiliane del gruppo e verifica I'efficacia della
formazione. Il datore di lavoro di Iren Emilia ha conferito con procura notarile al responsabile della
funzione sicurezza i poteri relativi all'attuazione della politica della sicurezza e alla verifica della sua
attuazione.

AMBIENTE

Per quanto concerne la salvaguardia dell'ambiente, proseque I'impegno del Gruppo Iren nei vari
settoriin cui opera. In particolare, per le Societa Caposettore, tale impegno si manifesta attraverso
I'attenzione a principi di qualita e tutela ambientale, all'uso razionale delle risorse naturali e al pieno
rispetto delle normative vigenti nello svolgimento delle attivita delle proprie linee di business.

Al fine di assicurare un percorso di crescita aziendale sostenibile e improntato al principio del miglio-
ramento continuo, sono state impegnate risorse:

+ nello sviluppo della produzione di energia da fonti rinnovabili (idroelettrico) o assimilabili alle
rinnovabili (cogenerazione) e nella promozione del teleriscaldamento quale fornitura di energia
termica a minor impatto ambientale, nonché nell'adozione delle migliori tecnologie impiantisti-
che disponibili sul mercato, per garantire il minor impatto ambientale;

+ nel miglioramento dell'utilizzo delle risorse idriche, sia in termini di prelievo e utilizzo, che di
rilascio e scarico;

+ nella corretta gestione degli adempimenti riguardanti la problematica rifiuti speciali, per le fasi
legate alla produzione, allo stoccaggio, al trasporto e allo smaltimento/recupero finale;

+ nella diffusione delle informazioni riguardanti gli impatti delle attivita aziendali verso I'ambiente
esterno, attraverso specifiche pubblicazioni quali il Bilancio di Sostenibilita, le Dichiarazioni Am-
bientali, etc.

Dal punto di vista gestionale, per garantire il minor impatto ambientale delle attivita del Gruppo,

stata data particolare rilevanza:
+ al mantenimento dei sistemi di certificazione su base volontaria per quanto concerne i sistemi di
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gestione ambientale certificati ai sensi della norma UNI EN ISO 14001:2004 ed EMAS;

al monitoraggio delle prestazioni ambientali delle attivita attraverso I'uso di opportuni indicatori
per ogni aspetto ambientale significativo;

al controllo analitico degli impatti verso I'ambiente esterno, in particolare per quanto concerne
le emissioni in atmosfera, la qualita dell’aria, gli scarichi idrici, le emissioni acustiche ed i campi
elettromagnetici;

all'effettuazione di audit specifici interni finalizzati alla verifica della corretta gestione delle pro-
blematiche ambientali degli impianti aziendali;

all'ottemperanza degli adempimenti amministrativi, in particolare per quanto concerne i moni-
toraggi e i controlli connessi alle Autorizzazioni Integrate Ambientali (Direttiva I.P.P.C.) e all'e-
missione dei gas ad effetto serra (Emission Trading Sistem), per gli impianti soggetti;

al continuo coinvolgimento del personale aziendale, attraverso I'effettuazione di specifica in-
formazione e specifici corsi di formazione pianificati con cadenza annuale, sulle tematiche di
carattere ambientale e sulle migliori pratiche di gestione degli impianti per garantite il minor
impatto ambientale;

all'implementazione, nei vari siti del Gruppo Iren, degli step via via proposti dal nuovo sistema di
controllo della tracciabilita dei rifiuti, denominato SISTRI, istituito dal Ministero dell’Ambiente e
della Tutela del Territorio e del Mare, per garantire il passaggio, attraverso soluzioni tecnologi-
che avanzate, ad una gestione innovativa e piu efficiente dell'intera filiera dei rifiuti.

RELAZIONE SULLA GESTIONE AL 31 DICEMBRE 2011



IREN E LA SOSTENIBILITA

Crescere in modo sostenibile per generare valore per gli stakeholder, conciliando obiettivi economi-
ci, sociali e ambientali costituisce un traguardo fondamentale per il Gruppo Iren.

Il forte legame con i territori e il dialogo con gli Stakeholder sono elementi fondamentali per la so-
stenibilita economica, ambientale e sociale di Iren, attenta nel proprio agire quotidiano allo sviluppo
compatibile con il rispetto e la salvaguardia dell'ambiente.

L'utilizzo responsabile delle risorse naturali, la ricerca di una sempre migliore qualita dell'aria,
dell'acqua e piu in generale della qualita della vita tramite la minimizzazione delle diverse forme di
inquinamento e I'elevata produzione di energia eco-compatibile fanno del Gruppo uno degli opera-
tori di spicco nel panorama nazionale per quanto riguarda la capacita di crescere in piena armonia
con I'ambiente.

Le politiche del Gruppo sono coerenti con i principi fondamentali della sostenibilita ambientale, so-
ciale ed economica: il rispetto e la tutela del territorio, I'attenzione e la valorizzazione dei dipendenti,
la soddisfazione dei clienti, il dialogo costante con la comunita e la Pubblica Amministrazione, il
monitoraggio della catena di fornitura, la comunicazione trasparente con gli azionisti e i finanziatori.

Per comunicare ai propri stakeholder azioni, risultati e obiettivi in materia di responsabilita sociale,
il Gruppo Iren pubblica annualmente il Bilancio di Sostenibilita.

Il documento rappresenta infatti uno strumento che fornisce una rappresentazione dei valori, delle
strategie e delle relazioni qualitative e quantitative con i principali stakeholder.

Il Gruppo Iren ha predisposto il Bilancio di Sostenibilita secondo i “Sustainability Reporting Guideli-
nes & Electric Utility Sector Supplement” elaborati dal Global Reporting Initiative (GRI); inoltre sono
tenuti in considerazione i "Principi di redazione del Bilancio Sociale" elaborati dal Gruppo di Studio
per il Bilancio Sociale (GBS), come riferimento per la predisposizione del prospetto di determinazio-
ne e riparto del Valore Aggiunto.

Il documento & sottoposto alla revisione limitata secondo i criteri emanati dall'International Auditing
and Assurance Stardards Board, ed ha conseguito nella sua prima edizione il livello A+.

Il Bilancio di Sostenibilita, particolareggiato e denso di informazioni qualitative, rappresenta il rigo-
roso impegno di Iren volto a promuovere completezza e trasparenza, mantenendo e accrescendo la
fiducia degli Stakeholder mediante un percorso proattivo di dialogo e relazione, basato sul coinvolgi-
mento delle aree aziendali nello sviluppo di ulteriori strumenti ed iniziative tipici della Responsabilita
Sociale d'Impresa.
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INFORMAZIONI SULLA CORPORATE GOVERNANCE DI IREN

Iren S.p.A., come noto, rappresenta il risultato della fusione di Enia S.p.A. per incorporazione in Iride
S.p.A. (che ha assunto la denominazione di Iren S.p.A.), che ha avuto efficacia il 1° luglio 2010.

Iren S.p.A. si configura come una holding industriale operante nei settori dell'energia elettrica (pro-
duzione, distribuzione e vendita), dell'energia termica per teleriscaldamento (produzione e vendita),
del gas (distribuzione e vendita), dei servizi idrici integrati, dei servizi ambientali (raccolta, trasporto
e smaltimento dei rifiuti), della pubblica illuminazione e di ulteriori servizi minori per le pubbliche
amministrazioni.

Tali attivita sono svolte mediante cinque Societa di Primo Livello specializzate nella gestione dei di-
versi business, che operano direttamente, ed attraverso societa dalle stesse partecipate, nei settori
di specifica competenza.

Tale assetto e volto a rafforzare il radicamento territoriale del Gruppo, e I'integrazione delle diverse
filiere di business.

L'attivita di direzione e coordinamento svolta dalla Capogruppo Iren S.p.A. nei confronti delle societa
controllate & espressamente prevista e disciplinata nello statuto di Iren S.p.A. e negli statuti delle
Societa di Primo Livello.

Lo statuto di Iren S.p.A. prevede inoltre che: (i) al Presidente sia affidato il coordinamento delle
Societa di Primo Livello Iren Acqua Gas e Iren Mercato, nonché delle societa da queste controllate
e/o partecipate e delle relative attivita; (ii) all’Amministratore Delegato sia affidato il coordinamento
della Societa di Primo Livello Iren Energia nonché delle societa da queste controllate e/o partecipate
e delle relative attivita; (iii) al Direttore Generale sia affidato il coordinamento delle Societa di Primo
Livello Iren Emilia e Iren Ambiente nonché delle societa da queste controllate e/o partecipate e delle
relative attivita.

CORPORATE GOVERNANCE - RINVIO

La Societa ha un modello di governance tradizionale le cui regole di funzionamento, oltre che dalla
vigente normativa primaria e secondaria, sono dettate dallo statuto.

In particolare, per quanto attiene al potere di gestione, assume un ruolo centrale il Consiglio di Am-
ministrazione e, per le materie non rientranti nella competenza esclusiva di detto organo, e statuta-
riamente prevista la delega da parte del Consiglio al Comitato Esecutivo che, a sua volta, & tenuto a
subdelegare determinate materie al Presidente, all’Amministratore Delegato e Direttore Generale.
In merito all’Assemblea dei soci, all'Organo di Controllo (Collegio Sindacale) ed alla revisione legale,
fermo restando quanto per i medesimi e previsto dalla vigente normativa, lo statuto della Societa ne
stabilisce compiti e funzionamento.

Inoltre per quanto attiene ai sequenti aspetti di Corporate Governance della societa:
- I'adesione al Codice di Autodisciplina delle societa quotate promosso da Borsa Italiana ed il rela-
tivo stato di attuazione;
- larelazione sul governo societario e gli assetti proprietari con le informazioni di cui all'art. 123-
bis del D. Lgs. 24/2/1998 n. 58 e s.m.i. (Testo Unico della Finanza - TUF);
- la relazione sulle remunerazioni secondo quanto previsto dall'articolo 123-ter del D. Lgs.
24/2/1998 n. 58 e s.m.i introdotto dall'art.1, D. Lgs. 30 dicembre 2010, n. 259;
sirinvia alla “Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari” ai sensi dell'art. 123-bis del TUF
ed alla “Relazione sulle remunerazioni” redatte, per quanto concerne il primo documento, in conformi-
ta alla lll Edizione del Format diffuso da Borsa Italiana S.p.A. a febbraio 2012 e predisposte in osservan-
za altresi degli obblighi informativi verso gli Azionisti ed il mercato, previsti dal Codice di Autodisciplina
emanato da Borsa Italiana (edizione 2006), e dall'art. 89-bis del Regolamento Emittenti.
Tali relazioni ed inerenti allegati, ai sensi dell'art. 123-bis, comma 3, e dell'art. 123 -ter del TUF vengo-
no diffuse congiuntamente alla presente relazione sulla gestione e sono a disposizione del pubblico
presso la Sede Sociale e presso Borsa Italiana S.p.A.. | documenti sono altresi disponibili sul sito
internet www.gruppoiren.it, sezione Investor Relations.

Al fine di conformare il proprio modello di governo societario alle raccomandazioni contenute nel
Codice di Autodisciplina, il Consiglio di Amministrazione di Iren, nella riunione del 30 agosto 2010
ha costituito:

- un comitato per la remunerazione (il “Comitato per la Remunerazione") per I'esercizio delle
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funzioni previste dall'articolo 7 del Codice di Autodisciplina nonché di quanto precisato nella
riunione del Consiglio di Amministrazione del 30 settembre 2010;

- un comitato per il controllo interno (il “Comitato per il Controllo Interno") per 'esercizio delle
funzioni previste dall'articolo 8 del Codice di Autodisciplina.

Si riporta di sequito una breve descrizione delle competenze attribuite a ciascun comitato e della
relativa composizione.

COMITATO PER LA REMUNERAZIONE
Il Comitato per la Remunerazione & un organo consultivo e propositivo con il compito principale di:

(i) presentare al Consiglio di Amministrazione proposte per la remunerazione degli Amministrato-
ri Delegati e degli altri Amministratori che ricoprono particolari cariche, monitorando I'applica-
zione delle decisioni adottate dal Consiglio stesso;

(ii) valutare periodicamente i criteri adottati per la remunerazione dei dirigenti con responsabilita
strateqgiche, vigilare sulla loro applicazione sulla base delle informazioni fornite dall’Ammini-
stratore Delegato e formulare al Consiglio di Amministrazione raccomandazioni generali in
materia di remunerazioni.

La costituzione di tale comitato ha I'obiettivo di garantire la piu ampia informazione e trasparenza
sui compensi spettanti agli altri amministratori esecutivi ed ai dirigenti con responsabilita strategi-
che, nonché sulle rispettive modalita di determinazione. Il Comitato per la Remunerazione riveste
unicamente funzioni propositive e consultive, mentre il potere di determinare la remunerazione de-
gliamministratori e dei dirigenti investiti di particolari cariche, in conformita all'articolo 2389, terzo
comma, del Codice Civile, rimane in ogni caso in capo al Consiglio di Amministrazione, sentito il
parere del Collegio Sindacale.

La trattazione e I'adozione delle delibere in materia di remunerazione degli Amministratori da parte
del Comitato per la Remunerazione avviene in assenza dei diretti interessati.

In data 30 agosto 2010, il Consiglio di Amministrazione di Iren ha nominato quali membri del Co-
mitato per la Remunerazione i seguenti amministratori: Paolo Cantarella (indipendente), Ernesto
Lavatelli e Franco Amato (indipendente).

ComiTato PER IL CONTROLLO INTERNO

Il Comitato per il Controllo Interno ha I'obiettivo di assicurare che le valutazioni e le decisioni del
Consiglio di Amministrazione relative al sistema dei controlli interni, all'approvazione dei bilanci e
delle relazioni semestrali nonché ai rapporti tra la Societa ed il revisore esterno siano supportate
da un’adeqguata istruttoria. Al Comitato per il Controllo Interno sono rimessi i compiti e le funzioni
stabilite dal Codice di Autodisciplina.

Il Comitato per il Controllo Interno, oltre ad assistere il Consiglio di Amministrazione nell'espleta-
mento dei compiti sopra indicati:

a) valuta, unitamente al Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari ed
ai revisori, il corretto utilizzo dei principi contabili da parte della Capogruppo Iren e la loro
omogeneita con i principi adottati dalle Societa controllate ai fini della redazione del bilancio
consolidato;

b) su richiesta dell'’Amministratore Delegato e/o dell’Amministratore Esecutivo esprime pareri su
specifici aspetti inerenti all'identificazione dei principali rischi aziendali, nonché alla progetta-
zione, realizzazione e gestione del sistema di controllo interno;

¢) esamina il piano di lavoro preparato dai preposti al controllo interno nonché le relazioni perio-
diche da essi predisposte;

d) valuta le proposte formulate dalle Societa di revisione per I'affidamento del relativo incarico,
nonché il piano di lavoro predisposto per la revisione contabile e i risultati esposti nella relazio-
ne e nella eventuale lettera di suggerimenti;

e) vigila sull'efficacia del processo di revisione amministrativo/contabile;

f) svolge gli ulteriori compiti che gli vengono attribuiti dal Consiglio di Amministrazione;

g) riferisce al Consiglio, almeno semestralmente, in occasione dell'approvazione del bilancio e
della relazione semestrale, sull'attivita svolta nonché sull'adequatezza del sistema di controllo
interno.

| Comitato per il Controllo Interno assiste inoltre il Consiglio di Amministrazione ai fini della:

a) definizione delle linee di indirizzo del sistema di controllo interno, in modo che i principali rischi
afferentialren e alle sue controllate risultino correttamente identificati, nonché adeguatamen-
te misurati, gestiti e monitorati, determinando inoltre criteri di compatibilita di tali rischi con
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una sana e corretta gestione dell'impresa (sulla base delle attivita Risk Management/Corporate
Compliance);

b) individuazione di un amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalita del
sistema di controllo interno;

¢) valutazione, con cadenza almeno annuale, dell'adequatezza, dell'efficacia e dell'effettivo fun-
zionamento del sistema di controllo interno sulla base delle attivita Internal Auditing/Corporate
Compliance;

d) descrizione, nella relazione sul governo societario, degli elementi essenziali del sistema di con-
trollo interno, esprimendo la propria valutazione sull'adeguatezza complessiva dello stesso.

Il Comitato per il Controllo Interno nello svolgimento delle proprie funzioni ha la facolta di accedere
alle informazioni e alle funzioni aziendali necessarie per lo svolgimento dei propri compiti, nonché di
avvalersi di consulenti esterni, nei termini stabiliti dal Consiglio di Amministrazione.

In data 30 agosto 2010, il Consiglio di Amministrazione di Iren, avendo cura di assicurare la presenza
di almeno un componente in possesso di adeguata esperienza in materia contabile e finanziaria, ha
nominato quali membri del Comitato per il Controllo Interno i Consiglieri indipendenti Enrico Salza,
Alcide Rosina ed Alberto Clo.

Iren non ha ravvisato la necessita di costituire all'interno del Consiglio di Amministrazione un comi-
tato per le proposte di nomina, ritenendo che la procedura di presentazione delle liste per I'elezione
dell'organo amministrativo stabilita dallo Statuto Sociale costituisca una garanzia di correttezza e
trasparenza del sistema di nomina degli amministratori.

DICHIARAZIONE CIRCA L'OSSERVANZA DELLE NORME
IN MATERIA DI GOVERNO SOCIETARIO

Il sistema di corporate governance di Iren € in linea con le previsioni del Testo Unico e del Codice di
Autodisciplina. In particolare lo Statuto Sociale & coerente con le disposizioni del Testo Unico e le altre
previsioni di legge o regolamento applicabili alle societa quotate.
In particolare lo Statuto prevede, fra l'altro, che:
- gli amministratori debbano essere in possesso dei requisiti previsti dalla legge e dalle norme regola-
mentari in materia (articolo 147-quinquies, del Testo Unico);
- almeno due componenti del Consiglio di Amministrazione devono possedere i requisiti di indipenden-
za stabiliti dalla normativa applicabile (articolo 147-ter, quarto comma, del Testo Unico);
- lanomina dei componenti dell'intero Consiglio di Amministrazione avvenga sulla base di liste (artico-
lo 147-ter, primo comma, del Testo Unico);
- agli azionisti di minoranza spetti la nomina di almeno due dei Consiglieri di Amministrazione (articolo
147-ter, terzo comma del Testo Unico);
- un componente effettivo e un componente supplente del Collegio Sindacale siano eletti dalla lista
presentata dalla minoranza (articolo 148, secondo comma, del Testo Unico);
- il Presidente del Collegio Sindacale ed un sindaco supplente siano nominati dalla minoranza (articolo
148, comma 2-bis);
- sia nominato un soggetto preposto alla redazione dei documenti contabili societari, fissandone i re-
quisiti di professionalita ed i poteri e i compiti attribuiti allo stesso (articolo 154-bis del Testo Unico).




CUMULO MASSIMO DI INCARICHI RICOPERTI IN ALTRE SOCIETA

Secondo il Codice di autodisciplina di Iren gli amministratori accettano la carica quando ritengono di
poter dedicare allo svolgimento diligente dei loro compiti il tempo necessario, anche tenendo conto
del numero di cariche di amministratore o sindaco da essi ricoperte in altre societa quotate in mer-
cati regolamentati (anche esteri), in societa finanziarie, bancarie, assicurative o di rilevanti dimen-
sioni. Il Consiglio di Amministrazione, inoltre, sulla base dell'impegno richiesto agli amministratori
per lo svolgimento dell'incarico in Iren, pud esprimere il proprio orientamento in merito al numero
massimo di incarichi di amministratore o sindaco nelle societa di cui al comma precedente che possa
essere considerato compatibile con I'assolvimento di tale impegno. A tal fine pud proporre ai Soci
I'introduzione nello statuto sociale di particolari disposizioni finalizzate a regolare coerentemente la
nomina degli amministratori.

TRATTAMENTO DELLE INFORMAZIONI SOCIETARIE

La gestione della comunicazione verso I'esterno delle informazioni societarie rientra nelle attribu-
zioni del Direttore Generale, che si avvale della Direzione Investor Relations che operera in coordi-
namento con le Direzioni “Relazioni Istituzionali ed Esterne” ed "Affari Societari” sotto la direzione
dell'organo delegato alla comunicazione finanziaria di Iren.

Il Consiglio di Amministrazione del 10 dicembre 2010, in coerenza con le disposizioni del Regolamen-
to di Borsa, ha adottato il “Regolamento per la gestione interna e la comunicazione all'esterno di
informazioni riservate e/o privilegiate". Tale Regolamento disciplina espressamente gli obblighi di
comunicazione di cui all'articolo 114 comma 7 del TUF, come modificato dall'articolo 9 della Legge
n. 62/2005 (Market Abuse), ed agli articoli 152-sexies e seguenti del Regolamento Emittenti, con
riferimento alla realta organizzativa e societaria del Gruppo Iren. In particolare, ai sensi delle dispo-
sizioni dilegge, di regolamento e dei provvedimenti di autoregolamentazione sopra citati, le Persone
Rilevanti (ovvero i soggetti individuati in base ai criteri definiti dall’'articolo 152 sexies del Regola-
mento Emittenti) devono comunicare, entro 5 giorni di mercato aperto, alla Consob e al pubblico le
operazioni di acquisto, vendita, sottoscrizione o scambio di azioni emesse dall'Emittente o strumenti
finanziari ad esse collegati, dai medesimi compiute o da persone strettamente legate agli stessi,
qguando superino la soglia cumulativa di Euro 5.000 annui. Il Regolamento predetto & disponibile sul
sito www.gruppoiren.it.

In conformita alle norme per la prevenzione degli abusi di mercato, & istituito presso Iren il Registro,
previsto dall'articolo 115-bis del Testo Unico della Finanza, delle persone che, in ragione dell'attivita
lavorativa o professionale, ovvero in ragione delle funzioni svolte, hanno accesso alle informazioni
privilegiate.

AMMINISTRATORE ESECUTIVO INCARICATO DI SOVRINTENDERE ALLA FUNZIONALITA

DEL SISTEMA DI CONTROLLO INTERNO

Il Consiglio di Amministrazione di Iren ha individuato un amministratore esecutivo incaricato di so-
vrintendere alla funzionalita del sistema di controllo interno nella persona del Presidente Ing. Ro-
berto Bazzano.

PrerosTo AL CONTROLLO INTERNO
Il Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 30 settembre 2010, sentito il Comitato per il Con-
trollo Interno, ha nominato i Preposti al Controllo Interno, incaricati di verificare che il sistema di
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controllo interno sia sempre adeguato, pienamente operativo e funzionante, nelle persone della
dr.ssa Anna Socco e del dr. Maurilio Battioni. La nomina & avvenuta subito dopo la nomina dell'Ing.
Bazzano alla carica di Amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalita del
sistema di controllo interno.

| Preposti al Controllo Interno non sono responsabili di alcuna area operativa e non percepiscono
remunerazione per l'incarico assegnato.

Iren ha istituito una funzione di Internal Audit: i Preposti si identificano con i responsabili della sud-
detta funzione. A tale funzione & assegnato un adeguato budget per lo svolgimento delle proprie
attivita.
| Preposti al Controllo Interno:
» hanno avuto accesso diretto a tutte le informazioni utili per lo svolgimento del proprio incarico;
» hanno riferito del proprio operato al comitato per il controllo interno ed al collegio sindacale.
| Preposti al Controllo Interno dilren, sia in occasione della presentazione della Relazione finanziaria
semestrale al 30 giugno 2011 che del progetto di Bilancio dell'esercizio 2011, hanno presentato al Co-
mitato per il Controllo Interno una relazione di sintesi sulle attivita svolte, rispettivamente, nel corso
del primo e del secondo semestre 2011, al fine di verificare I'adeguatezza e I'operativita del Sistema
di Controllo Interno della Societa.
In particolare, la relazione dei Preposti ha affrontato i sequenti argomenti:
+ presentazione della configurazione attuale del sistema di controllo interno di Iren con riferimen-
to agli elementi costitutivi dello stesso;
+ presentazione delle risultanze delle verifiche svolte dalla funzione Internal Auditing presso le
principali Societa del Gruppo con l'obiettivo di monitorare il sistema di controllo interno inerente
i processi piu significativi di Iren e delle principali Societa controllate: con riferimento a ciascuna
verifica vengono presentati il quadro riassuntivo dei riscontri emersi, gli eventuali suggerimenti
espressi, nonché il monitoraggio nel tempo delle azioni correttive attuate o in corso (follow-up);
+ sintesi delle attivita svolte, in Iren e nelle Societa di Primo Livello, sia con riferimento all'attua-
zione dei Modelli di organizzazione, gestione e controllo ex D. Lgs. 231/01 approvati dai rispettivi
Consigli di Amministrazione, sia per quanto concerne le attivita poste in essere in merito alle
prescrizioni della Legge 262/05.

ULTERIORI ORGANI ED ADEMPIMENTI

Iren ha adeguato il proprio sistema di corporate governance alle previsioni del Testo Unico e del Co-
dice di Autodisciplina attraverso I'adozione da parte del Consiglio di Amministrazione dell’'Emittente
delle delibere a cio necessarie.

Inoltre & stato individuato il Direttore Investor Relations nella persona dell'Ing. Giulio Domma ed &
stato nominato, con il parere favorevole del Collegio Sindacale, in data 1° luglio 2010 quale Dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili societari il Direttore Amministrazione e Finanza di
Iren, dott. Massimo Levrino, ai sensi dell'articolo 154-bis del Testo Unico.

REQUISITI DEGLI AMMINISTRATORI

Tutti i membri del Consiglio di Amministrazione della Societa sono muniti dei requisiti di onorabilita
di cui all'articolo 147-quinquies del Testo Unico.

| Consiglieri di Amministrazione Paolo Cantarella, Gianfranco Carbonato, Alcide Rosina, Franco
Amato, Enrico Salza e Alberto CI0 sono inoltre muniti dei requisiti di indipendenza previsti dall'arti-
colo 148, terzo comma, del Testo Unico e dall'articolo 3.C.1. del Codice di Autodisciplina.

MoDELLO ORGANIZZATIVO Al SENSI DEL D. Las. 231/2001

Iren e le societa del Gruppo Iren hanno adottato un modello di organizzazione, gestione e controllo,
ai sensi del D. Lgs. n. 231/2001, articolato in tutte le sue componenti secondo le disposizioni del pre-
detto decreto e le indicazioni contenute nei codici di comportamento predisposti da Confindustria e
Confservizi ed adattato al Gruppo Iren (il “Modello™).

Il Modello persegue I'obiettivo di configurare un sistema strutturato ed organico di procedure e di
attivita di controllo, volto a prevenire, per quanto possibile, la commissione di condotte che possano
integrare i reati contemplati dal D. Lgs. 231/2001.

L'individuazione delle attivita esposte al rischio relativo alla commissione di un reato e la loro conse-
guente proceduralizzazione, hanno come obiettivo quello di determinare una consapevolezza in tut-
ti coloro che operano in nome e per conto di Iren di poter incorrere in un illecito passibile di sanzione
e, dall'altro, grazie ad un monitoraggio dell'attivita, consentire a Iren di intervenire per prevenire o
contrastare la commissione dei reati stessi.
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Il Modello, approvato dal Consiglio di Amministrazione di Iride S.p.A. nella seduta del 14 novembre
2007 comprende:
(i) la descrizione del quadro normativo;
(ii) la descrizione delle attivita svolte dalla Societa, sintesi del modello di governance e dell'asset-
to organizzativo generale della Societa;
(iii) la descrizione della metodologia sequita per la redazione del Modello;
(iv) la composizione ed il funzionamento dell’Organismo di Vigilanza;
(v) il sistema disciplinare e sanzionatorio;
(vi) il piano di formazione e comunicazione;
(vii) i criteri di aggiornamento del Modello;
(viii) la descrizione delle attivita della Societa che possono essere a rischio per la commissione
degliilleciti previsti dal D. Lgs. N. 231/2001 con la previsione dei relativi protocolli di controllo.

Le tipologie di reati individuate sono le sequenti:
(i) reati nei rapporti con la Pubblica Amministrazione;
(ii) reati societari;
(iii) market abuse;
(iv) reati commessi con violazione delle norme per la prevenzione degli infortuni sul lavoro;
(v) altre fattispecie di reato.

Accanto al Modello di Organizzazione Gestione e Controllo, I'Emittente ha adottato, con delibera del
Consiglio di Amministrazione del 10 dicembre 2010, anche il Codice Etico.

La Societa ha optato per una composizione collegiale del proprio Organismo di Vigilanza con l'obiettivo di
soddisfare i requisiti di autonomia, indipendenza, professionalita e continuita d'azione sopra richiamati.
| componenti dell’Organismo di Vigilanza sono tre amministratori privi di deleghe operative uno dei
quali indipendente.

L'Organismo di Vigilanza di Iren svolge, avvalendosi della funzione internal audit, verifiche sugli
ambiti di attivita risultati a rischio ai sensi del D. Lgs. N. 231/2001 e riferisce semestralmente al
Consiglio di Amministrazione circa le attivita svolte e le risultanze emerse. Ove ritenuto necessario
I'Organismo di Vigilanza esprime suggerimenti volti a migliorare il sistema di controllo delle attivita
e ne monitora I'attuazione.

Sia la parte generale del Modello sia il Codice Etico sono disponibili sul sito internet della Societa
www.gruppoiren.it nella sezione investor relations/corporate governance/altri documenti societari.

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE
Il Consiglio di Amministrazione di Iren, in data 30 novembre 2010, ha adottato il “Regolamento Inter-
no in materia di operazioni con parti correlate”, emanato in attuazione:
a) delle disposizioni in materia di operazioni con parti correlate di cui all'art. 2391-bis del codice
civile;
b) delle disposizioni di cui all'art. 114 del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (il “TUF") ;
¢) delregolamento recante disposizioniin materia di operazioni con parti correlate, adottato dalla
Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, successivamente modificato con delibera n.
17389 del 23 giugno 2010 (“Regolamento Consob").
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Il Regolamento si applica a far data dal 1° gennaio 2011.

Le previsioni relative all'informativa al pubblico previste dal Regolamento Consob e dal presente
Regolamento si applicano a far data dal 1° dicembre 2010.
II"Regolamento interno in materia di operazioni con parti correlate” (di seguito anche “Regolamen-
to OPC") & pubblicato sul sito Iren (www.gruppoiren.it) e, in sintesi, prevede:

a) l'individuazione delle parti correlate;

b) cosa siintende per operazione con parte correlata;

¢) operazioni di importo esiguo;

d) operazioni di minore rilevanza e relativa procedura;

e) operazioni di maggiore rilevanza e relativa procedura;

f) casidiesclusione;

g) costituzione del Comitato per le operazioni con parti correlate;

h) operazioni di competenza assembleare;

i) modifiche allo statuto da sottoporre all'assemblea straordinaria dei soci di Iren;

j) forme di pubblicita.

Da ultimo e per cid che concerne i top managers, si segnala che:
a) il Presidente di lren S.p.A. (Ing. Bazzano) riveste altresi la carica di Amministratore Delegato e di
Direttore Generale in Iren Acqua Gas;
b) 'Amministratore Delegato di Iren S.p.A. (Ing. Garbati) riveste altresi la carica di Amministratore
Delegato e di Direttore Generale in Iren Energia;
c) il Direttore Generale di Iren S.p.A. (Dr. Viero) riveste altresi la carica di Amministratore Delegato
e di Direttore Generale in Iren Emilia e di Amministratore Delegato in Iren Ambiente.
L'interesse che tali Organi delegati hanno in operazioni fra la Capogruppo e le Societa di Primo
Livello e dichiarato in occasione della loro approvazione da parte dei rispettivi Consigli di Ammini-
strazione.

La Societa e le Societa dalla stessa controllate informano i rapporti con parti correlate a principi di
trasparenza e correttezza, resi noti nella Relazione sulla Gestione (a norma dell’art. 2391bis Codice
Civile). Buona parte di tali rapporti attengono a prestazioni fornite alla generalita della clientela
(fornitura di gas, acqua, energia elettrica, calore ecc.), e sono regolati dai contratti normalmente
applicati in tali situazioni.

Ove non si tratti di prestazioni di tipo corrente, i rapporti sono regolati da specifici contratti, le cui
condizioni sono fissate sulla base delle normali condizioni praticate sul relativo mercato. Nel caso in
cui tale riferimento non sia disponibile o significativo, si definiscono i diversi profili mediante ricorso
ad esperti e/o professionisti indipendenti.

Le funzioni e le competenze del comitato di amministratori indipendenti che, ai sensi del Regola-
mento Consob, deve esprimere il proprio parere in relazione all'effettuazione delle operazioni di
minore e maggiore rilevanza con Parti Correlate e, in generale, svolgere anche tutte le altre funzioni
assegnate in materia di operazioni con Parti Correlate, sono state affidate dal Consiglio di Ammini-
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strazione (seduta del 30 novembre 2010) al proprio Comitato per il controllo interno, che, per il solo
svolgimento di dette competenze in materia di operazioni con Parti Correlate, assume una compo-
sizione allargata.
Piu precisamente, al fine di garantire il requisito dell'indipendenza e della “non correlazione" nella
singola operazione (intendendo per “non correlazione” I'estraneita rispetto alla controparte di una
determinata operazione ed alle sue parti correlate), il Comitato per il controllo interno viene integra-
to con altri amministratori indipendenti (ex art. 148, comma 3, D. Lgs. 58/98 ed ex art. 3 del Codice
di Autodisciplina emesso da Borsa Italiana) presenti nel Consiglio di Amministrazione della Societa,
attribuendo al Presidente del Comitato per il controllo interno il compito di individuare, in base alla
maggiore anzianita anagrafica, tenendo altresi conto degli incarichi ad essi gia attribuiti ai sensi del
Regolamento Interno, un sotto comitato (i c.d. Membri Designati) composto di tre amministratori
indipendenti e non correlati in relazione alla singola operazione con parte correlata da esaminare.
A tale scopo, il Consiglio di Amministrazione - nella seduta del 30 novembre 2010 - ha confermato
- anche ai fini di quanto previsto dall'art. 7.1 del Regolamento Interno sulle Operazioni con Parti Cor-
relate circa la composizione allargata del Comitato di Controllo Interno, limitatamente all'espleta-
mento delle funzioni relative alle operazioni con parti correlate - che i sequenti membri del Consiglio
di Amministrazione della Societa:

- Franco Amato;

- Paolo Cantarella;

- Gianfranco Carbonato;
sono tuttora in possesso dei requisiti previsti dall'art. 148, comma 3, del D. Lgs. 58/98 e s.m.i. (c.d.
TUF) e di quelli previsti dal Codice di Autodisciplina promosso da Borsa Italiana S.p.A. nonché di
quello adottato dalla Societa e rispondono quindi alla qualifica di amministratori indipendenti ai
sensi dell'art. 3, lettera (h), del Regolamento Consob recante disposizioni in materia di operazioni
con parti correlate.

Nel corso dell'esercizio 2011, si sono profilate le sequenti operazioni con parti correlate: (i) una con
il Comune di Torino, per il tramite della societa controllata Iride SERVIZI S.p.A., afferente la modifi-
cazione di alcune clausole delle vigenti convenzioni di servizio con la Citta; (ii) una con il Comune di
Parma, per il tramite della societa controllata Iren AMBIENTE S.p.A., afferente la sospensione dei la-
vori per larealizzazione del termovalorizzatore nella Citta di Parma. In conformita a quanto previsto
nel vigente Regolamento OPC, per ogni operazione, & stato designato I'apposito sottocomitato di
amministratoriindipendenti e “non correlati”, il quale ha provveduto al relativo esame e manifestato
il parere sull'interesse della societa alla singola operazione esaminata, nonché sulla convenienza e
sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni.

Inoltre alla fine dell'esercizio 2011 si e profilata un'operazione con la parte correlata BANCA [MI
S.p.A. per l'affidamento dell'incarico di advisor finanziario in un'operazione straordinaria. Anche
per tale operazione e stato designato I'apposito sottocomitato di amministratori indipendenti e “non
correlati”, il quale ha provveduto al relativo esame e manifestato il parere sull'interesse della societa
all'operazione, nonché sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni.

Gruppo Iren
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ALTRE INFORMAZIONI

CODICE IN MATERIA DI PROTEZIONE DEI DATI PERSONALI

Nell'ambito delle attivita previste dal D.Lgs. 196/03, denominato “Codice in materia di protezione
dei dati personali”, sono state attuate attivita utili a valutare il sistema di protezione delle informa-
zioni nelle societa del Gruppo assoggettate a tale normativa. Tali attivita hanno evidenziato una
sostanziale adequatezza agli adempimenti richiesti dalla normativa in materia di protezione dei dati
personali gestiti da tali societa.

ATTESTAZIONI EX ART. 2.6.2 DEL REGOLAMENTO DI BORSA

Con riferimento alle attestazioni di cui all’art. 2.6.2 comma 15 del Regolamento di Borsa relative
all'adeguamento alle condizioni di cui all'art. 36 e ss. del Regolamento Mercati di CONSOB, si segnala
che la societa non controlla societa costituite e regolate dalla legge di stati non appartenenti all'U-
nione Europea di significativa rilevanza secondo le disposizioni di cui al titolo VI, capo Il del regola-
mento adottato dalla CONSOB con delibera n. 11971 del 1999 e successive modificazioni. Pertanto
le disposizioni contenute nel comma 1 dell'art. 36 del Regolamento Mercati non risultano essere
applicabili. Riguardo alle condizioni previste dall'art. 37 del Regolamento Mercati si evidenzia che la
societa non & sottoposta all'attivita di direzione e coordinamento di altra societa.

RELAZIONE SUL GOVERNO SOCIETARIO E GLI ASSETTI SOCIETARI

La Relazione sul Governo societario e gli assetti societari e la Relazione sulle remunerazioni, ap-
provate dall'organo di amministrazione e pubblicate congiuntamente alla Relazione sulla gestione,
comprendono le informazioni non richiamate nel precedente capitolo “Corporate Governance”, cosi
come previste dagli articoli 123 bis e 123 ter del Decreto legislativo 24 febbraio 1998 n. 58 e succes-
sive modificazioni ed integrazioni.
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PROPOSTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
ALLUASSEMBLEA DEGLI AZIONIST

PROPOSTE RELATIVE AL PUNTO ALL'ORDINE DEL GIORNO “Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2011 e
Relazione sulla gestione: deliberazioni inerenti e conseguenti.”

Signori Azionisti,

in relazione a quanto precedentemente esposto, Vi proponiamo:
+ di approvare il bilancio dell'esercizio al 31 dicembre 2011 che chiude con una perdita di Euro
57.042.700,32;
+ di coprire la perdita d'esercizio mediante I'utilizzo delle altre riserve libere in sospensione d'imposta.

Vi proponiamo altresi di coprire le perdite portate a nuovo pari a 36.506.746,19 mediante I'utilizzo
delle altre riserve libere in sospensione d'imposta.

Inoltre Vi proponiamo di approvare la distribuzione di un dividendo straordinario unitario pari a euro
0,013 da assegnare alle 1.181.725.677 azioni ordinarie e alle 94.500.000 azioni di risparmio del valo-
re nominale di1euro in pagamento a partire dal giorno 21 giugno 2012, contro stacco delle cedola il
18 giugno 2012, per un totale di euro 16.590.933,80 attingendo per euro 7.555.031,91 alla riserva di
conferimento e per euro 9.035.901,89 alla riserva straordinaria.

Per il Consiglio di Amministrazione
il Presidente
Ing. Roberto Bazzano

Gruppo lIren
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PROSPETTO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA

migliaia di euro

Note 31.12.2011 dicui parti 31.12.2010 di cui parti
correlate correlate

ATTIVITA
Attivita materiali (1) 2.837.578 2.642.531
Investimenti immobiliari (2) 1.943 2.687
Attivita immateriali a vita definita ) 1.280.769 1.168.458
Avviamento 4) 131.651 132.117
Partecipazioni valutate con il metodo del
Patrimonio Netto (5) 230.818 324.106
Altre partecipazioni (6) 170.015 296.249
Attivita finanziarie non correnti (7) 132.299 128.780 88.388 82.361
Altre attivita non correnti (8) 27.826 29.463
Attivita per imposte anticipate 9) 174.850 134.046
Totale attivita non correnti 4.987.749 4.818.045
Rimanenze (10) 67.931 45.227
Crediti commerciali 1) 1.239.730 150.717 1.115.235 168.367
Crediti per imposte correnti 12) 4.400 5.755
Crediti vari e altre attivita correnti (13) 269.887 3.005 209.504 2.081
Attivita finanziarie correnti 14) 377.235 355.751 377.281 367.728
Cassa e altre disponibilita liguide equivalenti (15) 44,758 4.376 144.548
Totale attivita correnti 2.003.941 1.897.550
Attivita destinate ad essere cedute (16) 31.622 420 77.857 569
TOTALE ATTIVITA 7.023.312 6.793.452
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migliaia di euro

Note 31.12.2011 dicui parti 31.12.2010 di cui parti
correlate correlate
PATRIMONIO NETTO
Patrimonio netto attribuibile
ai soci della Capogruppo
Capitale sociale 1.276.226 1.276.226
Riserve e Utili (Perdite) a nuovo 462.995 432.700
Risultato netto del periodo (107.890) 143.104
Totale patrimonio netto
di pertinenza della Capogruppo 1.631.331 1.852.030
Patrimonio netto di pertinenza dei Terzi 213.375 229.590
TOTALE PATRIMONIO NETTO (17) 1.844.706 2.081.620
PASSIVITA
Passivita finanziarie non correnti (18) 2.051.413 210.604 1.829.263
Benefici ai dipendenti (19) 86.791 94.327
Fondi per rischi ed oneri (20) 231.057 195.133
Passivita per imposte differite (21) 114.438 106.806
Debiti vari e altre passivita non correnti (22) 146.123 148.383
Totale passivita non correnti 2.629.822 2.373.912
Passivita finanziarie correnti (23) 1.155.554 208.709 1.041.103 3.628
Debiti commerciali (24) 1.040.014 124.649 955.677 175.561
Debiti vari e altre passivita correnti (25) 216.220 1.018 270.444 3.387
Debiti per imposte correnti (26) 37.740 12.560
Fondi per rischi ed oneri quota corrente (27) 99.061 35.807
Totale passivita correnti 2.548.589 2.315.591
Passivita correlate ad attivita
destinate ad essere cedute (28) 195 22.329
TOTALE PASSIVITA 5.178.606 4.711.832
TOTALE PA'I:RIMONIO NETTO
E PASSIVITA 7.023.312 6.793.452

Gruppo Iren
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PROSPETTO DI CONTO ECONOMICO

migliaia di euro

Note Esercizio di cui parti Esercizio  di cui parti
2011 correlate 2010 correlate
RICAVI
Ricavi per beni e servizi (29) 3.254.248 226.672 2.600.075 262.382
Variazione dei lavori in corso (30) 632 1.274
Altri proventi (31) 265.232 17.559 226.538 6.580
Totale ricavi 3.520.112 2.827.887
COSTI OPERATIVI
Costi materie prime sussidiarie
di consumo e merci (32) (1.682.008) (479.810)  (1.370.811) (401.961)
Prestazioni di servizi e godimento
beni di terzi (33) (940.605) (111.083) (713.128) (150.614)
Oneri diversi di gestione (34) (71.345) (3.481) (63.511)
Costi per lavori interni capitalizzati (35) 28.208 19.454
Costo del personale (36) (262.565) (204.699)
Totale costi operativi (2.928.315) (2.332.695)
MARGINE OPERATIVO LORDO 591.797 495.192
AMMORTAMENTI, ACCANTONAMENTI
E SVALUTAZIONI
Ammortamenti (37) (209.293) (165.095)
Accantonamenti e svalutazioni (38) (74.140) (44.617)
Totale ammortamenti, accantonamenti
e svalutazioni (283.433) (209.712)
RISULTATO OPERATIVO 308.364 285.480
GESTIONE FINANZIARIA (39)
Proventi finanziari 27.103 1.374 16.648 6.980
Oneri finanziari (94.137) (67) (75.100) (11)
Totale gestione finanziaria (67.034) (58.452)
Risultato di collegate contabilizzate
con il metodo del patrimonio netto (40) (3.806) 11.052
Rettifica di valore di partecipazioni 41 (223.321) (440)
- di cui non ricorrenti (217.466) -
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 14.203 237.640
Imposte sul reddito (42) (114.485) (88.990)
RISULTATO NFTTO DELLE ATTIVITA
IN CONTINUVITA (100.282) 148.650
Risultato netto da attivita
operative cessate (43) 1.004 1.740
RISULTATO NETTO DEL PERIODO (99.278) 150.390
attribuibile a:
- Utile (perdita) di pertinenza del Gruppo (107.890) 143.104
- Utile (perdita) di pertinenza di terzi (44) 8.612 7.286
Utile per azione ordinarie e di risparmio  (45)
- base (euro) (0,08) 0,14
- diluito (euro) (0,08) 0,14
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PROSPETTO DELLE ALTRE COMPONENTI
DI CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

migliaia di euro

Note Esercizio 2011 Esercizio 2010

Utile/(perdita) del periodo - Gruppo e Terzi (A) (99.278) 150.390
Altre componenti di conto economico complessivo (46)
- quota efficace delle variazioni di fair value della

copertura di flussi finanziari (11.002) (433)
- variazioni di fair value delle attivita finanziarie

disponibili per la vendita 8.067 (13.409)
- quota degli altri utili/(perdite) delle imprese valutate

con il metodo del patrimonio netto (5.852) 2.516
Effetto fiscale delle altre componenti di conto
economico complessivo 3.098 (551)
Totale altre componenti di conto economico
complessivo al netto dell'effetto fiscale (B) (5.689) (11.877)
Totale Utile/(perdita) complessiva (A)+(B) (104.967) 138.513
attribuibile a:
- Utile (perdita) di pertinenza del Gruppo (113.479) 131.302
- Utile (perdita) di pertinenza di terzi 8.512 7.211

Gruppo Iren
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI

DELLE VOCI DI PATRIMONIO NETTO

Capitale Riserva Riserva legale Riserva
sociale sovrap. copertura
Emissione flussi
azioni finanziari
31/12/2009 832.042 105.102 20.258 (15.074)
Riserva legale 3.604
Dividendi agli azionisti
Variazioni derivanti da aggregazioni aziendali 444184 (3.387)
Variazione area di consolidamento
e cambio interessenze
Altri movimenti
Utile complessivo rilevato nel periodo 1.432
di cui:
- Utile netto del periodo
- Altre componenti di Conto Economico
complessivo 1.432
31/12/2010 1.276.226 105.102 23.862 (17.029)
Riserva legale 5.134
Dividendi agli azionisti
Utili portati a nuovo
Cambio interessenze
Variazione area di consolidamento
Aumento capitale societa controllate
Altri movimenti
Perdita complessiva rilevata nel periodo (13.708)
di cui:
- Perdita netta del periodo
- Altre componenti di Conto Economico
complessivo (13.708)
31/12/201 1.276.226 105.102 28.996 (30.737)
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migliaia di euro

Riserva Altre riserve e Totale riserve e Utile Patrimonio Patrimonio Patrimonio
Available Utile (perdite) Utili (perdite) d'esercizio netto del netto di Terzi netto del
for Sale accumulate accumulate Gruppo Gruppo
e di Terzi

o 302.659 412.945 6.397 1.251.384 135.219 1.386.603

3.604 (3.604) - -

(67.931) (67.931) (2.793) (70.724) (3.549) (74.273)

5.115 67.455 69.183 513.367 513.367
23.387 23.387 23.387 93.804 117.191

3.314 3.314 3.314 (3.095) 219

(13.234) (11.802) 143.104 131.302 7.211 138.513
143.104 143.104 7.286 150.390

(13.234) (11.802) (11.802) (75) (11.877)
(8.119) 328.884 432.700 143.104 1.852.030 229.590 2.081.620
5.134 (5.134) - -

(10.975) (10.975) (97.504) (108.479) (12.818) (121.297)

40.466 40.466 (40.466) - -

1.355 1.355 1.355 (597) 758

- - (11.592) (11.592)

= o 283 283

(96) (96) (96) ) (99)

8.119 (5.589) (107.890) (113.479) 8.512 (104.967)
(107.890) (107.890) 8.612 (99.278)

8.119 - (5.589) (5.589) (100) (5.689)

= 359.634 462.995 (107.890) 1.631.331 213.375 1.844.706
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RENDICONTO FINANZIARIO

Esercizio 2011

migliaia di euro

Esercizio 2010

A. Disponibilita liquide iniziali 144.112 40.373
Flusso finanziario generato dall'attivita operativa

Risultato del periodo (99.278) 150.390
Rettifiche per:

Ammortamenti attivita materiali e immateriali 209.293 165.095
(Plusvalenze) Minusvalenze e altre variazioni patrimoniali (9.917) (1.553)
Variazione netta TFR e altri benefici ai dipendenti (7.536) (1.331)
Variazione netta fondo rischi e altri oneri 40.348 (2.479)
Utili dalla vendita di attivita operative cessate al netto

degli effetti fiscali (2.058) (1.740)
Variazione imposte anticipate e differite (30.073) (16.367)
Variazione altre attivita/passivita non correnti (623) (10.756)
Dividendi ricevuti (558) (185)
Quota del risultato di collegate 3.806 (11.052)
Svalutazioni (Rivalutazioni) nette di attivita immobilizzate 230.553 440
B. Cash flow operativo prima delle variazioni di CCN 333.957 270.462
Variazione rimanenze (22.704) 6.853
Variazione crediti commerciali (124.495) 33.120
Variazione crediti tributari e altre attivita correnti (59.029) 12.681
Variazione debiti commerciali 84.338 62.222
Variazione debiti tributari e altre passivita correnti (29.044) (52.477)
C. Flusso finanziario derivante da variazioni di CCN (150.934) 62.399
D. Cash flow operativo (B+C) 183.023 332.861
Flusso finanziario da (per) attivita di investimento

Investimenti in attivita materiali e immateriali (493.254) (490.139)
Investimenti in attivita finanziarie 46) (7.707)
Realizzo investimenti e variazione attivita destinate

ad essere cedute 9.166 25.459
Cessione di attivita operative cessate al netto

della liquidita ceduta 29.203 =
Dividendi ricevuti 1.137 10.957
Altri movimenti di attivita finanziarie = (3.230)
E. Totale flusso finanziario da attivita di investimento (443.794) (464.660)
F. Free cash flow (D+E) (260.771) (131.799)
Flusso finanziario da attivita di finanziamento

Erogazione di dividendi (121.297) (74.273)
Altre variazioni di Patrimonio netto 1.042 98.585
Nuovi mutui e finanziamenti a lungo termine 655.758 217.750
Rimborsi di mutui e finanziamenti a lungo termine (109.518) (320.652)
Variazione crediti finanziari (43.927) 8.076
Variazione debiti finanziari (220.641) 268.224
Disponibilita liquide acquisite con la fusione Iride-Enia - 37.828
G. Totale flusso finanziario da attivita di finanziamento 161.417 235.538
H. Flusso monetario del periodo (F+G) (99.354) 103.739
I. Disponibilita liquide finali (A+H) 44.758 144.112
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NOTE ESPLICATIVE

PREMESSA

Iren S.p.A., & una societa di diritto italiano, multiutility quotata alla Borsa Italiana, nata il 1° luglio
2010 dall'unione tra Iride ed Enia.

| settori di attivita nei quali il Gruppo opera sono:
+ Generazione Elettrica e Calore (Produzione Idroelettrica, Cogenerazione elettrica e calore, pro-
duzione da Fonti rinnovabili);
+ Mercato (Vendita energia elettrica, gas, calore);
+ Infrastrutture Energetiche (Reti di distribuzione dell’'energia elettrica, reti di distribuzione del
gas, reti di teleriscaldamento, impianti di rigassificazione LNG);
+ Servizio Ildrico Integrato (vendita e distribuzione acqua, depurazione e fognatura);
+ Ambiente (Raccolta e Smaltimento rifiuti);
+ Altri servizi (Telecomunicazioni, Illuminazione Pubblica, Servizi global service ed altri minori).
Nell'apposito paragrafo XlI, Informativa per settori di attivita, sono presentate le informazioni richie-
ste dall'lFRS 8.

Iren S.p.A. e strutturata sul modello di una holding industriale con sede direzionale a Reggio Emilia
e sedi operative a Genova, Parma, Piacenza e Torino, e societa responsabili delle singole linee di
business.

Nel confronto tra le grandezze economiche presentate negli schemi di Bilancio al 31 dicembre 2010 e
31dicembre 2011 & necessario considerare che i primi non sono comprensivi dell'apporto del Gruppo
Enia per i primi sei mesi del 2010 in quanto la fusione tra il Gruppo Iride e il Gruppo Enia & avvenuta
il 1° luglio 2010.

Nella relazione sulla gestione sono presentati i dati pro forma ed i relativi criteri di predisposizione.

Sono state apportate delle riclassifiche ai prospetti riportati al 31 dicembre 2010 per adeguarsi alla
classificazione adottata per le voci corrispondenti al 31 dicembre 2011. Le riclassifiche principali sono
descritte nelle note al bilancio.

Relativamente al prospetto del rendiconto finanziario si segnala che nell'esercizio 2011 vengono evi-
denziate le Plusvalenze/Minusvalenze e altre variazioni patrimoniali a rettifica del cash flow opera-
tivo e i Nuovi mutui e finanziamenti a lungo termine e i relativi rimborsi. A tal proposito si & provve-
duto ariclassificare i dati comparativi del 2010.

Il bilancio consolidato della societa per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 comprende i bilanci del-
la Societa e delle sue controllate (unitamente, il “Gruppo” e, singolarmente, le “entita del Gruppo”) e
la quota di partecipazione del Gruppo in societa collegate e imprese a controllo congiunto.

|. CONTENUTO E FORMA DEL BILANCIO CONSOLIDATO

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 del Gruppo Iren & stato redatto nel rispetto dei Principi
Contabili Internazionali (IFRS) emessi dall'International Accounting Standards Board e omologa-
ti dall'Unione Europea, nonché dei provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D. Lgs. n.
38/2005. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (IAS), tutte le
interpretazioni dell'International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), preceden-
temente nominate Standing Interpretations Committee (SIC).

Il presente Bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 é costituito dalla Situazione patrimoniale-finan-
ziaria consolidata, dal Conto Economico, dal Prospetto delle altre componenti di conto economico
complessivo, dal Rendiconto Finanziario, dal Prospetto delle Variazioni del Patrimonio netto e dalle
Note Esplicative.
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Si specifica che per la Situazione Patrimoniale la classificazione delle attivita e passivita & effettuata
secondo il criterio “corrente/non corrente” con specifica separazione delle attivita e passivita cessa-
te o destinate ad essere cedute. Le attivita correnti, che includono disponibilita liquide e mezzi equi-
valenti, sono quelle destinate a essere realizzate, cedute o consumate nel normale ciclo operativo
del Gruppo o nei dodici mesi successivi alla chiusura dell'esercizio; le passivita correnti sono quelle
per le quali & prevista I'estinzione nel normale ciclo operativo del Gruppo o nei dodici mesi successivi
alla chiusura dell'esercizio.

Il Conto Economico e classificato in base alla natura dei costi. In aggiunta al Risultato Operativo, il
prospetto di Conto Economico evidenzia il Margine Operativo Lordo ottenuto sottraendo al totale
ricavi il totale dei costi operativi.

Il rendiconto finanziario & presentato utilizzando il metodo indiretto. La configurazione di liquidita
analizzata nel rendiconto finanziario include le disponibilita di cassa e di conto corrente bancario.

Il bilancio e redatto sulla base del principio del costo storico, fatta eccezione per la valutazione di
alcuni strumenti finanziari valutati al fair value.

Inoltre si specifica che i prospetti contabili delle societa consolidate sono redatti alla data dell’'eser-
cizio di riferimento.

[I. PRINCIPI DI CONSOLIDAMENTO

Nell'area di consolidamento rientrano le societa controllate, le societa collegate e le partecipazioni
in joint venture.

SOCIETA CONTROLLATE

Sono considerate controllate le imprese in cui il Gruppo esercita il controllo, cosi come definito dallo
IAS 27 - Bilancio consolidato e bilancio separato.

Tale controllo esiste quando il Gruppo ha il potere, direttamente o indirettamente, di determinare le
politiche finanziarie ed operative di un'impresa al fine di ottenere benefici dalle sue attivita. | bilanci
delle imprese controllate sono inclusi nel bilancio consolidato a partire dalla data in cui si assume il
controllo fino al momento in cui tale controllo cessa di esistere.

Le quote di patrimonio netto e del risultato attribuibili ai soci di minoranza sono indicate separata-
mente rispettivamente nello stato patrimoniale e nel conto economico consolidati.

Le societa controllate sono consolidate con il metodo integrale, che prevede I'eliminazione delle
operazioni infragruppo e di eventuali utili e perdite non realizzati.

Si evidenzia che il nuovo IAS 27, applicabile in modo prospettico dal 1° gennaio 2010, stabilisce che:
a) tutte le modifiche nella quota di interessenza che non costituiscono una perdita di controllo sono
trattate come equity transactions e quindi hanno contropartita a patrimonio netto; b) quando una
societa controllante cede il controllo in una propria partecipata, ma continua a comunqgue a detenere
un'interessenza nella societa, valuta la partecipazione mantenuta in bilancio al fair value ed imputa
eventuali utili o perdite derivanti dalla perdita del controllo a conto economico.

In precedenza, la rilevazione dell'avviamento derivante dall'acquisizione di una partecipazione di
terziin una controllata, rappresentava I'eccedenza del costo dell'investimento aggiuntivo rispetto al
valore contabile dell'interessenza nelle attivita nette acquisite alla data di scambio.

SOCIETA A CONTROLLO CONGIUNTO

Sono societa sulla cui attivita il Gruppo ha un controllo congiunto, cosi come definito dallo IAS 31 -
Partecipazioni in joint venture, in virtu di accordi contrattuali. In presenza di societa miste pubblico-
privato, data I'oggettiva possibilita da parte del socio pubblico di esercitare la propria influenza sulla
societa, oltre che attraverso gli accordi di governance, anche in virtu della propria natura di ente
pubblico, la sussistenza del controllo congiunto viene valutata, oltre che con riferimento alla lettera
degli accordi contrattuali, in relazione all'effettiva possibilita da parte del socio privato di controllare
congiuntamente le decisioni strategiche relative alla societa partecipata.

Il bilancio consolidato include, linea per linea, la quota di pertinenza del Gruppo di ricavi, costi, at-
tivita e passivita delle societa a controllo congiunto dalla data in cui ha inizio il controllo congiunto
alla data in cui questo cessa.

SOCIETA COLLEGATE (SOCIETA CONTABILIZZATE CON IL METODO DEL PATRIMONIO NETTO)

Sono considerate collegate le societa nelle quali il Gruppo esercita un'influenza notevole, ma non
il controllo o il controllo congiunto, sulle politiche finanziarie ed operative. Il bilancio consolidato
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include la quota di pertinenza del Gruppo dei risultati delle collegate, contabilizzate con il metodo
del patrimonio netto, a partire dalla data in cui inizia I'influenza notevole fino al momento in cui tale
influenza notevole cessa di esistere. Qualora I'eventuale quota di pertinenza del Gruppo delle perdi-
te 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 & rilevata, ad eccezione e nella
misura in cui il Gruppo abbia I'obbligo di risponderne.

TRANSAZIONI ELIMINATE NEL PROCESSO DI CONSOLIDAMENTO

Nella predisposizione del bilancio consolidato sono eliminati tutti i saldi e le operazioni significative
tra le societa del Gruppo, cosi come gli utili e le perdite non realizzate su operazioni infragruppo.
Gli utili e le perdite non realizzati generati su operazioni con imprese a controllo congiunto sono
eliminati in funzione del valore della quota di partecipazione del Gruppo in tali imprese. Su tutte le
rettifiche di consolidamento & valutato il relativo effetto fiscale.

[1. AREA DI CONSOLIDAMENTO

L'area di consolidamento comprende le societa nelle quali la Capogruppo esercita, direttamente o
indirettamente, il controllo.

Societa Capogruppo:
Iren S.p.A.

Societa consolidate con il metodo integrale:
Sono consolidate integralmente le cinque Societa di Primo Livello (di sequito SPL), e, attraverso il
bilancio consolidato di queste, le Societa controllate dalle SPL:

1) Iren Energia e le Societa da questa controllate:
+ Iride Servizi e le controllate:
+ AEMNET
+ Sasternet
+ AEM Torino Distribuzione
+ CELPI (classificata come attivita destinata ad essere ceduta)
+ Nichelino Energia

2) Iren Mercato e le Societa da questa controllate:
+ CAE AMGA Energia, e le controllate:
+ 0.C.CLIM
+ Climatel
+ GEA Commerciale

3) Iren Acqua Gas e le Societa da questa controllate:
+ Genova Reti Gas
+ GEA
+ Laboratori Iride Acqua Gas
+ Mediterranea delle Acque e le controllate:
+ Idrotigullio
+ Immobiliare delle Fabbriche

4) Iren Emilia, e le Societa da questa controllate:
+ Enia Parma
+ Enia Piacenza
+ Enia Reggio Emilia
+ Eniatel
+ Consorzio GPO (classificata come attivita destinata ad essere ceduta)
+ AGA
+ Undis Servizi
+ Tema (classificata come attivita destinata ad essere ceduta)
« Zeus
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5) Iren Ambiente, e le Societa da questa controllate:
+ Iren Rinnovabili e la controllata:
« Enia Solaris
+ Tecnoborgo
+ Bonifica Autocisterne
+ Montequerce

In tali societa la Capogruppo detiene, direttamente o tramite sue controllate dirette e indirette, la
maggioranza dei voti in assemblea ordinaria.

SOCIETA CONSOLIDATE CON IL METODO PROPORZIONALE:

AES Torino (partecipata al 51% da Iren Energia, ma, a sequito di accordi contrattuali stipulati tra le
parti, gestita congiuntamente con l'altro socio Italgas)

Societa Acque Potabili (partecipata al 30,86% da Iren Acqua Gas)

Acquedotto Savona (partecipato al 100% da Societa Acque Potabili)

Acquedotto Monferrato (partecipato al 100% da Societa Acque Potabili)

Acque potabili Crotone (partecipata al 100% da Societa Acque Potabili)

OLT Offshore LNG S.p.A. (partecipata al 41,71% da Iren Mercato)

Namtra Investments Ltd (partecipata al 100% da OLT Offshore LNG)

Per I'elenco completo delle partecipazioni si rinvia agli elenchi inclusi tra gli Allegati.

VARIAZIONE AREA DI CONSOLIDAMENTO
Le variazioni dell'esercizio 2011 relative all'area di consolidamento del Gruppo Iren hanno riguardato:

- l'uscita dal perimetro di consolidamento della societa Aquamet per effetto del perfezionamento
della cessione dell'intera partecipazione detenuta dal Gruppo, pari al 60% del capitale sociale.
Al 31 dicembre 2010 le attivita e le passivita di Aquamet erano esposte tra le attivita destinate
ad essere cedute e tra le passivita correlate ad attivita destinate ad essere cedute. La cessione
ha avuto un effetto non significativo sul patrimonio netto di gruppo, mentre ha comportato una
riduzione di circa 11.592 migliaia di euro sul patrimonio netto di terzi;

- l'uscita dal perimetro di consolidamento della joint venture Acque Potabili Siciliane per effetto del
provvedimento del Tribunale di Palermo del 28 ottobre 2011 con il quale viene dichiarato lo stato
diinsolvenza della societa e di conseguenza lo spossessamento da parte dei soci che non possono
vantare alcun diritto sul patrimonio sociale fino alla chiusura della procedura concorsuale.

Inoltre nel corso del 2011 si sono verificate le seqguenti variazioni all'interno dell’area di consolidamento:

- la variazione della percentuale di possesso della societa consolidata integralmente Laboratori
Iren Acqua Gas che passa dal 73,13% al 90,89% per effetto dell'aumento di capitale sociale
riservato a Iren Acqua Gas S.p.A. sottoscritto mediante il conferimento in natura del ramo d'a-
zienda dei laboratori in precedenza ricompreso nella Societa Iren Acqua Gas S.p.A.;

- la variazione della percentuale di possesso della societa consolidata integralmente Enia Solaris
che passa dal 85% al 100% per effetto dell'acquisto da parte del Gruppo, avvenuto in data 16
dicembre 2011, del 15% delle quote azionarie della societa.

IV. PRINCIPI CONTABILI E CRITERI DI VALUTAZIONE

Di seqguito sono indicati i criteri adottati nella redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2011
del Gruppo Iren; i principi contabili descritti di sequito sono stati applicati coerentemente da tutte le
entita del Gruppo e non sono cambiati rispetto a quelli adottati al 31 dicembre 2010, ad eccezione di
quanto riportato al paragrafo “Cambiamento principi contabili".

ATTIVITA MATERIALI

- Immobili, impianti e macchinari di proprieta

Gli immobili, impianti e macchinari di proprieta sono iscritti al costo di conferimento o di acquisto
o di costruzione interna. Nel costo sono compresi tutti i costi direttamente imputabili necessari a
rendere I'attivita disponibile per I'uso (comprensivo, quando rilevante ed in presenza di obbligazioni
attuali, il valore attuale dei costi stimati per lo smantellamento, per la rimozione dell'attivita e per la
bonifica del luogo), al netto di sconti commerciali e abbuoni.

Gli oneri finanziari relativi all'acquisto di un'immobilizzazione vengono capitalizzati per la quota
imputabile ai beni fino al momento della loro entrata in esercizio.
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Qualora parti significative di tali attivita materiali abbiano differenti vite utili, tali componenti sono
contabilizzate separatamente.

In particolare, secondo tale principio, il valore del terreno e quello dei fabbricati che insistono su di
esso vengono separati e solo il fabbricato viene assoggettato ad ammortamento, mentre i valori
riferiti ai terreni sono sottoposti ad impairment, come descritto nel successivo paragrafo “Perdita
di valore di attivita".

| costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto economico. |
costi di manutenzione aventi natura incrementativa sono attribuiti alle immobilizzazioni cui si riferiscono
ed ammortizzati in relazione alle residue possibilita di utilizzo delle stesse. Hanno natura incrementativa
le spese che comportino ragionevolmente un aumento dei benefici economici futuri, quali I'aumento del-
la vita utile, I'incremento della capacita produttiva, il miglioramento delle qualita del prodotto, I'adozione
di processi di produzione che comportino una sostanziale riduzione dei costi di produzione.

Le immobilizzazioni materiali in corso di costruzione comprendono i costi relativi alla costruzione
di impianti sostenuti fino alla data di riferimento. Tali investimenti sono ammortizzati a partire dalla
data di entrata in funzione nel ciclo di produzione.

Le immobilizzazioni, compresi i beni gratuitamente devolvibili, sono sistematicamente ammortiz-
zate in ogni esercizio a quote costanti sulla base di aliqguote economico-tecniche determinate in
relazione alle residue possibilita di utilizzo dei beni.

Le aliguote applicate sono riportate nella tabella seqguente:

Aliquota Minima Aliquota Massima
Fabbricati 0,9% 1,1%
Costruzioni leggere 3,5% 10,0%
Automezzi 10,0% 25,0%
Attrezzature varie 6,7% 100,0%
Mobili e macchine ufficio 5,9% 100,0%
Hardware 15,0% 100,0%
Impianti 0,8% 100,0%

| contributi pubbliciin conto capitale che si riferiscono ad immobilizzazioni materiali sono registrati come
ricavi differiti e accreditati al conto economico lungo il periodo di ammortamento dei relativi beni.

- Beni in locazione finanziaria

| beni detenuti per effetto di contratti di leasing finanziario sono inclusi tra le attivita materiali con-
trapponendo nel passivo un debito di pari importo, secondo la metodologia finanziaria, prevista
dallo IAS 17 che, riflettendo la sostanza economica delle operazioni, assimila le stesse a contrat-
ti di acquisto e di finanziamento. Secondo tale metodologia le immobilizzazioni materiali vengono
iscritte in bilancio per il valore capitale al momento della sottoscrizione del contratto di leasing
finanziario, rilevando contestualmente il debito verso il locatore, che € rappresentato in bilancio
tra i debiti finanziari. Il debito viene progressivamente ridotto sulla base del piano di rimborso delle
quote capitale. Nel conto economico vengono rilevati gli interessi sul debito sulla base del piano di
ammortamento oltre agliammortamenti del bene sulla base della prevista vita utile.

Per contro secondo la metodologia finanziaria i beni ceduti in leasing sono esclusi dalle immobilizza-
zioni materiali. Nell'attivo dello stato patrimoniale & iscritto il relativo credito finanziario il cui valore
siriduce periodicamente al momento dell'incasso delle rispettive quote capitale. Nel conto economi-
co vengono rilevati gli interessi attivi sul credito sulla base del piano di ammortamento.

INVESTIMENTI IMMOBILIARI

Gli investimenti immobiliari sono valutati inizialmente al costo d'acquisto o di costruzione. Il costo
comprende il prezzo di acquisto e tutte le spese direttamente attribuibili. | costi accessori all'opera-
zione sono contabilizzati tra i costi dell'immobile guando ne viene contabilizzato I'acquisto.

Le spese sostenute successivamente all'acquisto o all'ultimazione di un immobile destinato ad inve-
stimento immobiliare sono imputate al costo iniziale del bene se & probabile che, grazie a tali spese,
I'impresa otterra futuri benefici economici superiori a quelli stimati in precedenza. In caso contrario
questi costi sono imputati a conto economico.

Gli investimenti immobiliari sono sistematicamente ammortizzati in ogni esercizio a quote costanti
sulla base di aliquote ritenute rappresentative della residua possibilita di utilizzazione dell'immobi-
lizzazione stessa.
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ATTIVITA IMMATERIALI
Le attivita immateriali sono iscritte nell'attivo dello Stato Patrimoniale quando e probabile che I'uso
dell'attivita generera benefici economici futuri e quando il costo dell'attivita pud essere determinato
in modo attendibile. Esse sono iscritte al valore di conferimento, al costo di acquisizione o di produ-
zione inclusivo degli eventuali oneri accessori.
Le attivita immateriali a durata definita sono ammortizzate sistematicamente in funzione della loro
prevista utilita futura, in modo che il valore netto alla chiusura del periodo corrisponda alla loro resi-
dua utilita o all'importo recuperabile secondo i piani aziendali di svolgimento dell'attivita produttiva.
L'ammortamento inizia quando l'attivita & disponibile per I'uso.
| costi di sviluppo sono oggetto di capitalizzazione solo se sia dimostrabile:
- la possibilita tecnica di completare I'attivita immateriale in modo da essere disponibile per I'uso
o per la vendita;
- I'intenzione di completare I'attivita immateriale per usarla o venderla;
- la capacita ad usare o vendere 'attivita immateriale;
- la capacita di valutare attendibilmente il costo attribuibile all'attivita immateriale durante il suo
sviluppo;
- la disponibilita di risorse tecniche, finanziarie e di altro tipo adequate per completare lo sviluppo
e per 'utilizzo o la vendita dell'attivita immateriale;
- in quale modo I'attivita immateriale generera probabili benefici economici futuri.
In mancanza di uno soltanto dei requisiti indicati i costi in questione sono interamente imputati al
periodo del loro sostenimento.

L'ammortamento delle attivita immateriali & calcolato a quote costanti, sulla base delle sequenti vite utili:

Anni
da a
Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione opere dell'ingegno 3 5
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 3 50
Software 2 8
Altre attivita immateriali a vita utile definita 3 20

L'ammortamento inizia quando I'attivita e disponibile all'utilizzo, ossia quando & nella posizione e
nella condizione necessaria affinché sia in grado di operare nella maniera prevista dalla direzione
aziendale. L'ammortamento cessa alla data pit remota tra quella in cui I'attivita & classificata come
posseduta per la vendita (o inclusa in un gruppo in dismissione classificato come posseduto per la
vendita), in conformita all' IFRS 5, e quella in cui 'attivita viene eliminata contabilmente.

Le immobilizzazioni in corso ed acconti sono relative a costi, interni e esterni, connessi a immobiliz-
zazioni immateriali per i quali non e stata ancora acquisita la titolarita del diritto e non risulta avviato
il processo di utilizzazione economica. Tali investimenti vengono ammortizzati a partire dalla data di
entrata in funzione nel ciclo di produzione.

Le immobilizzazioni in corso, in base allo IAS 36, ad ogni data di bilancio oppure ogniqualvolta vi
siano indicazioni che I'attivita immateriale ha subito una perdita di valore, vengono sottoposte ad
impairment test al fine di verificare la corrispondenza tra valore contabile e valore recuperabile.

AVVIAMENTO

L'avviamento e inizialmente iscritto al costo e rappresenta I'eccedenza del costo d'acquisto e del
valore delle quote di minoranza rispetto al fair value netto riferito ai valori identificabili delle attivita
e delle passivita attuali e potenziali afferenti al complesso acquisito. Se dopo tale rideterminazione,
i valori correnti delle attivita e passivita attuali e potenziali eccedono il costo dell'acquisizione, I'ec-
cedenza viene iscritta immediatamente a conto economico.

L'eventuale avviamento derivante dall'acquisizione di una societa collegata e incluso nel valore con-
tabile della partecipazione.

In sede di prima adozione degli IFRS, il Gruppo ha scelto di non applicare I'lFRS 3 - Aggregazioni di
imprese in modo retroattivo alle acquisizioni di aziende avvenute antecedentemente il 1° gennaio
2004; di conseguenza, I'avviamento generato su acquisizioni antecedenti la data di transizione agli
IFRS e stato mantenuto al precedente valore determinato secondo i principi contabili italiani, previa
verifica e rilevazione di eventuali perdite di valore.

L'avviamento viene allocato ad una o piu unita generatrici di flussi finanziari (cash generating unit)
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e non viene ammortizzato, ma annualmente, o piu frequentemente se specifici eventi o modificate
circostanze indicano la possibilita di aver subito una perdita di valore, viene sottoposto a impairment
test, come evidenziato nel paragrafo “Perdita di valore di attivita".

ATTIVITA NON CORRENTI POSSEDUTE PER LA VENDITA

Un'attivita non corrente (o un gruppo in dismissione composto da attivita e passivita) viene classi-
ficata come posseduta per la vendita se il suo valore contabile sara recuperato principalmente con
un'operazione di vendita anziché tramite il suo utilizzo continuato. Immediatamente prima della
classificazione iniziale dell'attivita (o gruppo in dismissione) come posseduta per la vendita, i valori
contabili dell'attivita sono valutati in conformita ai principi contabili del Gruppo. Successivamente,
I'attivita (o gruppo in dismissione) viene valutata al minore tra il suo valore contabile e il fair value
al netto dei costi di vendita. La perdita di valore di un gruppo in dismissione viene allocata in primo
luogo all'avviamento, quindi alle restanti attivita e passivita in misura proporzionale, ad eccezione
di rimanenze, attivita finanziarie, attivita per imposte differite, benefici per dipendenti, investimenti
immobiliari e attivita biologiche, che continuano ad essere valutate in conformita ai principi contabili
del Gruppo. Le perdite di valore per la classificazione iniziale di un'attivita come posseduta per la
vendita e le differenze di valutazione successive sono rilevate a conto economico. Le variazioni di
valore positive sono rilevate solo fino a concorrenza di eventuali perdite di valore accumulate.

ACCORDI PER SERVIZI IN CONCESSIONE

A decorrere dal 1° gennaio 2010 il Gruppo Iren applica I'lFRIC 12, omologato dall’'Unione Europea il
25 marzo 2009. Linterpretazione definisce i criteri di rilevazione e valutazione da adottare per gli
accordi tra settore pubblico e privato relativi allo sviluppo, finanziamento, gestione e manutenzione
di infrastrutture in regime di concessione. In particolare nei casi in cui il soggetto concedente con-
trollil'infrastruttura, regolando e controllando le caratteristiche dei servizi forniti, i prezzi applicabili
e mantenendo un interesse residuo sull'attivita, il concessionario rileva o il diritto all'utilizzo della
stessa infrastruttura o un‘attivita finanziaria o entrambi, in funzione delle caratteristiche degli ac-
cordi. Pertanto i concessionari che rientrano nelle fattispecie sopra descritte, non possono rilevare
i beni patrimoniali dedicati all'erogazione del servizio quale immobilizzazione materiale nell'attivo
dello stato patrimoniale, a prescindere dal riconoscimento del titolo di proprieta a favore degli stessi
concessionari nei contratti di concessione.

In particolare il concessionario rileva un'attivita finanziaria nella misura in cui ha un diritto contrat-
tuale incondizionato a ricevere disponibilita liquide o un'altra attivita finanziaria dal, o su istruzioni
del, concedente per i servizi di costruzione. All'attivita finanziaria rilevata sono applicate le disposi-
zioni dello IAS 32, dello IAS 39 e dell'lFRS 7.

Il concessionario rileva un'attivita immateriale nella misura in cui ottiene il diritto (licenza) di far
pagare gli utenti del servizio pubblico. Il diritto di far pagare gli utenti del servizio pubblico non & un
diritto incondizionato a ricevere disponibilita liquide in quanto gli importi dipendono dalla misura in
cui il pubblico utilizza il servizio. All'attivita immateriale rilevata sono applicate le disposizioni dello
IAS 38.

Se il concessionario & pagato per i servizi di costruzione in parte con un'attivita finanziaria e in parte
con un'attivita immateriale, contabilizza separatamente ciascuna componente del corrispettivo del
concessionario. Il corrispettivo ricevuto o da ricevere per entrambe le componenti viene rilevato ini-
zialmente al fair value (valore equo) del corrispettivo ricevuto o da ricevere ed esposto nell’'apposito
conto di ricavo.

Con riferimento ai contributi ottenuti sulle immobilizzazioni rientranti nell'applicazione dell'lFRIC
12 si evidenzia come gli stessi siano classificati nelle Altre passivita, con la distinzione tra la quota
corrente e non corrente, mentre il relativo rilascio confluisca tra gli Altri ricavi.

PERDITA DI VALORE DI ATTIVITA

Gli IAS/IFRS richiedono di valutare I'esistenza di perdite di valore delle attivita in presenza di indica-
tori specifici che facciano ritenere che tale problematica possa sussistere. Viene effettuata una ve-
rifica di perdita di valore (impairment test), che consiste nella stima del valore recuperabile dell'atti-
vita e nel confronto con il relativo valore netto contabile.

Il valore recuperabile & definito come il maggiore tra il prezzo netto di vendita (qualora esista un
mercato attivo) e il valore d'uso del bene. Quest'ultimo € definito sulla base dell'attualizzazione
dei flussi di cassa attesi dall'utilizzo del bene o da un'aggregazione di beni (le cosiddette cash ge-
nerating unit), al lordo delle imposte, applicando un tasso di sconto, ante imposte, che riflette le
valutazioni correnti di mercato del valore temporale del denaro e dei rischi specifici dell'attivita. Se
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il valore recuperabile & inferiore al valore contabile viene iscritta una perdita di valore. Se in esercizi
successivi la perdita viene meno o si riduce, il valore contabile dell'attivita o dell'unita generatrice di
flussi finanziari e incrementato sino alla stima del nuovo valore recuperabile. Quest'ultimo non puo
eccedere il valore che sarebbe stato determinato se non fosse stata rilevata in precedenza alcuna
perdita per riduzione di valore. Il ripristino di una perdita di valore & iscritto immediatamente a conto
economico.

Per attivita non soggette ad ammortamento (avviamento, altre attivita immateriali a vita utile inde-
finita) e per le immobilizzazioni immateriali non ancora disponibili per I'utilizzo, I'impairment test &
effettuato con frequenza annuale indipendentemente dalla presenza di specifici indicatori.

STRUMENTI FINANZIARI
Tutti gli strumenti finanziari, inclusi i derivati, vengono rilevati nello stato patrimoniale nel momento
in cui I'impresa diviene parte del contratto e di conseguenza assume un diritto a ricevere o un'ob-
bligazione a pagare.
Gli strumenti finanziari si suddividono nelle sequenti categorie:
- strumenti valutati a fair value con imputazione a conto economico (FVTPL). Si tratta di:
- attivita/passivita finanziarie possedute per la negoziazione, ossia acquisite o contratte sostan-
zialmente con lo scopo di essere vendute o riacquistate nel breve termine;
+ derivati non designati come strumenti di copertura;
+ strumenti finanziari che alla rilevazione iniziale I'impresa stessa ha designato come FVTPL.
- finanziamenti e crediti (L&R). Si tratta di attivita/passivita finanziarie (diverse dagli strumenti
derivati) caratterizzate da pagamenti fissi o determinabili che non sono quotate in mercati attivi.
- investimenti posseduti sino a scadenza (HTM). Si tratta di attivita/passivita finanziarie diverse
dai derivati, con pagamenti fissi o determinabili con scadenza fissa che un'impresa ha l'intenzio-
ne e la capacita di mantenere sino a scadenza (es. obbligazioni).
- attivita finanziarie disponibili per la vendita (AFS). Si tratta di una categoria residuale, in quanto
non rientrante nelle categorie precedentemente descritte (es. partecipazioni inferiori al 20%
nelle quali il Gruppo non esercita un'influenza notevole).

- Partecipazioni valutate al Patrimonio Netto

Si tratta di partecipazioni in societa collegate, ovvero societa sulle quali viene esercitata un'influen-
za notevole. Queste ultime sono valutate con il metodo del patrimonio netto, vale a dire per un
importo pari alla corrispondente frazione del patrimonio netto risultante dall'ultimo bilancio disponi-
bile, rettificato per tenere conto delle differenze tra prezzo pagato e patrimonio alla data di acquisto.
Le quote di risultato d'esercizio derivanti dall'applicazione del metodo del patrimonio netto sono
iscritte in conto economico nella linea “Risultato di collegate contabilizzate con il metodo del patri-
monio netto"”, mentre la quota delle altre componenti di conto economico complessivo delle collega-
te e iscritta nel prospetto delle altre componenti di conto economico complessivo.

L'eccedenza del costo di acquisto rispetto alla percentuale spettante al Gruppo del valore corrente
delle attivita, passivita attuali e potenziali identificabili della societa collegata alla data di acqui-
sizione & riconosciuto come avviamento, incluso nel valore della partecipazione e assoggettato a
impairment test con le stesse modalita descritte nel paragrafo precedente.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il patrimonio netto e rilevato in apposito fondo
nella misura in cui la partecipante & impegnata ad adempiere ad obbligazioni legali o implicite nei
confronti dell'impresa partecipata o comungue a coprire le sue perdite.

- Altre partecipazioni

Le partecipazioni in altre imprese, classificate come disponibili per la vendita (AFS), sono valutate al
fair value. Gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni nel fair value sono imputati direttamente al
patrimonio netto (Riserva di fair value) fino al momento in cui esse sono cedute o abbiano subito una
perdita di valore; in tal caso, la perdita complessiva viene stornata dal patrimonio netto e rilevata nel
conto economico per unimporto pari alla differenza tra il costo di acquisizione ed il fair value corren-
te. Quando il fair value non pu0 essere attendibilmente determinato, le partecipazioni sono valutate
al costo, rettificato per perdite durevoli di valore, il cui effetto e rilevato nel conto economico.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il valore di carico della partecipazione e rilevato in
un apposito fondo nella misura in cui la partecipante e impegnata ad adempiere a obbligazioni legali
o implicite nei confronti dell'impresa partecipata o comunque a coprire le sue perdite.
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- Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

Le attivita finanziarie detenute per la negoziazione, quando sono rilevate contabilmente per la prima
volta, sono valutate al costo di acquisto, in pratica al fair value del corrispettivo dato in cambio: i
costi della transazione, in quanto costi accessori, sono inclusi nel costo di acquisto.

Dopo la rilevazione iniziale, sono valutate al fair value, senza deduzione di eventuali costi di tran-
sazione che potranno verificarsi al momento della vendita o dell'eliminazione. Le variazioni di fair
value sono iscritte direttamente a conto economico.

Se il fair value non puo essere determinato in modo attendibile tali attivita sono valutate al costo.

- Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita, quando sono rilevate contabilmente per la prima
volta, sono valutate al fair value del corrispettivo pagato (costo di acquisto comprensivo dei costi
accessori).

Dopo la rilevazione iniziale, sono valutate al fair value, senza deduzione di eventuali costi di tran-
sazione che potranno verificarsi al momento della vendita o dell'eliminazione. Le variazioni di fair
value sono iscritte in una riserva di patrimonio netto e vengono riversate a conto economico solo
quando queste attivita disponibili per la vendita sono eliminate dal bilancio o abbiano subito una
perdita durevole di valore.

Se il fair value degli investimenti in strumenti rappresentativi di capitale non puo essere determinato
in modo attendibile tali attivita sono valutate al costo.

- Strumenti finanziari di copertura

Il Gruppo detiene strumenti di copertura adottati in ottica non speculativa esclusivamente con lo
scopo di coprire la propria esposizione ai rischi tasso, cambio e commodity.

Coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 39, gli strumenti finanziari di copertura sono contabi-
lizzati secondo le modalita stabilite per I'hedge accounting se vengono soddisfatte tutte le seguenti
condizioni:

- all'inizio della copertura, o alla cosiddetta “first time adoption” per gli strumenti in essere al 1°
gennaio 2005, vi & una documentazione formale della relazione di copertura e degli obiettivi
aziendali di gestione del rischio e della strategia per effettuare la copertura;

- si suppone che la copertura sia altamente efficace nell'ottenere la compensazione dei cambia-
menti nel fair value (fair value hedge) o nei flussi finanziari (cash flow hedge) attribuibili al rischio
coperto;

- per le coperture di flussi finanziari, un'operazione prevista, che & oggetto di copertura, deve es-
sere altamente probabile e deve presentare un'esposizione alle variazioni di flussi finanziari che
potrebbe infine incidere sul risultato economico dell'esercizio;

- |'efficacia della copertura puo essere attendibilmente valutata, ossia il fair value o i flussi finan-
ziari dell'elemento coperto ed il fair value dello strumento di copertura possono essere attendi-
bilmente valutati;

- la copertura é stata valutata sulla base di un criterio ricorrente ed é considerata altamente effi-
cace per tutta la vita del derivato.

Gli strumenti finanziari di copertura vengono iscritti al fair value. Il fair value viene determinato
con modelli di valutazione adeguati per ciascuna tipologia di strumento finanziario utilizzando, ove
disponibili, le curve forward di mercato sia regolamentato, sia non regolamentato (intrinsic value);
per le opzioni il fair value & integrato dalla componente time value, che & funzione della vita residua
dell'opzione e della volatilita del sottostante.

Tenuto conto di quanto precisato nell'lFRS 7, par. 27A, in merito alla c.d. gerarchia del fair value, si
evidenzia che per ogni categoria di strumento finanziario contabilizzato al fair value viene indicata
la gerarchia di determinazione del fair value suddivisa tra:

Livello 1: prezzi quotati (non rettificati) su mercati attivi per attivita o passivita identiche

Livello 2: dati di input diversi dai prezzi quotati di cui al Livello 1che sono osservabili per I'attivita o la
passivita, sia direttamente (come nel caso dei prezzi), sia indirettamente (ovvero derivati dai prezzi)
Livello 3: dati di input relativi all'attivita o alla passivita che non sono basati su dati di mercato os-
servabili (dati non osservabili).

Gli strumenti finanziari di copertura, ad ogni chiusura di bilancio, vengono sottoposti al test di effica-

cia al fine di verificare se la copertura abbia o meno i requisiti per essere qualificata come copertura
efficace ed essere contabilizzata secondo i principi dell'nedge accounting.
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Se i requisiti previsti per I'applicazione dell'nedge accounting sono soddisfatti e:

- sieinpresenza di copertura di flussi finanziari (cash flow hedge), le variazioni del fair value dello
strumento di copertura sono inserite nelle altre componenti di conto economico complessivo per
la quota efficace della copertura (intrinsic value) e sono rilevate a conto economico per la parte
time value e per I'eventuale quota inefficace (overhedging);

- siéin presenza di copertura di fair value (fair value hedge), le variazioni del fair value, sia dello
strumento di copertura che dello strumento coperto, sono rilevate a conto economico.

Se i requisiti previsti per I'applicazione dell’hedge accounting non sono soddisfatti gli utili o le per-
dite derivanti dalla valutazione al fair value del solo strumento finanziario di copertura, sono iscritti
interamente a conto economico.

- Altre attivita e passivita finanziarie

Finanziamenti e crediti sono iscritti inizialmente al fair value rettificato degli eventuali costi di tran-
sazione direttamente attribuibili, mentre le valutazioni successive vengono effettuate utilizzando il
criterio del costo ammortizzato.

| titoli detenuti per essere mantenuti sino alla scadenza sono iscritti in sede di prima rilevazione al
costo, incrementato dei costi di transazione sostenuti per I'acquisizione dell'attivita finanziaria. Suc-
cessivamente alla prima rilevazione sono valutati al costo ammortizzato con il metodo dell'interesse
effettivo al netto delle perdite di valore.

Ad ogni chiusura di bilancio, oppure allorquando sono evidenziati indicatori di impairment, tutte le
attivita finanziarie, ad eccezione di quelle FVTPL, sono sottoposte ad impairment test per determi-
nare se vi siano oggettive evidenze (quali violazione degli accordi contrattuali, probabilita di falli-
mento del debitore, difficolta finanziarie del debitore,...) che possono far ritenere non interamente
recuperabile il valore dell'attivita.

- Crediti e Debiti commerciali

| crediti commerciali e i debiti commerciali, la cui scadenza rientra nei normali termini commerciali,
non sono attualizzati, poiché la componente temporale ha scarsa rilevanza nella loro valorizzazione,
e sono iscritti al fair value (identificato dal loro valore nominale). Dopo la valutazione iniziale sono
iscritti al costo ammortizzato. | crediti commerciali sono al netto del fondo svalutazione crediti che
riflette la stima delle perdite su crediti.

- Disponibilita liquide

Le disponibilita liquide sono costituite dai valori in cassa, dai depositi a vista e da investimenti fi-
nanziari a breve termine (scadenza a tre mesi o meno dalla data di acquisto) e ad alta liquidita che
sono prontamente convertibili in valori di cassa noti e che sono soggetti ad un rischio irrilevante di
variazione del loro valore.

| depositi e i mezzi equivalenti, dopo la valutazione iniziale al costo inclusi gli oneri accessori, sono
valutati al fair value .

Il denaro e i valori bollati in cassa sono valutati al valore nominale.

RIMANENZE

Le giacenze di magazzino, composte prevalentemente da materiali e apparecchi di scorta per la ma-
nutenzione e la costruzione di impianti, materie prime, quali I'olio combustibile e il gasolio, e gas in
relazione all'attivita di trading sono valutati al minore tra il costo (costituito dal costo d'acquisto, dai
costi di trasformazione e gli altri costi sostenuti per portare le rimanenze nel luogo e nelle condizioni
attuali) e il presunto valore netto di realizzo o di sostituzione.

Il costo delle rimanenze viene determinato adottando il criterio del costo medio ponderato.

Se il costo delle rimanenze non pud essere recuperato poiché esse sono danneggiate, sono diventa-
te in tutto o in parte obsolete o i loro prezzi di vendita sono diminuiti, sono svalutate fino al valore
netto di realizzo. Se le circostanze che avevano precedentemente causato una svalutazione non
sussistono piu I'ammontare della svalutazione viene stornato.

Le rimanenze di lavori in corso su ordinazione sono valutati in base alla percentuale di completa-
mento, al netto degli acconti fatturati ai clienti. Le commesse per le quali € prevista una perdita a
finire a livello di costi diretti sono oggetto di una svalutazione specifica che viene imputata a conto
economico nel periodo in cui essa & divenuta nota.
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PATRIMONIO NETTO

Il capitale sociale, inclusivo delle diverse categorie di azioni, viene esposto al suo valore nominale
ridotto dei crediti verso soci per decimi da versare.

Il costo di acquisto delle azioni proprie viene portato a riduzione del patrimonio netto.

| costi direttamente attribuibili ad operazioni sul capitale della capogruppo, per nuove sottoscrizioni,
sono contabilizzati a riduzione del patrimonio netto.

| dividendi sono iscritti tra le passivita al momento in cui vengono approvati dall'assemblea degli
azionisti.

BENEFICI Al DIPENDENTI

| benefici successivi al rapporto di lavoro sono definiti sulla base di programmi che in funzione delle
loro caratteristiche sono distinti in programmi “a contributi definiti” e programmi "a benefici definiti".
Nei programmi a “contributi definiti” I'obbligazione dell'impresa, limitata al versamento dei contributi
allo Stato ovvero ad un patrimonio o ad un'entita giuridicamente distinta (cd. fondo), € determinata
sulla base dei contributi dovuti. Per il Gruppo rientrano in questa categoria il Trattamento di Fine Rap-
porto maturato a partire dal 1° gennaio 2007 che viene versato al fondo INPS e la parte versata alla
previdenza integrativa.

La passivita relativa ai programmi a “benefici definiti”, al netto delle eventuali attivita al servizio del
piano, e determinata sulla base di ipotesi attuariali. Per il Gruppo rientrano in questa categoria il Trat-
tamento di fine rapporto maturato fino al 31 dicembre 2006 (o alla data di scelta da parte del dipen-
dente nel caso di destinazione a fondi complementari), lo sconto energia fornito al personale dipen-
dente ed ex-dipendente, le mensilita aggiuntive (art. 47 CCNL) il premio fedelta erogato al personale
dipendente ed i contributi erogati al fondo Premungas.

Per ciascun dipendente viene calcolato il valore attuale della passivita con il metodo di proiezione
unitaria del credito. Lammontare della passivita viene calcolato stimando I'ammontare da pagare al
momento della risoluzione del rapporto di lavoro, prendendo in considerazione ipotesi economiche,
finanziarie e demografiche; tale valore viene imputato pro-rata temporis sulla base del periodo di
lavoro gia maturato.

Per il trattamento di fine rapporto maturato al 31 dicembre 2006 (o alla data di scelta da parte del
dipendente nel caso di destinazione a fondi complementari), non viene invece applicato il pro-rata
temporis, poiché alla data del bilancio i benefici possono essere considerati maturati interamente.

Le variabili demografiche, economiche e finanziarie assunte sono annualmente validate da un attuario
indipendente.

Gli utili e le perdite derivanti dall'effettuazione del calcolo attuariale sono imputati a conto economico.

FONDI PER RISCHI E ONERI
| fondi per rischi e oneri sono accantonati per coprire passivita di ammontare o scadenza incerti che
devono essere rilevati in bilancio quando ricorrono le seqguenti contestuali condizioni:
- l'impresa ha un'obbligazione attuale (legale o implicita), ossia in corso alla data di riferimento del
bilancio, quale risultato di un evento passato;
- @ probabile che per adempiere all'obbligazione si rendera necessario un impiego di risorse eco-
nomiche;
- puo essere effettuata una stima attendibile dell'importo necessario all'adempimento dell'obbli-
gazione.
| rischi per i quali il manifestarsi di una passivita e soltanto potenziale sono indicati nelle note al
bilancio senza procedere allo stanziamento di un fondo.
In caso di eventi solamente remoti e cioé di eventi che hanno scarsissime possibilita di verificarsi non
viene contabilizzato alcun fondo, né vengono fornite informazioni aggiuntive od integrative.
Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappresentativo della migliore stima dell'ammontare che
I'impresa pagherebbe per estinguere 'obbligazione, ovvero per trasferirla a terzi alla data di chiu-
sura dell'esercizio. Se I'effetto di attualizzazione del valore del denaro ¢ significativo, gli accanto-
namenti sono determinati attualizzando i flussi finanziari futuri attesi ad un tasso di sconto ante
imposte che riflette la valutazione corrente del mercato del costo del denaro in relazione al tempo.
Quando viene effettuata I'attualizzazione, I'incremento dell'accantonamento dovuto al trascorrere
del tempo é rilevato come onere finanziario.
Il fondo ripristino opere devolvibili & istituito allo scopo di non far gravare esclusivamente sugli eser-
cizi in cui sono sostenuti i costi per manutenzioni, rinnovi e simili di natura non incrementativa, ma
di distribuirli sui vari esercizi di utilizzo di tali beni.
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Ricavi
| ricavi sono valutati al fair value del corrispettivo ricevuto o spettante, tenendo conto di eventuali
sconti commerciali e riduzioni legate alla quantita.
| ricavi dalla vendita di beni sono rilevati quando:
- I'impresa ha trasferito all'acquirente i rischi significativi e i benefici connessi alla proprieta del
bene;
- I'impresa perde i diritti di proprieta nonché I'effettivo controllo sulla merce venduta da parte del
venditore;
- il valore dei ricavi pud essere determinato in modo attendibile;
- @ probabile che I'impresa venditrice potra fruire dei benefici economici derivanti dall'operazione;
- il valore dei costi connessi all'operazione puo essere determinato in modo attendibile.
Quando sussiste un'incertezza sulla possibilita di incassare i crediti derivanti da un ricavo gia contabiliz-
zato, il valore non recuperabile viene rilevato come costo anziché come rettifica del ricavo gia imputato.
| ricavi dalla prestazione di servizi sono rilevati quando:
- I'ammontare dei ricavi pud essere determinato in modo attendibile;
- e probabile che I'impresa venditrice potra fruire dei benefici economici derivanti dall'operazione;
- lo stadio di completamento dell'operazione alla data di chiusura del bilancio d'esercizio pu0 es-
sere determinato attendibilmente;
- il valore dei costi connessi all'operazione puo essere determinato in modo attendibile.

CONTRIBUTI CONTO IMPIANTI E CONTRIBUTI IN CONTO ESERCIZIO

| contributi in conto impianti, vengono iscritti, quando gli stessi divengono esigibili, come ricavo dif-
ferito e imputato come provento al conto economico sistematicamente durante la vita utile del bene
a cui siriferiscono. Il ricavo differito relativo ai contributi stessi trova riscontro nello Stato Patrimo-
niale tra le altre passivita, con opportuna separazione tra la parte corrente e quella non corrente.

| contributi in conto esercizio sono imputati a conto economico nel momento in cui sono soddisfatte
le condizioni diiscrizione, ovvero quando si ha la certezza del riconoscimento degli stessi in contro-
partita dei costi a fronte dei quali i contributi sono erogati.

ALTRI PROVENTI

Gli altri proventi includono tutte le fattispecie di ricavi non inclusi nelle tipologie precedenti e non
aventi natura finanziaria e sono rilevati secondo le modalita sopra indicate per i ricavi delle vendite
di beni e prestazione di servizi.

CosTI PER L ACQUISIZIONE DI BENI E SERVIZI

| costi sono valutati al fair value dell'ammontare pagato o da pagare. | costi per 'acquisizione di
beni e servizi sono iscritti quando il loro ammontare puo essere determinato in maniera attendibile.
| costi per acquisto di beni sono riconosciuti al momento della consegna, che in base ai contratti
in essere identifica il momento del passaggio dei rischi e benefici connessi. | costi per servizi sono
iscritti per competenza in base al momento di ricevimento degli stessi.

PROVENTI ED ONERI FINANZIARI
| ricavi che derivano dall'utilizzo, da parte di terzi, di beni dell'impresa che generano interessi, e
dividendi sono rilevati quando:
- @ probabile che I'impresa venditrice potra fruire dei benefici economici derivanti dall'operazione;
- I'ammontare dei ricavi pud essere determinato in modo attendibile.
| ricavi devono essere rilevati applicando i sequenti criteri:
- gliinteressi devono essere rilevati con un criterio temporale che consideri il rendimento effettivo
del bene;

- iricavi per dividendi da partecipazioni sono contabilizzati nel momento in cui sorge il diritto all'in-
casso, che normalmente corrisponde alla delibera assembleare di distribuzione dei dividendi.
Quando sussiste un'incertezza sulla possibilita di incassare i crediti derivanti da un ricavo gia con-
tabilizzato, il valore non recuperabile deve essere rilevato come costo anziché come rettifica del

ricavo gia imputato.
Gli oneri finanziari sono rilevati come costo nell'esercizio nel quale essi sono sostenuti; quelli che
sono direttamente imputabili all'acquisizione, costruzione, produzione di un impianto sono capita-
lizzati dal momento che:

- & probabile che comporteranno dei benefici economici futuri per I'impresa

- sono attendibilmente determinati.
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IMPOSTE SUL REDDITO

Le imposte sul reddito includono tutte le imposte calcolate sul reddito imponibile del Gruppo.

Le imposte correnti e differite vengono rilevate come proventi o come oneri e sono incluse nell'utile
o nella perdita dell'esercizio, a meno che le imposte derivino da un'operazione o un fatto rilevato,
nello stesso esercizio o in un altro, direttamente nel patrimonio netto.

Le imposte correnti del periodo sono determinate sulla base di una realistica previsione dell'onere
d'imposta di pertinenza del periodo determinato in applicazione della vigente normativa fiscale o
sostanzialmente approvata. Le imposte differite sono calcolate in base alle differenze temporanee
che emergono tra la base imponibile di una attivita o passivita e il valore contabile nel bilancio con-
solidato.

Un'attivita per imposte anticipate viene contabilizzata quando il suo recupero € probabile.

Le imposte differite sono state calcolate considerando I'aliquota fiscale prevista per I'esercizio in cui
le differenze si riverseranno.

Il Gruppo ha esercitato I'opzione, ai sensi dell'art. 118 del nuovo Tuir, per il Consolidato fiscale di
Gruppo che comporta il trasferimento da parte delle societa consolidate delle proprie posizioni de-
bitorie/creditorie IRES verso la Consolidante Iren S.p.A.. Quest'ultima determina I'IlRES su una base
imponibile corrispondente alla somma algebrica degli imponibili positivi e negativi delle singole so-
cieta che partecipano al consolidato.

A fronte del reddito imponibile conseguito e trasferito alla societa consolidante, la consolidata si
obbliga a riconoscere alla societa consolidante “conguagli per imposte” pari alle imposte dovute sul
reddito trasferito al netto dei crediti per IRES trasferiti.

ATTIVITA OPERATIVE CESSATE

Un'attivita operativa cessata & un componente del Gruppo che & stato dismesso e rappresenta
un'importante ramo autonomo di attivita o area geografica di attivita. Un'attivita viene classificata
come cessata al momento della cessione o quando classificata come attivita posseduta per la vendi-
ta; quando un‘attivita viene classificata come cessata, il conto economico viene rideterminato come
se l'operazione fossa cessata a partire dall'inizio del periodo comparativo.

CRITERI DI CONVERSIONE DELLE POSTE IN VALUTA ESTERA

La valuta funzionale e di presentazione adottata dal Gruppo € I'Euro. In presenza di transazioni in
valuta estera, le stesse sono inizialmente rilevate al tasso di cambio in essere alla data dell'operazio-
ne. Le attivita e le passivita in valuta, ad eccezione delle immobilizzazioni, sono iscritte al cambio di
riferimento alla data di chiusura del periodo e i relativi utili e perdite su cambi sono imputati a conto
economico. L'eventuale utile netto che dovesse emergere viene accantonato in un'apposita riserva
non distribuibile fino alla data di realizzo.

Emissions TRADING SCHEME

L'Emissions Trading Scheme & entrato in vigore nell’'Unione Europea dal 1° gennaio 2005 e fa parte
dei cosiddetti ‘meccanismi flessibili" ammessi dal Protocollo di Kyoto per il raggiungimento degli
obiettivi di emissione dei gas ad effetto serra. Per ['ltalia I'obiettivo consiste nella riduzione delle
emissioni di CO2 entro il 2012 del 6,5% rispetto al livello del 1990.

Il Gruppo intende partecipare attivamente al sistema di scambi di permessi di emissione finalizzato
alla riduzione delle emissioni di gas ad effetto serra contribuendo al raggiungimento degli obiettivi
fissati per il Gruppo dal piano di riduzione nazionale.

Le quote di emissione, siano esse acquisite o ricevute a titolo gratuito, sono contabilizzate come
immobilizzazioni immateriali. Le quote sono valutate inizialmente al fair value, rappresentato dal
valore di mercato al momento dell'assegnazione o dall'effettivo prezzo d'acquisto. | due importi pe-
raltro risultano sostanzialmente omogenei. Le quote di emissione non vengono ammortizzate, ma
eventualmente svalutate attraverso il processo di impairment se il loro fair value dovesse scendere
al di sotto di quello di iscrizione. Per le emissioni effettuate nel periodo (valorizzate al fair value)
viene effettuato un accantonamento a fondo rischi, il quale sara utilizzato, al momento dell'annul-
lamento dei diritti. Al momento della vendita dei diritti di emissione viene registrato I'incasso con
riduzione dei diritti di emissione e I'eventuale plus/minusvalenza.

Le quote di emissione detenute con finalita di trading che alla fine dell'esercizio risultano invendute
sono iscritte nello stato patrimoniale tra le Rimanenze di prodotti fini e merci. Tali quote saranno
valorizzate al minore tra costo e valore di mercato.
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TiTOLI ENERGETICI

In stretta relazione con le attivita svolte, al Gruppo sono stati assegnati alcuni titoli energetici stret-
tamente connessi all'effettuazione di specifiche attivita volte al risparmio energetico. In particolare
al Gruppo sono stati assegnati:

- dal Gestore Servizi Energetici (GSE), titoli commerciabili che attestano la produzione, su base an-
nua, di energia elettrica da fonti rinnovabili (cosiddetti “certificati verdi"”). Il Gruppo risulta tito-
lare di tali certificati a sequito della produzione di energia elettrica tramite impianti idroelettrici,
I'impianto di termovalorizzazione di Tecnoborgo, impianti di biogas e per effetto dell'utilizzo di
impianti di cogenerazione associati al teleriscaldamento;

- dall'Autorita per I'energia elettrica ed il gas (AEEG), titoli commerciabili (TEE) che attestano I'ef-
fettuazione di interventi di risparmio energetico (cosiddetti “certificati bianchi").

Contabilmente tali titoli energetici sono trattati nel sequente modo:

- i certificati verdi derivanti dalla produzione annua di energia da fonti rinnovabili, sono rilevati in
accordo al principio della competenza economica;

- per quanto riguarda i certificati bianchi, il trattamento contabile si differenzia leggermente a
seconda che la societa sia tenuta o meno all'obbligo di restituzione dei TEE. | soggetti tenuti
all'obbligo di restituzione dei TEE devono rilevare il contributo relativo all'obbligo dell'anno ed
il costo sostenuto o da sostenere per l'acquisto dei TEE necessari per soddisfare I'obbligo. Se i
titoli acquistati eccedono I'obbligo, il costo dei titoli acquistati in eccesso deve essere riscontato.

UTILE PER AZIONE

- Utile base per azione

L'impresa calcola I'utile base per azione sulla base dell'utile o della perdita attribuibile agli azionisti
possessori di azioni ordinarie della capogruppo. L'utile base per azione ¢ calcolato dividendo I'utile o
la perdita d'esercizio attribuibile agli azionisti possessori di azioni ordinarie per la media ponderata
delle azioni ordinarie in circolazione nell'esercizio.

- Utile diluito per azione

L'impresa calcola I'utile diluito per azione sulla base dell'utile o della perdita attribuibile agli azionisti
possessori di azioni della capogruppo.

Ai fini del calcolo dell'utile diluito per azione, il numero delle azioni ordinarie € la media ponderata
delle azioni ordinarie piu la media ponderata delle azioni ordinarie che potrebbero essere emesse
al momento della conversione in azioni di tutte le potenziali azioni ordinarie con effetti di diluizione.
Tale conversione deve avvenire all'inizio dell'esercizio oppure alla data di emissione delle potenziali
azioni ordinarie.

CAMBIAMENTO PRINCIPI CONTABILI

A partire dal bilancio 2011 il Gruppo Iren ha deciso di cambiare il trattamento contabile delle quote di
emissione (emission trading). Fino al bilancio al 31 dicembre 2010, in assenza di un‘interpretazione
univoca a livello internazionale, il Gruppo, avvalendosi degli elementi indicati nel documento del
CNDC dell'aprile 2007, aveva contabilizzato gli Emissions Trading secondo il “Metodo Netto", vale
a dire iscrivendo come costo I'eventuale eccedenza di emissioni, rispetto alle quote assegnate, va-
lutata al prezzo di mercato ai sensi dello IAS 37, e rilevando nell'attivo solo i diritti acquisiti a titolo
oneroso (ai sensi dello IAS 38). A partire dal bilancio 2011 gli amministratori hanno deciso di valoriz-
zare al prezzo di mercato (fair value) anche le quote assegnate a titolo gratuito, e il relativo obbligo
di restituzione delle quote, poiché questa tecnica meglio rappresenta I'effettiva valorizzazione delle
quote di emissione presenti sul conto titoli del Gruppo.

Il Gruppo ha deciso di non applicare retroattivamente il cambio di principio contabile (restatement)
in quanto gli effetti di tale cambiamento, anche alla luce di quanto indicato dal Framework 30, sono
ritenuti non significativi. Si sottolinea, peraltro, e con particolare riferimento ai covenants finanziari
che anche nella circostanza di applicazione retroattiva, gli indicatori finanziari sarebbero perfetta-
mente rispettati.

Per una maggiore comprensione da parte degli utilizzatori del bilancio sulla significativita degli ef-
fetti del cambiamento di principio, nella tabella sottostante vengono riportati i valori del Margine
Operativo Lordo, del Risultato Operativo, del Risultato Netto, delle Attivita immateriali e dei Fondi
per rischi ed oneri che si sarebbero avuti per gli esercizi dal 2008 al 2011 se il principio fosse stato
applicato retroattivamente.
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migliaia di euro

2008 2009 2010 2011
proforma(*) proforma(**)

Margine Operativo Lordo 372.948 572.451 595.706 585.517
Risultato Operativo 231.954 318.520 330.837 302.084
Risultato Netto 118.426 53.840 181.913 (102.906)
Attivita Immateriali 94.450 752.057 1.200.167 1.280.769
Fondi per rischi ed oneri
quota corrente 51.271 71.652 61.236 99.061

(*) lo Stato patrimoniale presenta i dati nell'assunzione che I'operazione straordinaria di fusione tra il Gruppo Iride ed il Gruppo
Enia sia avvenuta alla fine del periodo di riferimento dello Stato patrimoniale stesso, e cioé al 31 dicembre 2009; il Conto eco-
nomico presenta i dati nell'assunzione che I'operazione straordinaria sia avvenuta all'inizio del periodo cui si riferisce il Conto
economico stesso, vale a dire al 1° gennaio 2009.

(**) il conto economico presenta i dati nell'assunzione che I'operazione straordinaria sia avvenuta all'inizio del periodo cui si ri-
ferisce il Conto economico stesso, vale a dire al 1° gennaio 2010, mentre la situazione patrimoniale al 31 dicembre 2010 gia rap-
presenta la realta del nuovo Gruppo e pertanto non presenta differenze tra i dati del Gruppo IREN civilistici e quelli pro-forma.

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI EFFICACI
DAL 1° GENNAIO 2011

- |AS 32 - Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio: I'emendamento deve essere applicato modo
retrospettivo e riguarda la contabilizzazione dell'emissione di diritti (diritti, opzioni o warrant) de-
nominati in valuta diversa da quella funzionale dell'emittente. In precedenza tali diritti erano con-
tabilizzati come passivita da strumenti finanziari derivati; 'emendamento invece richiede che, a
determinate condizioni, tali diritti siano classificati a patrimonio netto a prescindere dalla valuta
nella quale il prezzo di esercizio & denominato.

- |AS 24 - Informativa di bilancio sulle parti correlate: riguarda la semplificazione del tipo di infor-
mazioni richieste nel caso di transazioni con parti correlate controllate dallo Stato e chiarisce Ia
definizione di parti correlate.

- IFRIC 14 - Versamenti anticipati a fronte di una clausola di contribuzione minima dovuta: consente alle
societa che versano anticipatamente una contribuzione minima dovuta di riconoscerla come un'attivita.

- IFRIC 19 - Estinzione di una passivita attraverso emissione di strumenti di capitale: fornisce le
linee quida circa la rilevazione dell'estinzione di una passivita finanziaria attraverso I'emissione
di strumenti di capitale. L'interpretazione stabilisce che, se un'impresa rinegozia le condizioni di
estinzione di una passivita finanziaria ed il suo creditore accetta di estinguerla attraverso I'emis-
sione di azioni dell'impresa, allora le azioni emesse dall'impresa diventano parte del prezzo pagato
per I'estinzione della passivita finanziaria e devono essere valutate al fair value; |la differenza tra
il valore contabile della passivita finanziaria estinta ed il valore iniziale degli strumenti di capitale
emessi deve essere imputata a conto economico nel periodo.

L'adozione dei suddetti principi contabili non ha impatto sulla posizione finanziaria e sul risultato eco-
nomico del Gruppo.

PRINCIPI CONTABILI, EMENDAMENTI ED INTERPRETAZIONI
NON ANCORA APPLICABILI E NON ADOTTATI IN VIA ANTICIPATA DAL GRUPPO

In data 7 ottobre 2010 lo IASB ha pubblicato alcuni emendamenti al principio IFRS 7 - Strumenti
finanziari: Informazioni integrative, applicabili per i periodi contabili che avranno inizio il o dopo il 1°
luglio 2011. Tali emendamenti, omologati dagli organi competenti dell'Unione Europea con Regola-
mento pubblicato il 23 novembre 2011, mirano a consentire agli utilizzatori del bilancio di compren-
dere meglio le esposizioni ai rischi connesse con il trasferimento di attivita finanziarie e gli effetti
di detti rischi sulla posizione finanziaria dell’'entita. Gli emendamenti inoltre richiedono maggiori
informazioni nel caso in cui un ammontare sproporzionato di tali transazioni sia posto in essere in
prossimita della fine di un periodo contabile. L'adozione di tale modifica non produrra alcun effetto
dal punto di vista della valutazione delle poste di bilancio.
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Si segnalano inoltre i sequenti Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora appli-
cabili e non adottati in via anticipata dal gruppo Iren:
- In data 12 novembre 2009 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 9 - Strumenti finanziari, lo stesso

principio & poi stato emendato. Il principio, applicabile dal 1° gennaio 2015 in modo retrospettivo,
rappresenta la prima parte di un processo per fasi che ha lo scopo di sostituire interamente lo IAS 39
e introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle attivita e passivita finanziarie.

In data 20 dicembre 2010 lo IASB ha emesso un emendamento minore allo IAS 12 - Imposte
sul reddito che chiarisce la determinazione delle imposte differite sugli investimenti immobi-
liari valutati al fair value. La modifica introduce la presunzione che le imposte differite relative
agli investimenti immobiliari valutati al fair value secondo lo IAS 40 devono essere determinate
tenendo conto che il valore contabile di tale attivita sara recuperato attraverso la vendita. Con-
seguentemente a tale emendamento il SIC-21- Imposte sul reddito - Recuperabilita di un‘attivita
non ammortizzabile rivalutata non sara piu applicabile. L'emendamento e applicabile in modo
retrospettivo dal 1° gennaio 2012.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 10 - Bilancio Consolidato che sostituira
il SIC-12 Consolidamento - Societa a destinazione specifica (societa veicolo) e parti dello IAS
27 - Bilancio consolidato e separato il quale sara ridenominato Bilancio separato e disciplinera
il trattamento contabile delle partecipazioni nel bilancio separato. Il nuovo principio muove dai
principi esistenti, individuando nel concetto di controllo il fattore determinante ai fini del conso-
lidamento di una societa nel bilancio consolidato della controllante. Esso fornisce, inoltre, una
quida per determinare I'esistenza del controllo laddove sia difficile da accertare. Il principio
applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 11 - Accordi di compartecipazione che
sostituira lo IAS 31 - Partecipazioni in Joint Venture ed il SIC-13 - Imprese a controllo congiunto -
Conferimentiin natura da parte dei partecipanti al controllo. Il nuovo principio fornisce dei criteri
per I'individuazione degli accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli obblighi derivanti
dagli accordi piuttosto che sulla forma legale degli stessi e stabilisce come unico metodo di con-
tabilizzazione delle partecipazioni in imprese a controllo congiunto nel bilancio consolidato, il
metodo del patrimonio netto. Il principio € applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013.
A seguito dell'emanazione del principio lo IAS 28 - Partecipazioni in imprese collegate & stato
emendato per comprendere nel suo ambito di applicazione, dalla data di efficacia del principio,
anche le partecipazioni in imprese a controllo congiunto.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 12 - Informazioni addizionali su parte-
cipazioni in altre imprese che & un nuovo e completo principio sulle informazioni addizionali da
fornire su ogni tipologia di partecipazione, ivi incluse quelle su imprese controllate, gli accordi
di compartecipazione, collegate, societa a destinazione specifica ed altre societa veicolo non
consolidate. Il principio & applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 13 - Misurazione del fair value che
chiarisce come deve essere determinato il fair value ai fini del bilancio e si applica a tuttii principi
IFRS che richiedono o permettono la misurazione del fair value o la presentazione di informazio-
ni basate sul fair value. Il principio & applicabile in modo prospettico dal 1° gennaio 2013.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 1- Presentazione del bilancio
per richiedere alle imprese di raggruppare tutti i componenti presentati tra gli Altri utili/(perdite)
complessivi a seconda che esse possano 0 meno essere riclassificate successivamente a conto
economico. L'emendamento & applicabile dagli esercizi aventi inizio dopo o dal 1° luglio 2012.

In data 16 giugno 201110 IASB ha emesso un emendamento allo IAS 19 - Benefici ai dipendentiche
elimina I'opzione di differire il riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo
del corridoio, richiedendo la presentazione nella situazione patrimoniale e finanziaria del deficit
o surplus del fondo nella sua interezza, ed il riconoscimento separato nel conto economico delle
componenti di costo legate alla prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti, e I'iscrizione
degli utili e perdite attuariali che derivano dalla rimisurazione in ogni esercizio della passivita e
attivita tra gli Altri utili/(perdite) complessivi. Lemendamento & applicabile in modo retrospetti-
vo dall'esercizio avente inizio dal 1° gennaio 2013.
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- In data 19 ottobre 2011 ha emesso l'interpretazione IFRIC 20 - Stripping cost di una miniera di
superficie sostenuti in fase di produzione; I'interpretazione in oggetto si occupa della contabiliz-
zazione dei costi legati alla rimozione dei rifiuti nella fase di produzione della miniera. L'interpre-
tazione e applicabile dagli esercizi aventi inizio dopo o dal 1° gennaio 2013.

- In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 32 - Strumenti Finan-
ziari: esposizione nel bilancio, per chiarire I'applicazione di alcuni criteri per la compensazione
delle attivita e delle passivita finanziarie presenti nello IAS 32. Gli emendamenti sono applicabili
in modo retrospettivo per gli esercizi aventi inizio dal o dopo il 1° gennaio 2014.

- In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti all'lFRS 7 - Strumenti finanziari: in-
formazioni integrative. L'emendamento richiede informazioni sugli effetti o potenziali effetti dei con-
tratti di compensazione delle attivita e passivita finanziarie sulla situazione patrimoniale-finanziaria.
Gli emendamenti sono applicabili per gli esercizi aventi inizio dal o dopo il 1° gennaio 2013 e periodi
intermedi successivi a tale data. Le informazioni devono essere fornite in modo retrospettivo.

UTILIZZO DI VALORI STIMATI

Nell'ambito della redazione del bilancio in conformita agli IFRS le stime e le relative assunzioni si ba-
sano sulle esperienze pregresse e su altri fattori considerati ragionevoli nella fattispecie e sono state
adottate per definire il valore contabile delle attivita e delle passivita a cui si riferiscono. Le stime sono
state utilizzate per valutare le attivita materiali e immateriali sottoposte ad impairment, oltre che per
rilevare accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza di magazzino, per gli ammortamenti e
per le svalutazioni di attivita, benefici ai dipendenti, per la determinazione del fair value degli strumen-
ti derivati e delle attivita finanziarie disponibili per la vendita, imposte e altri accantonamenti ai fondi
rischi. Tali stime e ipotesi sono riviste regolarmente. Le eventuali variazioni derivanti dalla revisione
delle stime contabili sono rilevate nel periodo in cui la revisione viene effettuata qualora la stessa inte-
ressi solo quel periodo. Nel caso in cui la revisione interessi periodi sia correnti sia futuri, la variazione
e rilevata nel periodo in cui la revisione viene effettuata e nei relativi periodi futuri.

V. RISK MANAGEMENT

La gestione dei rischi aziendali rappresenta una componente essenziale del Sistema di Controllo Inter-
no della corporate governance di una Societa quotata e il Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana at-
tribuisce su tale aspetto specifiche responsabilita. Il modello di Enterprise Risk Management operativo
nell'ambito del Gruppo contiene I'approccio metodologico alla identificazione, valutazione e gestione
integrata dei rischi del Gruppo.
Per ciascuna delle seguenti tipologie di rischio:

+ Rischi Finanziari (tasso di interesse, tasso di cambio, spread);

+ Rischi di Credito;

+ Rischi Energetici (fattori di rischio riconducibili a mercati energetici e/o finanziari quali variabili di

mercato o scelte di pricing);
+ Rischi Operativi (fattori di rischio riconducibili alla proprieta degli assets, all'esercizio dell'attivita
industriale, ai processi, alle procedure ed ai flussi informativi, all'immagine aziendale);

sono state definite specifiche “policy”, con l'obiettivo primario di esplicitare le linee guida strategiche,
i principi organizzativo/gestionali, i macro processi e le tecniche necessarie alla gestione attiva dei
relativi rischi.
Il modello disciplina altresi il ruolo dei vari soggetti coinvolti nel processo di gestione dei rischi, che
fa capo al Consiglio di Amministrazione del Gruppo, prevedendo l'istituzione di un Comitato Rischi di
Gruppo e specifiche Commissioni Rischi, con compiti piu operativi relativamente a specifiche modalita
di gestione per ciascuna delle tipologie di rischio.
Nell'ambito del Gruppo Iren & stata costituita la Direzione “Risk Management", posta alle dipendenze
dell’Amministratore Delegato, a cui sono state formalmente demandate le sequenti attivita:

» coordinamento del processo di gestione integrata dei rischi di Gruppo;

« stipula e gestione delle polizze assicurative, con la collaborazione della funzione Legale.

Di sequito si riporta una sintesi della modalita di gestione dei rischi del Gruppo.
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1. RISCHI FINANZIARI

L'attivita del Gruppo Iren & esposta a diverse tipologie di rischi finanziari tra le quali, rischi di liqui-
dita, rischio cambio e rischi di variazione nei tassi di interesse. Nell'ambito dell'attivita di Risk Ma-
nagement, al fine di limitare i rischi di cambio e di variazione dei tassi di interesse, il Gruppo utilizza
contratti di copertura seguendo un'ottica non speculativa.

A) RISCHIO DI LIQUIDITA

Il rischio di liquidita rappresenta il rischio che le risorse finanziarie disponibili all'azienda non siano
sufficienti per far fronte alle obbligazioni finanziarie e commerciali nei termini e scadenze prestabiliti.
La Funzione Finanza del Gruppo € centralizzata allo scopo di ottimizzare il reperimento e I'utilizzo delle
risorse finanziarie. In particolare la gestione centralizzata dei flussi finanziari in Iren, sia attraverso
un sistema di cash pooling, sia con un sistema di accentramento sui conti correnti di Iren di tutti gli
incassi e pagamenti, consente di allocare i fondi disponibili a livello di Gruppo secondo le necessita che
di volta in volta si manifestano tra le singole Societa. | movimenti di liquidita sono registrati su conti
infragruppo sui quali vengono contabilizzati anche le spese e gli interessi attivi e passivi infragruppo.
Altre societa partecipate hanno una gestione finanziaria autonoma, nel rispetto delle linee guida for-
nite dalla Capogruppo.

Il modello di cash-pooling prevede I'azzeramento giornaliero dei conti di tutte le societa attraverso
un sistema di netting che provvede al trasferimento dei saldi dei movimenti per valuta sui conti della
Capogruppo.

Viene costantemente monitorata la situazione finanziaria attuale, prospettica e la disponibilita di ade-
quati affidamenti bancari. Al 31 dicembre 2011 gli affidamenti bancari a breve termine utilizzati dalla
Capogruppo sono pari a 509 milioni di euro.

La tabella sottostante fornisce I'indicazione dei flussi di cassa nominali previsti per I'estinzione delle
Passivita finanziarie:

migliaia di euro

Valore Flussi finanziari entroi 12 1-5 anni  Oltre 5 anni

contabile contrattuali mesi
Debiti per mutui e bond (*) 2.504.183 (2.896.979) (577.363) (1.543.171) (776.445)
Coperture rischio tasso 42.778 (40.701) (13.946) (27.397) 642

(*) Il valore contabile include i mutui quota a lungo e quota a breve e non include le differenze cambi

| flussi finanziari previsti per I'estinzione delle altre passivita finanziarie, diverse da quelle verso isti-
tuti di credito, non si discostano significativamente dal valore contabile riportato in bilancio.

Attraverso i rapporti che Iren intrattiene con i principali Istituti di Credito Italiani e Internazionali
vengono ricercate le forme di finanziamento piu adatte alle proprie esigenze e le migliori condizioni
di mercato.

Nei mesi di giugno, luglio e settembre sono stati perfezionati ed utilizzati nuovi finanziamenti a me-
dio termine per complessivi 425 milioni di euro, precisamente 100 milioni di euro con Cassa Depositi
e Prestiti, 100 milioni di euro con Mediobanca, 150 milioni di euro con Unicredit e 75 milioni di euro
con Banca Regionale Europea.

Nell'ultimo trimestre dell'anno la Banca Europea per gli Investimenti ha inoltre deliberato a favore
di Iren nuovi finanziamenti per complessivi 440 milioni di euro con durata fino a 15 anni, per l'utiliz-
zo di tali finanziamenti e richiesta la garanzia di enti accettati da BEI. Un primo finanziamento per
complessivi 240 milioni di euro & stato sottoscritto nel mese di dicembre ed utilizzato per 100 milioni
entro il 2011, per 90 milioni a gennaio 2012 e i residui 50 milioni saranno utilizzati nei primi mesi del
2012; il secondo finanziamento per complessivi 200 milioni di euro e stato sottoscritto per una prima
tranche di 100 milioni di euro a dicembre e per una seconda tranche di 100 milioni di euro a febbraio
2012, I'utilizzo dei complessivi 200 milioni & previsto nel corso del 2012.

Nell'ambito del Gruppo, la societa AES Torino (consolidata al 51%) ha ottenuto nel mese di dicem-
bre 2011 un nuovo finanziamento da un pool bancario per complessivi 250 milioni di euro, inoltre la
Banca Europea per gli Investimenti ha deliberato per AES Torino una linea di finanziamento di com-
plessivi 55 milioni di euro da perfezionare con intermediazione bancaria che andra parzialmente a
rimborsare il finanziamento in pool di dicembre. La societa OLT Offshore LNG Toscana (consolidata
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al 41,71%) ha ottenuto nel corso del 2011 nuovi finanziamenti dai soci Iren Mercato (finanziata da
Iren nell'ambito della finanza accentrata di gruppo) ed E.On in quote paritarie e per complessivi 50
milioni di euro; il totale finanziamento soci alla societa OLT a supporto degli investimenti risulta pari
a 520 milioni di euro al 31 dicembre 2011.

Si evidenzia che al 31.12.2011 il debito residuo per mutui risulta contrattualizzato per il 33% a tasso
fisso e per il 67% a tasso variabile.

In merito al rischio di liquidita che potenzialmente deriva dalle clausole contrattuali che legittimano le
controparti a ritirare il finanziamento al verificarsi di determinati eventi (rischio default e covenants),
si segnala che le clausole inserite nei contratti di finanziamento che fanno capo a Iren sono rispettate,
in particolare per alcuni contratti di finanziamento a medio lungo termine di Iren € previsto l'impe-
gno a rispettare indici finanziari (covenants finanziari quali Debito/EBITDA, EBITDA/Oneri finanzia-
ri), con verifica annuale. Sono inoltre previsti altriimpegni quali la clausola di Change of Control, che
prevede il mantenimento del controllo del Gruppo Iren da parte degli Enti Locali in modo diretto o
indiretto, clausole di Negative Pledges, per effetto delle quali la societa si impegna a non costituire
garanzie reali oltre un limite specificato, e la clausola Pari Passu che riserva alle banche finanziatrici
un trattamento paritario rispetto a quello spettante aqli altri creditori non garantiti.

Anche i contratti di finanziamento a medio lungo termine di alcune societa del Gruppo prevedono il
rispetto di indici finanziari (Posizione Finanziaria Netta/EBITDA, Posizione Finanziaria Netta/Patri-
monio Netto) che risultano soddisfatti.

B) RISCHIO DI CAMBIO
Fatta eccezione per quanto riportato nell'ambito del rischio energetico, il Gruppo Iren non € partico-
larmente esposto al rischio di cambio.

C) RiIScHIO TASSI DI INTERESSE
Il Gruppo Iren & esposto alle fluttuazioni dei tassi d'interesse soprattutto per quanto concerne la mi-
sura degli oneri finanziari relativi all'indebitamento. La strategia del Gruppo Iren & quella di limitare
I'esposizione al rischio di crescita del tasso di interesse, mantenendo al contempo un costo della
provvista contenuto.
Con un'ottica non speculativa, i rischi connessi alla crescita dei tassi di interesse vengono monitorati
e, se ritenuto opportuno, ridotti o eliminati stipulando con controparti finanziarie di elevato standing
creditizio, appositi contratti (swap e collar) che perseguono esclusivamente finalita di copertura dei
flussi finanziari (cash flow hedge). Alla data del 31 dicembre 2011, salvo alcune posizioni marginali,
tutti i contratti stipulati, volti a limitare I'esposizione al rischio di oscillazione del tasso di interes-
se, sono stati classificati come cash flow hedge, in quanto soddisfano i requisiti per I'applicazione
dell’hedge accounting.
Il fair value complessivo dei suddetti contratti di copertura su tassi di interesse al 31 dicembre 2011
€ negativo per 42.778 migliaia di euro.
| contratti di copertura stipulati, congiuntamente con i finanziamenti a tasso fisso, permettono di
coprire dal rischio di crescita dei tassi di interesse circa il 69% dell'indebitamento finanziario netto,
in linea con I'obiettivo del gruppo Iren di mantenere un equilibrato rapporto tra posizioni a tasso
variabile e posizioni a tasso fisso o comunque protette da significativi rialzi del tasso di interesse.
Al fine di consentire una completa comprensione dei rischi di variazione dei tassi di interesse a cui &
soggetto il Gruppo & stata condotta un'analisi di sensitivita degli oneri finanziari netti e delle compo-
nenti valutative dei contratti finanziari derivati al variare dei tassi di interesse.
Relativamente agli oneri finanziari tale analisi € stata effettuata, sulla base di presupposti di ragio-
nevolezza, secondo le sequenti modalita:
» una variazione in aumento ed in diminuzione di 100 basis points dei tassi di interesse euribor
rilevati nel corso dell'esercizio & stata applicata all'indebitamento finanziario netto;
+ in caso sia esistente una relazione di copertura lo shock sui tassi e stato applicato congiunta-
mente alla posizione debitoria ed al relativo strumento derivato di copertura con un effetto netto
a conto economico sostanzialmente contenuto;
+ la variazione dei tassi & stata altresi applicata alla quota di interessi passivi che sono stati capi-
talizzati nell'esercizio.
Con riferimento ai contratti derivati di copertura esistenti alla data di chiusura dell'esercizio e stata
applicata una traslazione in aumento ed in diminuzione di 100 basis points delle curve forward dei
tassi di interesse impiegate per la determinazione dei fair value dei contratti stessi.
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Nella sequente tabella sono riportatii risultati dell'analisi di sensitivita anzi illustrata svolta con rife-
rimento alla data del 31 dicembre 2011.

migliaia di euro

aumento di diminuzione
100 bps di 100 bps

Incremento (diminuzione) degli oneri finanziari netti 7.575 (7.437)
Incremento (diminuzione) degli oneri da fair value contratti derivati (271) (38)
Incremento (diminuzione) della riserva copertura flussi finanziari 30.739 (32.634)

2. RISCHIO DI CREDITO

Il rischio di credito del Gruppo, essenzialmente attribuibile all'ammontare dei crediti commerciali
derivanti dalla vendita di energia elettrica, teleriscaldamento, gas e all'erogazione dei servizi idrico
ed ambientale, non presenta una particolare concentrazione essendo suddiviso su un largo numero
di controparti quali clientela retail, business ed enti pubblici.

| fattori di rischio relativi ai crediti commerciali sono riconducibili al rischio di aumento dell'anzia-
nita dei crediti, al rischio di insolvibilita ed al rischio di aumento dei crediti sottoposti a procedure
concorsuali.

Per controllare il rischio di credito, la cui gestione operativa & demandata alle singole funzioni ter-
ritoriali, sono state definite metodologie per il monitoraggio ed il controllo dei crediti oltre alla defi-
nizione di strategie atte a ridurre I'esposizione creditizia tra le quali I'analisi di solvibilita dei Clienti
in fase di acquisizione, I'affidamento di crediti di clienti cessati e/o attivi a societa di recupero crediti
esterne e la gestione del contenzioso legale dei crediti relativi ai servizi erogati con l'introduzione di
nuove modalita di recupero.

La politica di gestione dei crediti commerciali e gli strumenti di valutazione del merito creditizio,
nonché le attivita di monitoraggio e recupero, sono differenziate in relazione alle diverse tipologie
di clientela ed alle fasce dimensionali di consumo.

Nel corso degli ultimi anni sono stati introdotti, al fine di rafforzare la capacita di analisi e mo-
nitoraggio, nuovi strumenti volti all'acquisizione d'informazioni commerciali e delle esperienze di
pagamento dei clienti, alla gestione operativa del recupero del credito scaduto, facendo ricorso
all'outsourcing delle attivita di sollecito telefonico per alcuni segmenti di clientela. Il Gruppo ha av-
viato e sta completando il progetto “contatori elettronici” con lo scopo di migliorare la tempestivita
dei distacchi e comprimerne i costi.

Il rischio di credito € coperto, per alcune tipologie di clienti business, con opportune forme di ga-
ranzie bancarie o assicurative a prima richiesta emesse da soggetti di primario standing creditizio.
Per altre tipologie di servizio (quali idrico, gas naturale, energia elettrica maggior tutela), in ottem-
peranza alle disposizioni normative che ne regolano I'attivita, & previsto il versamento di un deposito
cauzionale fruttifero, che deve essere rimborsato qualora il cliente utilizzi come modalita di paga-
mento la domiciliazione bancaria/postale con 'addebito sul conto corrente.

Le condizioni di pagamento generalmente applicate alla clientela sono riconducibili alla normativa o
ai regolamenti vigenti, ed in linea con gli standard del mercato libero; in caso di mancato pagamento
si procede con 'addebito degli interessi di mora nella misura indicata nei contratti di somministra-
zione e stabiliti dalla vigente normativa.

Gli accantonamenti ai fondi svalutazione crediti riflettono, in maniera accurata, i rischi di credito
effettivi attraverso la mirata quantificazione dell'accantonamento che prevede I'estrazione dalla
banca dati dei singoli importi componenti il credito da esigere e la loro analisi, in relazione soprattut-
to all" anzianita, nonché al confronto con i dati storici delle perdite su crediti ed alla determinazione
del tasso medio di morosita.

In relazione alla concentrazione del credito si segnalano i rapporti tra la controllata Iride Servizi ed

il Comune di Torino. Per maggiori dettagli si rimanda in particolare alla nota di commento 7_Attivita
finanziarie non correnti del bilancio consolidato.
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3. RISCHIO ENERGETICO

Il Gruppo Iren & esposto al rischio prezzo, ivi compreso il relativo rischio cambio, sulle commodity
energetiche trattate, ossia energia elettrica, gas naturale, carbone, ecc. dal momento che sia gli
acquisti sia le vendite risentono delle oscillazione dei prezzi di dette commodity energetiche diretta-
mente ovvero attraverso formule di indicizzazione.

La politica del Gruppo & orientata a minimizzare la necessita di fare ricorso ai mercati finanziari per
coperture, sia mediante I'allineamento delle indicizzazione delle commodity in acquisto e in vendita
sia attraverso lo sfruttamento verticale e orizzontale delle varie filiere di business.

A tal fine viene eseguita un'attivita di pianificazione della produzione per gli impianti del Gruppo e
dell'acquisto di energia, con I'obiettivo di bilanciare autoproduzione e fornitura di energia dal mer-
cato rispetto alla domanda proveniente dai clienti del Gruppo.

A dicembre 2010, a copertura del portafoglio energetico del 2011, sono state stipulate due operazio-
ni di derivato su commodity (Commodity swap su indice Gas Release O7) per un nozionale comples-
sivo di 1 TWh e una operazione di derivato su cambio (Average Rate Forward) per 142.777 mila USD.
Nel corso del primo semestre 2011 sono poi state esequite due ulteriori operazioni di derivato su
cambio (Average Rate Forward) per complessivi 91.000 mila USD a copertura dell’'ultimo trimestre
2011. Nei mesi di novembre e dicembre 2011, a copertura del portafoglio energetico del 2012, sono
state stipulate operazioni di derivato su commodity (Commodity swap su indice Gas Release 07) per
un nozionale complessivo di1,7 TWh e due operazioni di derivato su cambio (Average Rate Forward)
per 105.000 mila USD.

Per I'anno 2011 il Gruppo Iren ha inoltre stipulato contratti relativi all'Energia Elettrica sul lato acqui-
sto per 166 GWh con la societa Tirreno Power. La stipula di tali contratti, regolati in modo differen-
ziale, serve a garantire le parti contraenti dal rischio di un'eccessiva volatilita del prezzo dell’energia
elettrica e non comportano scambio di energia.

Il Fair Value dei contratti in essere al 31 dicembre 2011 & complessivamente positivo e pari a 6.067
migliaia di euro.

Nell'ambito della societa Iren Mercato & stata avviata un'attivita di Trading che prevede negoziazioni
di contratti fisici e finanziari sul mercato elettrico e di contratti finanziari direttamente sulle com-
modities sottostanti. | contratti possono essere riferiti a diversi indici (PUN, ITEC, Itmix, BINE); sono
comprese anche negoziazioni su IDEX.

| contratti che originano tale attivita sono classificati in un apposito Portafoglio di Trading il cui fair
value totale al 31 dicembre 2011 & pari a -422 migliaia di euro.

Al 31.12.2011 risulta inoltre un valore positivo di 1.710 mila euro relativo ad un contratto swap EUA-CER.

CONTABILIZZAZIONE STRUMENTI DERIVATI

Gli strumenti finanziari derivati sono valutati al fair value, determinato sulla base dei valori di mercato
0, qualora non disponibili, secondo una tecnica di valutazione interna.

Il Gruppo pone in essere operazioni su strumenti derivati aventi esclusivamente finalita di copertura di
specifici rischi di cambio, tasso o prezzo.

Ai fini della contabilizzazione degli strumenti derivati, all'interno di tali operazioni € necessario distin-
guere tra operazioni che rispettano tutti i requisiti richiesti dallo IAS 39 per essere contabilizzate in
accordo con le regole dell’'hedge accounting e operazioni che non rispettano tutti i suddetti requisiti.

Operazioni contabilizzate in accordo con le regole dell’hedge accounting
Tali operazioni possono includere:

- operazioni di fair value hedge: il derivato e lo strumento coperto sono iscritti nello stato patri-
moniale al fair value e la variazione dei rispettivi fair value e contabilizzata direttamente a conto
economico;

- operazioni di cash flow hedge: il derivato e iscritto in bilancio al fair value con contropartita una
specifica riserva di patrimonio netto per la componente efficace della copertura e il conto eco-
nomico per la componente inefficace; al momento della manifestazione dello strumento coperto
I'importo sospeso a p