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COMUNICATO STAMPA – 23 marzo 2012 

Il Consiglio di Gestione di A2A S.p.A. ha approvato i risultati 2011 

*** 
Il volume d’affari, in crescita di 157 milioni, raggiunge i 6,2 miliardi di euro 
 
Positivo l’andamento della Filiera Ambiente e della Filiera Cogenerazione e 
Teleriscaldamento. In contrazione il risultato della Filiera Energia, buon 
andamento del Comparto Gas. 
 
L’Utile di esercizio, depurato dalle plusvalenze per cessioni di asset (39 
milioni di euro) e dalle svalutazioni nette (627 milioni di euro) relative 
principalmente agli accordi connessi al riassetto azionario di Edison, è pari a 
168 milioni di euro (243 milioni di euro nel 2010).  
 
Debito medio nell’esercizio in calo di 300 milioni di euro.  
Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2011 pari a 4.021 milioni di euro. 
 

*** 
 

Milano, 23 marzo 2012 – Si è riunito oggi il Consiglio di Gestione di A2A S.p.A. che, sotto 
la Presidenza del Dott. Giuseppe Sala, ha esaminato e approvato il bilancio separato e la 
relazione finanziaria annuale consolidata del Gruppo al 31 dicembre 2011. 
Tali progetti verranno sottoposti all’approvazione definitiva da parte del Consiglio di 
Sorveglianza che si riunirà a tal proposito il prossimo 26 aprile. 
 
Il Consiglio ha esaminato l’andamento della gestione caratteristica esprimendo soddisfazione 
per la sostanziale tenuta dei risultati industriali, nonostante il difficile momento attraversato 
dai mercati dell’energia italiani ed europei. La contrazione del Margine Operativo Lordo (942 
milioni di euro contro i 1.040 milioni di euro dell’esercizio precedente) è sostanzialmente 
attribuibile alla performance della partecipata EPCG che ha risentito in particolare di una 
fortissima contrazione della produzione idroelettrica (-56%) a causa di una stagione 
eccezionalmente secca. 
Positivi gli andamenti della filiera Ambiente (in particolare nel comparto della 
termovalorizzazione) e della filiera Cogenerazione e Teleriscaldamento (significativo 
l’incremento dei clienti serviti nella città di Milano). Il Comparto Gas ha beneficiato di una 
efficiente politica di approvvigionamento mentre il Comparto Energia Elettrica ha risentito, 
nel confronto con l’anno precedente, della contrazione delle marginalità unitarie connesse alla 
debolezza della domanda. Al netto di effetti una tantum (che avevano impattato positivamente 
l’esercizio 2010), il risultato della Filiera Reti è risultato stabile. 
 
Il Consiglio ha inoltre esaminato lo stato di avanzamento degli accordi con EdF relativi al 
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riassetto azionario di Edison, auspicando una rapida conclusione positiva del progetto. In tale 
contesto sono stati valutati gli effetti straordinari connessi agli accordi sottoscritti lo scorso 15 
febbraio tra A2A, la propria controllata Delmi, EdF, Edison e Alpiq, nonché ulteriori 
svalutazioni di asset o partecipazioni, per un importo complessivo di 627 milioni di euro. Tale 
valore incorpora l’effetto netto, pari a 433 milioni di euro, della cessione da parte di Delmi ad 
EdF del 50% di Transalpina di Energia, nonché gli effetti derivanti da svalutazioni di asset per 
complessivi 194 milioni di euro, relativi in particolare alla partecipazione del 20% già 
direttamente detenuta da A2A in Edipower (per 123 milioni) e alla partecipazione in EPCG 
(per 41 milioni di euro). 
 
L’esercizio ha beneficiato di plusvalenze nette pari a 39 milioni di euro derivanti dalla 
cessione di una quota azionaria detenuta in Metroweb e di altre partecipazioni minori. Nel 
2010, le plusvalenze connesse in particolare alla cessione della partecipazione in Alpiq, erano 
state pari a 212 milioni di euro.  
 
L’utile netto del Gruppo, prima di tali effetti straordinari, è risultato pari a 168 milioni di 
euro. Conseguentemente, la perdita dell’esercizio è pari a 420 milioni di euro. 
 
La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2011 è risultata pari a 4.021 milioni di euro, in 
crescita rispetto a fine 2010 di 128 milioni di euro. Tale valore incorpora il pagamento di 
dividendi relativi all’esercizio 2010 per circa 300 milioni di euro e una crescita di crediti 
fiscali, che verrà riassorbita nell’esercizio in corso, per circa 120 milioni di euro. 
L’indebitamento medio del Gruppo nel corso dell’esercizio è risultato inferiore di 300 milioni 
di euro rispetto all’esercizio 2010. 
 
In considerazione dell’obiettivo prioritario di ridurre il rapporto di indebitamento, il Consiglio 
di Gestione ha proposto all’Assemblea degli azionisti di pagare un dividendo per azione 
ordinaria pari a 0,013 euro, che verrà posto in pagamento il 21 giugno 2012 (data stacco 
cedola 18 giugno 2012).  
 
 

Principali risultati consolidati al 31 dicembre 2011 del Gruppo A2A  
    

in milioni di euro Esercizio 2011 Esercizio 2010 ∆ % 

        
Ricavi 6.198 6.041 2,6% 

Margine Operativo Lordo 942 1.040 -9,4% 

Risultato Operativo Netto 301 498 -39,6% 
        
Utile Netto di Gruppo -420 308 (n.m) 

        

in milioni di euro Esercizio 2011 Esercizio 2010   

        
Indebitamento finanziario netto 4.021 3.893 128 
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*** 
 

Andamento della gestione del Gruppo 
 
L’energia elettrica venduta nei mercati all’ingrosso e al dettaglio dalle società del Gruppo (al 
netto del contributo della partecipata montenegrina EPCG) è risultata pari a 41,6 TWh 
(miliardi di kilowattora)1, in aumento rispetto al 2010 (+7%). Le vendite hanno interessato per 
29,4 TWh il mercato nazionale e per 12,3 TWh i mercati esteri.  
Alla copertura del fabbisogno ha contribuito la produzione degli impianti del Gruppo, 
risultata pari a 13,5 TWh (-7%). La produzione termoelettrica (8,2 TWh) è risultata in 
flessione del 9% rispetto all’esercizio precedente a seguito del minor fattore di carico delle 
centrali del Gruppo e dell’uscita dal perimetro del contratto di Tolling con Edipower S.p.A. 
della centrale di San Filippo del Mela. Tali effetti sono stati parzialmente compensati dal 
contributo della centrale termoelettrica di Scandale, entrata in esercizio nel giugno 2010 
(Gruppo1) ed ottobre 2010 (Gruppo2).  
La produzione idroelettrica, pari a 3,5 TWh (-8%), ha risentito della minor idraulicità 
registrata dagli impianti del nucleo calabro che, nel 2010, aveva beneficiato di produzioni 
molto superiori rispetto alla media storica per effetto dell’eccezionale piovosità. Tale 
flessione è stata parzialmente compensata dalle maggiori produzioni delle centrali 
idroelettriche della Valtellina. 
 
Le produzioni di energia elettrica da impianti cogenerativi, da termovalorizzatori e da 
impianti a biogas (1,8 TWh) sono cresciute del 3% nel 2011. 
 
Attraverso la controllata EPCG, il Gruppo ha, inoltre, prodotto complessivamente 2,7 TWh, 
di cui 1,5 TWh da fonte termoelettrica e 1,2 TWh da fonte idroelettrica. 
La produzione da fonte idroelettrica ha evidenziato una flessione pari a 1,5 TWh, rispetto 
all’esercizio precedente. Per la copertura del carico elettrico (4,7 TWh, +1%) si è dovuto 
pertanto ricorrere a maggior produzione termoelettrica e, in particolare, ad importazioni dai 
Paesi confinanti (1,4 TWh, +90%), con conseguenti impatti in termini di redditività anche per 
effetto del ritardo dell’adeguamento delle tariffe di vendita.  
 
In riduzione, nel 2011, le vendite di gas metano ai clienti grossisti e retail (4.005 milioni di 
metri cubi, -5%) e le vendite di calore (2,9 TWh termici, -5%), a causa del clima mite dei 
mesi invernali. 
 
Alla copertura del carico termico hanno contribuito gli impianti di cogenerazione e di 
termovalorizzazione dei rifiuti del Gruppo la cui produzione è risultata pari a 2,5 TWh 
termici, in riduzione del 4% rispetto al 2010. 
 
Le quantità di rifiuti smaltiti sono risultate pari a 2,6 milioni di tonnellate, in flessione del 5% 
rispetto all’anno precedente. 
 

                                                 
1 al netto dell’energia venduta e contestualmente acquistata dalla Borsa  
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I volumi di energia elettrica distribuita (11,5 TWh) evidenziano una crescita dell’1% rispetto 
al 2010, mentre i volumi di acqua distribuita (69 milioni di metri cubi) risultano in linea 
rispetto all’anno precedente. I punti di fornitura della rete di distribuzione del gas al 31 
dicembre 2011 sono invece risultati pari a 1.269.628, in crescita rispetto al 2010. L’energia 
elettrica distribuita in Montenegro dalla società EPCG è stata pari a 2,6 TWh (+1,9%). 
 

***  
 
 
Risultati Economici  
 
I “Ricavi”  del Gruppo A2A si sono attestati a 6.198 milioni di euro, in crescita di circa il 3% 
rispetto all’esercizio 2010. 
 
Il “ Margine Operativo Lordo”  dell’esercizio è risultato pari a 942 milioni di euro, in 
contrazione rispetto all’anno precedente di 98 milioni di euro (-9,4%).  
La tabella che segue evidenzia la dinamica del margine operativo lordo per filiera di attività: 
 

   

in milioni di euro Esercizio 2011 Esercizio 2010 

      
Filiera Energia 336 441 
-elettricità 242 359 
-gas 94 82 
Filiera Calore e Servizi 85 70 

Filiera Ambiente 287 262 

Filiera Reti 259 298 

Filiera Altri Servizi e Corporate -25 -31 

      
Totale 942 1.040 

 
 
La Filiera Energia mostra una riduzione della marginalità pari a 105 milioni di euro rispetto 
all’esercizio precedente. Al netto degli effetti attribuibili al consolidamento integrale della 
partecipata EPCG (-48 milioni di euro), la riduzione di marginalità è risultata pari a 57 milioni 
di euro. 
 
Il comparto elettrico evidenzia una riduzione pari a 69 milioni di euro rispetto all’anno 
precedente. La flessione è sostanzialmente attribuibile alla minor marginalità delle vendite di 
energia elettrica nonché al minor contributo della valorizzazione delle eccedenze di certificati 
ambientali.  
Nel comparto gas, la strategia di approvvigionamento, volta a cogliere le opportunità 
derivanti da un contesto di mercato caratterizzato da eccesso di offerta di gas sui mercati 
all’ingrosso, ha più che compensato gli effetti sfavorevoli dello scenario energetico sulle 
dinamiche relative alle formule di indicizzazione dei contratti di acquisto e di quelli di 
vendita, nonché il calo dei volumi venduti, anche per effetto di una stagione termica 
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particolarmente mite. Il risultato del Comparto è stato di 12 milioni di euro superiore a quello 
dell’anno precedente.  
 
L’incremento della marginalità della Filiera Calore e Servizi per 15 milioni di euro è 
sostanzialmente attribuibile allo sviluppo commerciale nel Comparto Teleriscaldamento e al 
buon andamento del Comparto Gestione Impianti. Tali effetti positivi sono stati solo in parte 
compensati da quelli derivanti dalla mite stagione termica. 
 
In crescita anche la Filiera Ambiente per 25 milioni di euro. La performance è attribuibile al 
positivo risultato degli impianti waste to energy e alla miglior marginalità della vendita 
dell’energia elettrica da essi prodotta. 
  
La contrazione della marginalità della Filiera Reti per l’attività svolta in Italia (-23 milioni di 
euro) è sostanzialmente dovuta al Comparto della Distribuzione di Energia Elettrica che, 
nell’esercizio 2010, aveva beneficiato dell’iscrizione di conguagli relativi alla “perequazione 
specifica aziendale”. 
La flessione della marginalità del Comparto Reti del Gruppo EPCG (-16 milioni di euro) è 
invece attribuibile alla riduzione delle tariffe di distribuzione deliberata, nell’aprile del 2011, 
dall’Autorità di regolazione locale.  
 
Gli “Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni” risultano complessivamente pari a 
641 milioni di euro (542 milioni di euro al 31 dicembre 2010). L’incremento è principalmente 
attribuibile alla svalutazione dell’avviamento attribuito al Gruppo EPCG per 94 milioni di 
euro, il cui impatto sul conto economico consolidato del Gruppo A2A, dedotta la quota 
attribuita ai terzi, è pari a 41 milioni di euro, e ad alcune svalutazioni relative al Gruppo 
Aspem e al Gruppo Ecodeco, parzialmente compensato dalla diminuzione degli 
ammortamenti dell’esercizio. 
 
Per effetto delle dinamiche sopra esposte il “Risultato Operativo Netto”  è risultato pari a 
301 milioni di euro, rispetto ai 498 milioni di euro al 31 dicembre 2010. 
 
Gli “Oneri netti della gestione finanziaria” ammontano a 123 milioni di euro (132 milioni 
di euro al 31 dicembre 2010). Il miglioramento è riconducibile al positivo andamento dei fair 
value dei derivati finanziari di copertura del rischio tasso e al consistente calo 
dell’indebitamento medio (-300 milioni di euro circa), effetti parzialmente compensati dalla 
crescita del costo medio del denaro. 
 
La “Quota di risultato di società consolidate ad equity”  è negativa per 132 milioni di euro 
mentre nell’esercizio 2010 il risultato era stato positivo per 28 milioni di euro. La voce 
comprende gli effetti (negativi per 123 milioni di euro) della valutazione della partecipazione 
che A2A S.p.A. detiene direttamente in Edipower S.p.A. (20%) effettuata sulla base di una 
perizia svolta nell’ambito dell’operazione di acquisizione del 70% della partecipazione in 
Edipower S.p.A. da parte della controllata Delmi S.p.A..  
La voce in esame accoglie inoltre gli effetti dei risultati delle valutazioni delle partecipazioni 
in Acsm-Agam S.p.A., PremiumGas S.p.A, Dolomiti Energia S.p.A. ed Ergosud S.p.A.. 
 
Gli “Altri costi e proventi non operativi”  sono pari a 4 milioni di euro al 31 dicembre 2011 
(1 milione di euro al 31 dicembre 2010). 
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Gli “Oneri per imposte”  nell’esercizio in esame sono risultati pari a 148 milioni di euro (158 
milioni di euro al 31 dicembre 2010) e risentono sia del generale aumento dell'aliquota della 
c.d. “Robin Hood tax”, elevata dal 6,5% al 10,5% per il triennio 2011-2013, sia 
dell'ampliamento del perimetro delle società soggette alla medesima addizionale, con 
l'assoggettamento, a partire dall’esercizio 2011, anche delle attività di distribuzione di energia 
elettrica e gas, in precedenza escluse. Inoltre si è incrementata nell'esercizio anche l’aliquota 
dell’Irap, aumentata al 4,20% rispetto al precedente 3,90% per le società che esercitano 
attività di imprese concessionarie diverse da quelle di costruzione e gestione di autostrade e 
trafori. 
 

Il “Risultato netto da attività operative non correnti cedute o destinate alla vendita”,  
negativo per 810 milioni di euro (negativo per 39 milioni di euro al 31 dicembre 2010), 
include principalmente la svalutazione della partecipazione in Transalpina di Energia S.r.l., 
detenuta da Delmi S.p.A., per 847 milioni di euro. L’impatto della svalutazione sul conto 
economico del Gruppo A2A, al netto della quota di pertinenza di terzi azionisti, risulta pari a 
433 milioni di euro. 
Tale partecipazione è stata valutata considerando complessivamente gli accordi sottoscritti tra 
A2A, Delmi, EDF e Alpiq lo scorso 15 febbraio che prevedono la cessione da parte di Delmi 
del 50% di Transalpina di Energia ad un prezzo pari a 704 milioni di euro e l’acquisizione da 
parte di Delmi da Edison e da Alpiq del 70% di Edipower ad un valore pari a 804 milioni di 
euro. 
Nella voce in oggetto è compreso il contributo positivo relativo alle cessioni delle 
partecipazioni in Metroweb S.p.A. e CESI contabilizzato al netto dei costi sostenuti per 
l’operazione. 
Al 31 dicembre 2010 tale voce risultava negativa per 39 milioni di euro ed accoglieva la 
svalutazione della partecipazione detenuta in Transalpina di Energia S.r.l. rettificata dalla 
plusvalenza generatasi dalla cessione del 5,16% della società Alpiq Holding AG. Al netto 
della quota di pertinenza di terzi azionisti, la voce risultava positiva per 88 milioni di euro.  
 
Il  “Risultato netto dell’esercizio di pertinenza del Gruppo” , dedotto il risultato di 
pertinenza di terzi azionisti è negativo per 420 milioni di euro (positivo per 308 milioni di 
euro al 31 dicembre 2010).  
Il risultato dell'esercizio depurato dalle plusvalenze per cessioni di asset e al netto  delle 
svalutazioni operate su partecipazioni, immobilizzazioni immateriali e materiali è positivo per 
168 milioni di euro. 
 
 

Situazione patrimoniale e finanziaria  

Il  “Capitale investito” consolidato ammonta, alla data del 31 dicembre 2011 a 7.614 milioni 
di euro e trova copertura nel Patrimonio Netto per 3.593 milioni di euro (di cui 826 milioni di 
euro riferiti alle quote di terzi) e nell’indebitamento finanziario netto per 4.021 milioni di 
euro.  
 
Il “ Capitale di funzionamento”, pari a 850 milioni di euro, risulta in aumento di 87 milioni 
di euro rispetto al 31 dicembre 2010 e risente principalmente dell’incremento di crediti fiscali 
per circa 120 milioni di euro che si prevede vengano riassorbiti nell’esercizio in corso. 
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Il  “Capitale immobilizzato netto”, comprensivo delle “Attività/Passività destinate alla 
vendita”, risulta pari a 6.764 milioni di euro (-1.211 milioni di euro). Il decremento risulta 
principalmente riconducibile alla valutazione della partecipazione detenuta nella società 
Transalpina di Energia S.r.l., ed alla svalutazione di alcuni assets relativi al Gruppo EPCG, al 
Gruppo Aspem ed al Gruppo Ecodeco. 
 
La “Posizione finanziaria netta” è pari a 4.021 milioni di euro al 31 dicembre 2011. 
L’incremento di 128 milioni di euro è riconducibile agli effetti netti di una positiva 
generazione di cassa per 401 milioni di euro, a introiti per cessioni pari a 79 milioni di euro, a 
spese per investimento e a dividendi pari rispettivamente a 310 e 298 milioni di euro. 
 

***  
 
Previsioni per l’esercizio 2012 
 
La finalizzazione degli accordi di riassetto azionario relativi a Edison consentiranno di 
allargare in modo significativo, nel secondo semestre dell’anno, il perimetro delle attività 
gestite dal Gruppo A2A nel settore della generazione elettrica con conseguente incremento 
del Margine Operativo Lordo. L’utile netto del Gruppo, che nell’esercizio in esame ha 
risentito delle operazioni straordinarie sopra descritte, tornerà ad esprimere i valori positivi 
connessi alla gestione caratteristica. 
 

 
*** 

 
Il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari di A2A S.p.A. dichiara 
– ai sensi dell’art. 154-bis, comma 2 del Testo Unico della Finanza (D. Lgs. 58/1998) – che 
l’informativa contabile contenuta nel presente comunicato corrisponde alle risultanze 
documentali, ai libri e alle scritture contabili. 
 

*** 
 
Si allegano i prospetti contabili del Gruppo A2A e di A2A S.p.A., estratti dalla Relazione 
finanziaria annuale consolidata al 31 dicembre 2011 e dal Bilancio Separato al 31 dicembre 
2011.  
 
La Relazione finanziaria annuale consolidata, il Bilancio separato unitamente alla Relazione 
sulla gestione sono oggetto di revisione contabile, in corso di completamento. 
 
Per ulteriori informazioni: 
 
Comunicazione e Relazioni Esterne: tel. 02 7720.4582, ufficiostampa@a2a.eu 
Investor Relations: tel.02 7720.3974, ir@a2a.eu 
www.a2a.eu  
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Obblighi informativi verso il pubblico previsti dalla delibera Consob n. 11971 del 14.5.1999 e 
successive modifiche. 
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