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Regolazione tariffaria

L’attività di distribuzione e misura del gas naturale è regolamentata dall’Autorità di Regolazione 
per Energia Reti e Ambiente (ARERA). Tra le sue funzioni vi sono la determinazione e l’aggiorna-
mento delle tariffe, nonché la predisposizione delle regole per l’accesso alle infrastrutture e per 
l’erogazione dei relativi servizi.

Il sistema tariffario prevede in particolare che i ricavi di riferimento per la formulazione delle 
tariffe siano determinati in modo da coprire i costi sostenuti dall’operatore e consentire un’equa 
remunerazione del capitale investito. Le categorie di costi riconosciuti sono tre:

|| il costo del capitale investito netto ai fini regolatori RAB (Regulatory Asset Base) attraverso 
l’applicazione di un tasso di remunerazione dello stesso;

|| gli ammortamenti economico - tecnici, a copertura dei costi di investimento;
|| i costi operativi, a copertura dei costi di esercizio.

Di seguito sono riportati i principali elementi tariffari sulla base del quadro normativo (Delibera 
n. 570/2019/R/gas e s.m.i.)

6.1 Quadro normativo e regolatorio

Highlights quinto periodo di regolazione (dal 1/1/2020 al 31/12/2025)

Termine periodo di regolazione (TARIFFE) 31 Dicembre 2025

Calcolo del capitale investito netto riconosciuto ai fini regolatori (RAB) Costo storico rivalutato 
Metodo parametrico cespiti centralizzati

Remunerazione del capitale investito netto riconosciuto ai fini 
regolatori (WACCpre-tax)

Distribuzione e Misura: 
6,3% anni 2020-2021

Incentivi sui nuovi investimenti Remunerazione investimenti t-1 a compensazione del time lag 
regolatorio dal 2013

Fattore di efficienza (X-factor)

Costi operativi distribuzione: 
3,53% per le grandi imprese (PDR > 300.000) 
4.79% per le medie imprese (PDR > 50.000) 
6,59% per le piccole imprese (PDR < 50.000) 
Costi operativi misura: 0% 
Costi operativi commercializzazione: 1,57%

(*) La RAB delle società incluse nel perimetro di consolidamento, risultante dall’applicazione dei criteri adottati dall’Autorità, con rifermento agli investimenti effettuati 
fino al 31 dicembre 2021, nell’ambito della definizione delle tariffe di riferimento, è pari a 8,2 miliardi di euro.

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Il Periodo di regolazione WACC

V Periodo di regolazione
(parametri: beta, X-factor, opex)

Revisione parametri infra-periodo (x-factor, beta, gearing)

Aggiornamento del WACC qualora l’incremento dei principali parametri determini una variazione di almeno 50 bps del WACC rispetto al valore in vigore

Aggiornamento dei parametri del WACC comuni a tutti i servizi (RFnominal, FP, parametri fiscali, CRP, inflazione, indici Iboxx e gradualità costo del debito)
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La Delibera n. 570/2019/R/gas, in esito al processo di con-
sultazione sviluppato con i documenti per la consultazione n. 
170/2019/R/gas e 410/2019/R/gas, ha approvato la regola-
zione delle tariffe dei servizi di distribuzione e misura del gas 
per il periodo 2020-2025.

In particolare:

|| l’Autorità ha confermato la durata di sei anni del periodo di 
regolazione tariffaria, così come la suddivisione in due se-
mi-periodi della durata di tre anni ciascuno;

|| relativamente al riconoscimento dei costi operativi, l’Autorità 
ha previsto che: 

a.	 il livello iniziale per il 2020 dei costi operativi riconosciuti 
sia fissato applicando eguale peso ai costi effettivi e ai 
costi riconosciuti dell’anno di riferimento 2018;

b.	 il tasso di riduzione annuale dei costi unitari riconosciuti a 
copertura dei costi operativi sia fissato pari a: 

|| per il servizio di distribuzione:
|| 3,53%, per le grandi imprese (PDR > 300.000);
|| 4,79%, per le medie imprese (PDR > 50.000);
|| 6,59%, per le piccole imprese (PDR < 50.000).

|| 0% per il servizio di misura;
|| 1,57% per il servizio di commercializzazione.

c.	 il livello del costo standard riconosciuto per ciascuna let-
tura di switch sia confermato, per il primo semi-periodo di 
regolazione, pari a 5 euro;

d.	 il riconoscimento dei costi relativi ai sistemi di telelettura/
telegestione sia confermato sulla base dei costi effettiva-
mente sostenuti per il primo semi-periodo di regolazione, 
con l’applicazione di un tetto e di un riconoscimento in 
acconto;

e.	 il riconoscimento dei costi relativi alle verifiche metrolo-
giche, sia confermato sulla base dei costi effettivamente 
sostenuti con l’applicazione di un riconoscimento in ac-
conto.

|| relativamente al riconoscimento dei costi di capitale, l’Auto-
rità ha previsto che:

a.	 l’adozione di un tetto ai riconoscimenti tariffari per gli inve-
stimenti nelle reti di distribuzione applicato alle località con 
anno di prima fornitura successivo al 2017 sia confermata 
anche per il quinto periodo di regolazione, nella misura fis-
sata con la delibera n. 704/2016/R/gas;

b.	 vengano rivisti i pesi da applicare per il riconoscimento de-
gli investimenti in smart meter effettuati nel biennio 2020-
2021 nella misura del 30% (da 40%) per il costo standard e 
del 70% per il costo effettivo (da 60%) e che venga rinviata 
agli investimenti relativi al servizio di misura effettuati nel 
2022, la revisione dei costi standard; 

c.	 venga adottato un orizzonte temporale per il pieno recupero 
dei c.d. contributi “congelati” allineato rispetto all’orizzonte 
temporale di restituzione dei contributi soggetti a degrado 
(34 anni circa);

d.	 in relazione al riconoscimento dei costi residui dei misu-
ratori tradizionali di classe inferiore o uguale a G6 sosti-
tuiti con smart meter, sia fissato un importo a recupero 
dei mancati ammortamenti (IRMA), da riconoscere alle 
imprese distributrici in cinque anni, pari alla differenza tra 
il valore residuo non ammortizzato, calcolato applicando le 

vite utili regolatorie pro-tempore vigenti e il valore residuo, 
calcolato applicando una vita utile di 15 anni; viene anche 
previsto il recupero dei mancati ammortamenti per i misu-
ratori tradizionali installati nel periodo 2012-2014 sostituiti 
con smart meter;

e.	 in seguito all’equiparazione del parametro ß asset per i 
servizi di distribuzione (0,439) e misura (da 0,502 a 0,439), 
il valore del tasso di remunerazione del capitale investito 
WACC venga fissato pari a 6,3% fino al 2021, anche per 
l’attività di misura;

f.	 l’introduzione di schemi di regolazione incentivante per i co-
sti di capitale relativi al servizio di distribuzione, fondato su 
logiche di riconoscimento a costi standard, possa trovare 
applicazione a partire dagli investimenti realizzati nel 2022;

g.	 le tematiche relative all’introduzione di strumenti di suppor-
to all’innovazione nelle reti sono trattate in uno specifico 
documento per la consultazione la cui pubblicazione è av-
venuta nel mese di febbraio 2020.

|| relativamente alla metanizzazione della Sardegna, l’Autorità 
ha istituito uno specifico ambito tariffario prevedendo, per 
un periodo di tre anni, un meccanismo transitorio di perequa-
zione che consente di parificare la tariffa dell’ambito sardo a 
quella dell’ambito meridionale;

|| relativamente all’applicazione della regolazione tariffaria in 
materia di reti isolate di GNL e di reti isolate alimentate con 
carro bombolaio, l’Autorità ha introdotto una disciplina transi-
toria, prevedendo che tali reti possano essere assimilate alle 
reti di distribuzione interconnesse per un periodo di cinque 
anni previa presentazione di istanza da parte dell’impresa di 
distribuzione interessata.

La società ha proposto ricorso al Tar Lombardia, notificato 
in data 24 febbraio 2020, con cui è stata contestata la legit-
timità della Delibera n. 570/2019/R/gas sotto diversi profili, 
tra i quali la prevista riduzione dei costi operativi riconosciuti 
al distributore, la riduzione della remunerazione del capitale 
investito nell’attività di misura, la conferma del cap per gli 
investimenti nelle località in avviamento, la previsione di un 
ambito tariffario unico per la Sardegna con meccanismo pe-
requativo limitato ai soli primi tre anni, e la previsione di un x 
factor costante per tutto il periodo regolatorio. Con ordinanza 
del 3 febbraio 2021, il TAR ha disposto una verificazione tesa 
a rispondere ad alcuni quesiti di particolare complessità tec-
nica, rilevanti ai fini della definizione del giudizio. Nell'ambito 
delle attività di verificazione, i consulenti di parte hanno avuto 
modo di esaminare, tra l'altro, i dati dei conti annuali separati 
utilizzati da ARERA per l'adozione delle disposizioni regolato-
rie contestate. Le operazioni di verificazione dovranno impro-
rogabilmente concludersi entro il 30 marzo 2022. L'udienza di 
merito è fissata al 21 aprile 2022.

La Delibera n. 106/2020/R/gas ha rideterminato le tariffe di 
riferimento per i servizi di distribuzione e misura del gas per gli 
anni 2009-2018, sulla base delle richieste di rettifica dei dati 
da parte di alcune imprese distributrici. La Delibera ha inoltre 
rideterminato le tariffe di riferimento per i servizi di distribuzio-
ne e misura per l’anno 2018 per le località con anno di prima 
fornitura a partire dal 2017, sulla base di quanto previsto dalla 
delibera 570/2019/R/gas, in relazione al tetto all’ammontare 
dei costi riconosciuti a copertura dei costi di capitale relativi 
al servizio di distribuzione nelle località in avviamento. In par-
ticolare, per gli avviamenti 2017, l’Autorità non ha più previsto 
l’applicazione del tetto all’ammontare dei costi riconosciuti 
che vengono pertanto remunerati sulla base dei costi effetti-
vamente sostenuti.
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La Delibera n. 107/2020/R/gas ha determinato le tariffe di 
riferimento definitive per i servizi di distribuzione e misura del 
gas per l’anno 2019, calcolate sulla base dei dati patrimoniali 
consuntivi relativi all’anno 2018.

La Delibera n. 596/2020/R/gas ha approvato le tariffe obbli-
gatorie per i servizi di distribuzione, misura e commercializza-
zione del gas naturale e gli importi di perequazione bimestrale 
d'acconto relativi al servizio di distribuzione del gas naturale 
per l'anno 2021. La Delibera ha inoltre determinato i valori 
espressi in euro/punto di riconsegna, validi per l’anno 2021, 
delle componenti a copertura dei costi operativi relativi al ser-
vizio di distribuzione misura e commercializzazione, nonché 
della componente a copertura dei costi di capitale centraliz-
zati.

La Delibera n. 117/2021/R/gas ha determinato le tariffe di 
riferimento definitive per i servizi di distribuzione e misura del 
gas per l’anno 2020, calcolate sulla base dei dati patrimoniali 
consuntivi relativi all’anno 2019. 

La Delibera n. 122/2021/R/gas ha determinato le tariffe di ri-
ferimento provvisorie per i servizi di distribuzione e misura del 
gas per l'anno 2021, sulla base dei dati patrimoniali precon-
suntivi relativi all'anno 2020, ai sensi dell'articolo 3, comma 2, 
della RTDG.

La Delibera n. 287/2021/R/gas ha modificato l'articolo 57, 
comma 1, della RTDG, al fine di omogeneizzare i criteri per la 
dismissione a fini regolatori dei misuratori tradizionali sosti-
tuiti in applicazione delle Direttive per la messa in servizio dei 
gruppi di misura del gas di cui alla deliberazione 631/2013/R/
gas, come successivamente modificata e integrata. La Deli-
bera stabilisce che, indipendentemente dalla classe di appar-
tenenza del misuratore tradizionale sostituito, le dismissioni 
effettuate in applicazione delle Direttive smart meter siano 
convenzionalmente portate in diminuzione della stratificazio-
ne dei valori lordi storici a partire dai valori delle immobiliz-
zazioni lorde relative ai cespiti di più antica installazione (c.d. 
FIFO regolatorio).

La Delibera n. 413/2021/R/gas ha approvato gli importi dei 
costi operativi relativi ai sistemi di telelettura/telegestione e ai 
concentratori, sostenuti dalle imprese che hanno presentato 
istanza per l’anno 2019. 

La Delibera n. 414/2021/R/gas ha accolto la richiesta di rico-
noscimento dei costi operativi relativi ai sistemi di telelettura/
telegestione e ai concentratori, sostenuti dalla ex società Na-
poletana Gas per l’anno 2017, non approvati con la precedente 
delibera n. 568/2020/R/gas, in quanto oggetto di approfondi-
menti da parte dell’Autorità. 

La Delibera n. 559/2021/R/gas ha determinato gli importi a 
recupero dei mancati ammortamenti (c.d. IRMA) per i gruppi 
di misura tradizionali di calibro G4 e G6 sostituiti con gli smart 
meter gas in applicazione delle Direttive smart meter. La 
delibera ha rideterminato le tariffe di riferimento per gli anni 
tariffari dal 2015 al 2020, in applicazione delle nuove disposi-
zioni relative alle modalità di dichiarazione delle dismissioni 
dei gruppi di misura tradizionali di calibro G4 e G6 sostituiti 
con smart meter. 

La Delibera n. 575/2021/R/gas ha chiuso il procedimento, 
avviato con la delibera n. 141/2021/R/gas, per l'attuazione 
della sentenza del Consiglio di Stato n. 341/2021 conferman-
do l’adozione di un tasso di recupero di produttività (x-fac-
tor) costante (anziché decrescente con décalage) nel primo 
semi-periodo 2014-2016 del quarto periodo di regolazione, 

mantenendo pertanto la formulazione dell’articolo 11, comma 
1, della RTDG 2014-2019 in vigore fino al 31 dicembre 2016, 
approvata con la delibera n. 367/2014/R/gas.

La Delibera n. 614/2021/R/com, in esito al processo iniziato 
con i documenti per la consultazione n. 308/2021/R/gas e 
488/2020/R/gas, ha approvato i criteri per la determinazione 
e l’aggiornamento del tasso di remunerazione del capitale 
investito per i servizi infrastrutturali dei settori elettrico e gas 
per il periodo 2022-2027 (TIWACC 2022-2027) e, sulla base 
dell’andamento congiunturale, ha effettuato l’aggiornamento 
infra-periodo dei parametri base del WACC comuni a tutti 
i servizi infrastrutturali regolati dei settori elettrico e gas. 
Il 2PWACC è diviso in due sub-periodi, ciascuno di durata 
triennale. Pur mantenendo una frequenza di aggiornamento 
triennale dei parametri relativi al contesto macroeconomico 
e fiscale, l’Autorità ha introdotto un meccanismo di aggior-
namento annuale (almeno per il primo triennio) delle variabili 
macroeconomiche, qualora l’effetto cumulato dell’aggiorna-
mento dei parametri comporti una variazione del WACC al di 
sopra di una soglia di 50 bps. Per il servizio di distribuzione 
e misura del gas, il valore del WACC a partire dall’anno 2022 
viene fissato pari al 5,6%, in termini reali pre-tasse.

La Delibera n. 620/2021/R/gas ha approvato le tariffe obbli-
gatorie per i servizi di distribuzione, misura e commercializza-
zione del gas naturale e gli importi di perequazione bimestrale 
d'acconto relativi al servizio di distribuzione del gas naturale per 
l'anno 2022. La Delibera ha inoltre determinato i valori espressi 
in euro/punto di riconsegna, validi per l’anno 2022, delle compo-
nenti a copertura dei costi operativi relativi al servizio di distribu-
zione misura e commercializzazione, nonché della componente 
a copertura dei costi di capitale centralizzati. 

Inoltre, la Delibera:

|| estende all’anno 2022, il regime tariffario relativo alle reti di 
distribuzione del gas naturale interconnesse al sistema na-
zionale di trasporto per le reti isolate, in attesa della conclu-
sione del procedimento per la definizione di un meccanismo 
di gradualità a tutela dei clienti finali connessi a tali reti isola-
te di gas naturale, avviato con la delibera n. 634/2021/R/gas;

|| prevede l’attivazione del tasso di variazione a copertura 
di eventi imprevedibili ed eccezionali e da mutamenti del 
quadro normativo, fissandolo in misura pari a 0,9%, per il 
riconoscimento dei maggiori oneri derivanti dalle modifiche 
del quadro tributario a seguito dell’entrata in vigore dal 1° 
gennaio 2021 delle disposizioni in materia di canone unico 
patrimoniale di concessione;

|| prevede che i costi relativi al canone unico sostenuti dalle 
imprese nell’anno 2021 siano inclusi nelle determinazioni 
delle tariffe di riferimento definitive 2021 e riconosciuti attra-
verso i meccanismi di perequazione dei ricavi per il servizio 
di distribuzione.

La Delibera n. 634/2021/R/gas ha posticipato al 30 aprile 
dell’anno t la pubblicazione delle tariffe di riferimento provvi-
sorie relative all’anno t e al 31 marzo dell’anno t+1 la pubbli-
cazione delle tariffe di riferimento definitive relative all’anno t.

Qualità e sicurezza del servizio di 
distribuzione e misura del gas

Con la Delibera n. 74/2021/S/gas del 2 marzo 2021, l’Auto-
rità ha irrogato a Italgas Reti una sanzione amministrativa 
pecuniaria pari a 500.000 euro, ritenendo che la società abbia 
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violato alcune disposizioni della Regolazione della Qualità dei 
servizi di Distribuzione e misura del Gas per il periodo 2014-
2019, relativamente al servizio di pronto intervento relativo 
all’impianto di distribuzione di gas naturale denominato “Ca-
stelnuovo Magra”, gestito dalla stessa. Italgas Reti, in data 19 
aprile 2021, ha impugnato predetta delibera e, allo stato, si è in 
attesa della fissazione dell’udienza.

Con la Delibera n. 232/2021/R/gas del 1° giugno 2021, l’Au-
torità ha disposto un riconoscimento in acconto sull’importo 
complessivo netto dei premi relativi ai recuperi di sicurezza 
del servizio di distribuzione del gas naturale, per l’anno 2018, 
spettanti alle imprese distributrici che abbiano dato il proprio 
benestare nei termini previsti, in misura pari all’80%. 

Con la Delibera n. 596/2021/R/gas del 21 dicembre 2021, 
l’Autorità ha determinato i premi e le penalità relativi ai recu-
peri di sicurezza del servizio di distribuzione del gas naturale 
per l’anno 2018. In particolare, per le società controllate e col-
legate a Italgas S.p.A., l’ammontare complessivo netto (premi 
e penalità totali) spettante per le componenti odorizzazione 
e dispersioni è pari a: i) 8.051.340 euro per Italgas Reti; ii) 
864.165 euro per Toscana Energia e iii) 32.496 euro Metano 
Sant’Angelo Lodigiano. Per Umbria Distribuzione Gas, l’am-
montare complessivo da corrispondere alla CSEA a titolo di 
saldo è invece negativo, pari a 29.430 euro.

Regolazione commerciale del servizio di 
distribuzione e misura del gas

Con la Delibera n. 63/2021/R/com del 23 febbraio 2021, l’Au-
torità ha definito, ai sensi del decreto-legge 26 ottobre 2019 n. 
124, le modalità applicative del regime di riconoscimento au-
tomatico dei bonus sociali gas e idrico per disagio economico, 
in sostituzione delle disposizioni regolatorie del precedente 
sistema “a domanda”. Il riconoscimento automatico del bonus 
sociale gas ha una durata di 12 mesi e le modalità applicative 
tengono conto dell’entrata in operatività del Sistema Infor-
mativo Integrato (SII) per incrociare le forniture dirette e i dati 
personali di un nucleo familiare ISEE, ricevuti dall’INPS, con 
quelli riportati nel proprio Registro Centrale Ufficiale, al fine di 
individuare un PDR nella titolarità di uno dei componenti del 
nucleo.

Con la Delibera n. 191/2021/R/com del 11 maggio 2021, 
l’Autorità ha aggiornato il sistema di monitoraggio retail pre-
vedendo che i dati di base, rinvenibili dal SII, siano rilevati dagli 
switching nel settore del gas e dalle informazioni afferenti alla 
consistenza dei punti di riconsegna serviti nell’ambito del ser-
vizio di tutela e nel mercato libero.

Con la Delibera n. 257/2021/R/com del 22 giugno 2021, l’Au-
torità ha integrato e modificato la Delibera n. 63/2021/R/com 
sopra citata, in materia di modalità per la liquidazione di quote 
dei bonus sociali 2021 già maturate, di obblighi informativi ai 
clienti finali in capo agli operatori e di bonus sociale per disa-
gio fisico. In particolare, per i clienti diretti del settore del gas 
naturale, nel caso in cui l’utente associato al PDR nel periodo 
di agevolazione non sia il medesimo utente associato al PDR 
nel momento dell’individuazione della fornitura agevolabile, 
le imprese di distribuzione sono tenute a riconoscere i ratei 
pregressi dei bonus sociali 2021 in un’unica soluzione all’uten-
te associato alla fornitura per il periodo pregresso e a darne 
notifica al medesimo.

Servizio di bilanciamento del gas naturale - 
Settlement

Con la Delibera n. 227/2021/E/gas del 1° giugno 2021, l’Au-
torità ha approvato il programma di due verifiche ispettive 
nei confronti di imprese di distribuzione gas, in materia di 
regolazione delle partite fisiche ed economiche del servizio 
di bilanciamento del gas naturale (settlement) con particolare 
riferimento agli anni dal 2013 al 2018. Le verifiche ispettive 
hanno lo scopo di accertare il rispetto delle disposizioni re-
lative alla regolazione delle partite fisiche ed economiche, la 
correttezza dei dati utilizzati, l’efficienza dei sistemi di misura 
e il corretto esercizio tecnico della rete di distribuzione in rela-
zione ai parametri rilevanti ai fini del controllo del delta in-out, 
che esprime il valore della differenza fra il gas immesso nella 
rete di distribuzione e quello prelevato dai punti di riconsegna 
della medesima rete sottesa.

Con la Delibera n. 604/2021/R/com del 21 dicembre 2021, 
l’Autorità ha definito le modalità di compensazione delle parti-
te di settlement derivanti dalle eccezioni di prescrizione bien-
nale sollevate dal cliente finale e dal venditore, mantenendo 
le attività di compensazione dell’onere economico afferente a 
tali partite scollegate dai processi di settlement.

Efficienza energetica 

In data 12 febbraio 2021, è stata impugnata la Delibera n. 
550/2020/R/efr con cui è stato determinato il contributo tarif-
fario relativo ai Titoli di Efficienza Energetica per l’anno 2019. 
Al momento, non è stata ancora fissata l’udienza di merito

In data 18 febbraio 2021, è stata emessa sentenza con cui il 
TAR Lombardia ha statuito che la Delibera n. 270/2020/R/efr 
non ha violato il giudicato costituito dalla precedente sentenza 
del Tar Lombardia n. 2358/2019 relativa ai TEE che stabilisce 
che il D.M. del 10 maggio 2018, nella parte in cui ha quantifi-
cato in 250 €/TEE il cap al riconoscimento tariffario dei costi 
sostenuti per l’acquisto dei titoli, ha illegittimamente travali-
cato le competenze tariffarie affidate ad ARERA. La sentenza 
si è pronunciata solo sull’azione di nullità proposta da Italgas 
Reti avverso la Delibera n. 270, ma deve essere ancora esami-
nata l’azione di annullamento proposta avverso il medesimo 
provvedimento. Allo stato, si è in attesa della fissazione di una 
nuova udienza per la decisione dell’azione di annullamento. La 
sentenza n. 437 del TAR Lombardia del 18 febbraio 2021 è 
stata impugnata dalla società in data 18 maggio 2021. Con 
sentenza del 23 novembre 2021, n. 7837, il Consiglio di Stato 
ha confermato la sentenza n. 437/2021, affermando che la 
Delibera 270/2020/R/efr non è affetta da nullità per violazione 
del giudicato. La pronuncia del Consiglio di Stato ha respin-
to l’azione di nullità ma ha lasciato del tutto impregiudicata 
l’azione di annullamento, ancora pendente dinanzi al TAR 
Lombardia.

In data 21 maggio 2021 è stato pubblicato il nuovo DM sui TEE 
che norma il quadriennio regolatorio 2021 - 2024 e aggiorna 
retroattivamente l’obbligo 2020 per i distributori. In aggiunta 
prevede la posticipazione della compliance 2020 dal 21 mag-
gio al 16 luglio 2021 e ha introdotto un meccanismo di bilan-
ciamento degli obblighi futuri in capo ai distributori in funzione 
della disponibilità di certificati.

Con la Determinazione n. 01/2020 del 16 giugno 2021, mo-
dificata successivamente con la Determinazione 06/2021 a 
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seguito della pubblicazione del DM 21 maggio 2021, l’Autorità 
ha aggiornato gli obblighi quantitativi nazionali di incremento 
dell’efficienza energetica degli usi finali di gas naturale, da 
conseguire nell’anno 2020 da parte dei distributori con più di 
50.000 clienti finali connessi alla propria rete di distribuzione 
alla data del 31 dicembre 2018. Per le società controllate e 
partecipate da Italgas S.p.A., l’obbligo quantitativo per l’an-
no 2020, arrotondato all’unità con criterio commerciale ed 
espresso in numero di Certificati Bianchi, è pari a: i) 429.881 
per Italgas Reti; ii) 62.226 per Toscana Energia e iii) 3.181 per 
Umbria Distribuzione Gas.

Con la Delibera n. 358/2021/r/efr del 3 agosto 2021, l’Autori-
tà ha reso noto il valore del Contributo tariffario definitivo per 
l’anno d’obbligo 2020 che risulta essere pari a 260,00 €/TEE;

Con la Determinazione n. 16/2021 del 10 novembre 2021, 
l’Autorità ha definito e trasmesso al Ministero della Transi-
zione Ecologica e al GSE gli obblighi quantitativi nazionali di 
incremento dell’efficienza energetica degli usi finali di gas 
naturale, da conseguire nell’anno 2021 da parte dei distribu-
tori con più di 50.000 clienti finali connessi alla propria rete di 
distribuzione alla data del 31 dicembre 2019. Per le società 
controllate e collegate a Italgas S.p.A., l’obbligo quantitativo 
per l’anno 2021, espresso in numero di Certificati Bianchi, è 
pari a: i) 150.380 per Italgas Reti; ii) 22.428 per Toscana Ener-
gia e iii) 1.161 per Umbria Distribuzione Gas.

Con la Delibera n. 547/2021/r/efr del 30 novembre 2021, l’Au-
torità ha previsto di riconoscere in via del tutto straordinaria per 
l’anno d’obbligo 2020, un contributo eccezionale per ogni certifi-
cato annullato nella sessione di luglio 2021, non oltre il raggiungi-
mento del proprio obiettivo specifico, e pari a 7,26 €/TEE.

Emergenza Coronavirus - principali 
provvedimenti dell’Autorità

Con la Delibera n. 226/2020/E/com del 23 giugno 2020 l’Autori-
tà ha prorogato al 31 marzo 2021 il termine, inizialmente fissato 
al 30 giugno 2020, per l’esecuzione del programma di verifiche 
ispettive ex Delibera n. 531/2019/E/com in materia di adempi-

menti connessi all’utilizzo del Sistema Informativo Integrato (SII).

Con la Delibera n. 432/2020/R/com del 3 novembre 2020, 
l’Autorità ha introdotto misure straordinarie in materia di rego-
lazione output-based dei servizi di distribuzione gas:

|| in relazione al rallentamento nelle attività di sostituzione dei 
tratti di rete in materiali non conformi, abbassa dal 40% al 
30% l’obbligo minimo previsto per il 31 dicembre 2022, la-
sciando invariate le scadenze dei successivi obblighi inter-
medi e finale (75% al 2024 e 100% al 2025);

|| prevede che l’eventuale istanza di deroga ai termini tempo-
rali previsti dalla regolazione della qualità del servizio possa 
essere presentata entro il 30 giugno 2021, anziché entro il 31 
dicembre 2020.

Con la Delibera n. 501/2020/R/gas del 1° dicembre 2020 
l’Autorità ha aggiornato le scadenze degli obblighi di messa 
in servizio degli smart meter gas almeno nell’85% dei punti di 
riconsegna esistenti, con classe del gruppo di misura minore 
o uguale a G6, al 31 dicembre 2021 per le imprese distributrici 
con più di 200.000 clienti finali e al 31 dicembre 2022 per le 
imprese con numero di clienti finali compreso tra 100.000 e 
200.000.

Con la Delibera n. 81/2021/R/com del 2 marzo 2021, l’Au-
torità ha prorogato le misure introdotte con la delibera n. 
248/2020/R/com volte alla gestione della garanzia reputazio-
nale del rating creditizio delle società di vendita nei contratti di 
distribuzione del gas naturale, nei casi di downgrade correlati 
alla situazione emergenziale da Covid-19. In particolare, l’Au-
torità prevede che qualora, al termine dei dodici mesi succes-
sivi al downgrade del giudizio di rating, l’agenzia emittente 
confermi il giudizio precedentemente espresso in ragione del 
contesto congiunturale connesso all’emergenza sanitaria in 
corso, l’utente della rete possa continuare ad avvalersi di tale 
giudizio nei contratti di distribuzione del gas naturale anche 
per i successivi dodici mesi.
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6.2.1 Conto economico riclassificato

6.2 Commento ai risultati economico - finanziari69

(milioni di €) 2020 2020(**) 
restated

2021 Var. ass. Var.% 

Ricavi regolati distribuzione gas 1.394,3 1.394,3 1.294,5  (99,8)  (7,2)

di cui Ricavi di vettoriamento 1.183,7 1.183,7 1.200,1 16,4 1,4

di cui Altri ricavi regolati distribuzione gas 102,2 102,2 94,4  (7,8)  (7,6)

di cui special item 108,4 108,4 -   (108,4) - 

Ricavi regolati distribuzione gas adjusted 1.285,9 1.285,9 1.294,5 8,6 0,7

Ricavi diversi 47,9 47,9 76,3 28,4 59,3

Ricavi totali (*) 1.442,2 1.442,2 1.370,8  (71,4)  (5,0)

Ricavi totali adjusted 1.333,8 1.333,8 1.370,8 37,0 2,8

Costi operativi  (414,3)  (416,1)  (361,9) 54,2  (13,0)

di cui special item  (51,9)  (51,9) -   51,9 - 

Costi operativi adjusted  (362,4)  (364,2)  (361,9) 2,3  (0,6)

Margine operativo lordo (EBITDA) 1.027,9 1.026,1 1.008,9  (17,2)  (1,7)

Margine operativo lordo adjusted (EBITDA adjusted) 971,4 969,6 1.008,9 39,3 4,1

Ammortamenti e svalutazioni  (424,6)  (420,5)  (425,7)  (5,2) 1,2

Utile operativo (EBIT) 603,3 605,6 583,2  (22,4)  (3,7)

Utile operativo adjusted (EBIT adjusted) 546,8 549,1 583,2 34,1 6,2

Oneri finanziari netti  (49,2)  (49,2)  (60,4)  (11,2) 22,8

di cui special item -   -    (6,4)  (6,4) -

Oneri finanziari netti adjusted  (49,2)  (49,2)  (54,0)  (4,8) 9,8

Proventi netti su partecipazioni 1,5 1,5 2,5 1,0 66,7

Utile prima delle imposte 555,6 557,9 525,3  (32,6)  (5,8)

Utile prima delle imposte adjusted 499,1 501,4 531,7 30,3 6,0

69 Il paragrafo “Commento ai risultati economico - finanziari” è riferito al Gruppo Italgas che comprende: Italgas S.p.A., Italgas Reti S.p.A., Medea S.p.A., Gaxa S.p.A., 
Italgas Acqua S.p.A., Toscana Energia S.p.A., Seaside S.p.A., Bludigit S.p.A., Ceresa S.p.A. e Italgas NewCo S.r.l.
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(milioni di €) 2020 2020(**) 
restated

2021 Var. ass. Var.% 

Imposte sul reddito  (152,0)  (152,7)  (141,9) 10,8  (7,1)

fiscalità correlata agli special item  (16,9)  (16,9) 1,5 18,4 - 

Imposte sul reddito adjusted  (135,1)  (135,8)  (143,4)  (7,6) 5,6

Utile netto 403,6 405,2 383,4  (21,8)  (5,4)

Utile netto attribuibile al Gruppo 383,0 384,6 362,8  (21,8)  (5,7)

Utile netto attribuibile alle minoranze 20,6 20,6 20,6 0,0 0,0

Utile netto adjusted 364,0 365,6 388,3 22,7 6,2

Utile netto adjusted attribuibile al Gruppo 345,4 347,0 367,7 20,7 6,0

Utile netto adjusted attribuibile alle terze parti 18,6 18,6 20,6 2,0 10,8

(*) Il conto economico riclassificato, a differenza del prospetto legal, prevede l’esposizione dei Ricavi totali e dei Costi operativi al netto degli effetti IFRIC 12 “Accordi 
per servizi in concessione” (772,0 e 668,2 milioni di euro rispettivamente nell’esercizio 2021 e 2020), dei contributi di allacciamento (19,6 e 19,5 milioni di euro 
rispettivamente nell’esercizio 2021 e 2020) e di altre componenti residuali (0,8 e 3,2 milioni di euro rispettivamente nell’esercizio 2021 e 2020).

(**) Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di conto economico, al 31 dicembre 2020 sono state pertanto rettificate le voci 
relative ai Costi operativi (-1,8 milioni di euro), Ammortamenti e Svalutazioni (+4,1 milioni di euro) e Imposte sul reddito (-0,7 milioni di euro).

L’utile operativo adjusted (EBIT adjusted), al netto delle partite non ricorrenti, conseguito nell’e-
sercizio 2021 ammonta a 583,2 milioni di euro, con un aumento di 34,1 milioni di euro rispetto 
al 31 dicembre 2020 (+6,2%) per effetto dei maggiori ricavi totali adjusted (37,0 milioni di euro; 
+2,8%), minori costi operativi adjusted (-2,3 milioni di euro; -0,6%) in parte compensati da mag-
giori ammortamenti e svalutazioni (5,2 milioni di euro; +1,2%).

L’utile netto adjusted dell’esercizio 2021 ammonta a 388,3 milioni di euro, registra un aumento 
di 22,7 milioni di euro rispetto all’utile netto del 2020, pari a +6,2%. 

L’utile netto adjusted attribuibile al Gruppo risulta pari a 367,7 milioni di euro ed è in aumento 
rispetto all’esercizio 2020 (20,7 milioni di euro, +6,0%). 

6.2.2 Riconduzione dell’Utile operativo e dell’Utile netto reported a 
quelli adjusted

Il management di Italgas valuta la performance del Gruppo sulla base di misure di risultato 
non previste dagli IFRS (“Indicatori alternativi di performance”70), ottenuti escludendo dall’utile 
operativo e dall’utile netto gli special item.

Le componenti reddituali sono classificate negli special item, se significative, quando: (i) deri-
vano da eventi o da operazioni il cui accadimento risulta non ricorrente ovvero da quelle ope-
razioni o fatti che non si ripetono frequentemente nel consueto svolgimento delle attività; (ii) 
derivano da eventi o da operazioni non rappresentativi della normale attività del business.  

L’effetto fiscale correlato alle componenti escluse dal calcolo dell’utile netto adjusted è deter-
minato sulla base della natura di ciascun componente di reddito oggetto di esclusione. L’utile 
operativo e l’utile netto adjusted non sono previsti né dagli IFRS, né da altri standard setter. Tali 
misure di performance consentono l’analisi dell’andamento dei business, assicurando una mi-
gliore comparabilità dei risultati. L’informativa finanziaria NON - GAAP deve essere considerata 
come complementare e non sostituisce le informazioni redatte secondo gli IFRS.

70 Per la definizione degli indicatori alternativi di performance si rimanda al capitolo “Non - GAAP Measures” della presente relazione.
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Le componenti reddituali classificate negli special item dell’esercizio 2021 riguardano:

|| i maggiori costi (6,4 milioni di euro) derivanti dall’operazione di buyback obbligazionaria perfe-
zionata nel mese di febbraio 2021, al netto della relativa fiscalità (1,5 milioni di euro).

L’effetto sull’utile netto adjusted è pari a 4,9 milioni di euro in termini di minori oneri.

Le componenti reddituali classificate negli special item dell’esercizio 2020 riguardano:

|| i maggiori ricavi connessi al contributo art. 57 relativo alla sostituzione di misuratori tradi-
zionali con quelli elettronici (smart meter) per effetto del cambio metodologia sugli anni 
precedenti e del recupero dei mancati ammortamenti (c.d. IRMA) ex DCO 545/2020/R/gas e 
Delibera n. 570/2019/R/gas per un valore pari a 108,4 milioni di euro;

|| i costi per esodi agevolati sostenuti nell’esercizio e l’accantonamento per esodi agevolati per 
un valore complessivo pari a 13,0 milioni di euro;

|| l’accantonamento a fondo ripristino misuratori con anomalie pari a 38,5 milioni di euro deter-
minato sulla base delle anomalie dei contatori rilevate in campo al 31 dicembre 2020, della 
stima delle insorgenze per il periodo 2021 - 2026 e degli accordi con i fornitori;

|| gli oneri legati al piano di co-investimento 2019 - 2021 per effetto dell’adeguamento del nume-
ro dei diritti assegnati per un valore pari a 0,4 milioni di euro.

Con riferimento ai maggiori ricavi ex. art. 57, la società ha già riflesso gli effetti nel bilancio 
2020 in virtù del DCO n. 545/2020/R/gas, con il quale l’Autorità ha comunicato l’intenzione di 
modificare la RTDG 2020 - 2025 proponendo che le dismissioni relative ai misuratori di classe 
fino a G6 siano determinate secondo il metodo c.d. FIFO regolatorio e che tale criterio sia este-
so anche alle dismissioni dei misuratori tradizionali di classe maggiore di G6, rendendo quindi 
omogeneo il criterio di determinazione degli ammortamenti residui per tutto il parco contatori 
dismesso in applicazione delle Direttive.

Il maggior contributo consta, inoltre, dell’importo a recupero dei mancati ammortamenti (c.d. 
IRMA) relativo ai misuratori di classe inferiore o uguale a G6 sostituti con gli smart meter intro-
dotto dalla Delibera n. 570/2019/R/gas.

(milioni di €) 2020 2021

Ricavi totali 1.442,2 1.370,8

Esclusione special item  (108,4) -  

Ricavi totali adjusted 1.333,8 1.370,8

Costi operativi totali  (416,1)  (361,9)

Esclusione special item 51,9 -  

Costi operativi totali adjusted  (364,2)  (361,9)

Margine operativo lordo (EBITDA) 1.026,1 1.008,9

Esclusione special item  (56,5) -  

Margine operativo lordo (EBITDA) adjusted 969,6 1.008,9

Utile operativo (EBIT) 605,6 583,2

Esclusione special item  (56,5) -  

Utile operativo (EBIT) adjusted 549,1 583,2

Oneri finanziari netti  (49,2)  (60,4)

Esclusione special item -  6,4

Oneri finanziari netti adjusted  (49,2)  (54,0)

Proventi netti su partecipazioni 1,5 2,5

Utile prima delle imposte 557,9 525,3
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(milioni di €) 2020 2021

Esclusione special item  (56,5) 6,4

Utile prime delle imposte adjusted 501,4 531,7

Imposte sul reddito  (152,7)  (141,9)

Esclusione special item 16,9  (1,5)

Utile (perdita) netta 405,2 383,4

Utile (perdita) netta attribuibile alle terze parti 20,6 20,6

Utile (perdita) netta attribuibile al Gruppo 384,6 362,8

Esclusione special item   

ricavi ex art. 57 (*)  (77,2) -  

oneri finanziari da operazione di buyback obbligazionaria (*) -   4,9

oneri per esodi agevolati (*) 9,7 -  

accantonamento misuratori guasti (*) 27,6 -  

piani di co-investimento (*) 0,3 -  

Utile (perdita) netta adjusted 365,6 388,3

Utile (perdita) netta adjusted attribuibile alle terze parti 18,6 20,6

Utile (perdita) netta adjusted attribuibile al Gruppo 347,0 367,7

6.2.3 Analisi delle voci del conto economico riclassificato

RICAVI TOTALI

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Totale ricavi regolati distribuzione gas 1.394,3 1.294,5  (99,8)  (7,2)

Ricavi di vettoriamento 1.183,7 1.200,1 16,4 1,4

Altri ricavi regolati distribuzione gas 102,2 94,4  (7,8)  (7,6)

Special item 108,4 -  (108,4) - 

Totale ricavi regolati distribuzione gas adjusted 1.285,9 1.294,5 8,6 0,7

Ricavi diversi 47,9 76,3 28,4 59,3

Ricavi totali adjusted 1.333,8 1.370,8 37,0 2,8

Ricavi totali 1.442,2 1.370,8  (71,4)  (5,0)

(*) Al netto del relativo effetto fiscale.
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I ricavi totali del 2021, nella configurazione adjusted, ammon-
tano a 1.370,8 milioni di euro, in aumento di 37,0 milioni di 
euro rispetto al 2020 (+2,8%).

I ricavi regolati distribuzione gas adjusted aumentano di 8,6 
milioni di euro rispetto al corrispondente periodo del 2020 per 
effetto dell’aumento dei ricavi di vettoriamento (16,4 milioni di 
euro) compensato dalla diminuzione degli altri ricavi regolati 
distribuzione gas (-7,8 milioni di euro). 

L’aumento dei ricavi di vettoriamento (16,4 milioni di euro), ri-
conducibile all’incremento della RAB di riferimento (21,0 milioni 
di euro), all’effetto del deflatore (5,4 milioni di euro), al contributo 
delle reti sarde (8,1 milioni di euro) e ad altre componenti tariffa-
rie (4,8 milioni di euro) quali principalmente il riconoscimento ta-
riffario degli extracosti relativi al canone unico patrimoniale (1,9 
milioni di euro) e rimborsi per verifiche metrologiche (2,2 milioni 
di euro), hanno più che compensato l’applicazione dell’X-factor 
secondo i termini della Delibera ARERA 570/2019 (-7,9 milioni 

di euro). Infine, si registrano minori conguagli tariffari positivi 
rispetto all’esercizio precedente (-15,0 milioni di euro).

La diminuzione degli altri ricavi regolati (7,8 milioni di euro) 
è principalmente legata al minor contributo ex art. 57 della 
Delibera ARERA n. 367/14 s.m.i. relativo alla sostituzione di 
misuratori tradizionali con quelli elettronici (13,9 milioni di 
euro al 31 dicembre 2021; 30,2 milioni di euro al 31 dicembre 
2020) parzialmente compensati da maggiori ricavi per presta-
zioni verso clienti (8,5 milioni di euro) in aumento rispetto all’e-
sercizio 2020 (fortemente influenzato dalle misure restrittive 
indotte dall’emergenza Covid-19).

I ricavi diversi al 31 dicembre 2021 ammontano a 76,3 milioni di 
euro. L’aumento di 28,4 milioni di euro rispetto al corrispondente 
periodo del 2020 è legato essenzialmente all’incremento delle at-
tività nel campo dell’efficienza energetica (28,1 milioni di euro) e 
dei ricavi derivanti dalla vendita di gas naturale e GPL (3,3 milioni 
di euro), al netto di minori ricavi legati ad attività diverse.

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Costi fissi distribuzione gas 260,3 237,2  (23,1)  (8,9)

costo lavoro netto 146,3 137,9  (8,4)  (5,7)

di cui special item 0,4 -    (0,4) -

costi esterni netti 114,0 99,3  (14,7)  (12,9)

Costi fissi distribuzione gas adjusted 259,9 237,2  (22,7)  (8,7)

Altre attività 24,9 53,5 28,6 -

costo lavoro netto 3,6 5,3 1,7 47,2

costi esterni netti 21,3 48,2 26,9 -

Altri costi e accantonamenti 57,9 3,8  (54,1)  (93,4)

di cui special item 51,5 -  (51,5) -

Altri costi e accantonamenti adjusted 6,4 3,8  (2,6)  (40,6)

TEE 5,0  (2,2)  (7,2) - 

Oneri connessi alle concessioni 68,0 69,6 1,6 2,4

Costi operativi adjusted 364,2 361,9  (2,3)  (0,6)

Costi operativi 416,1 361,9  (54,2)  (13,0)

Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di conto economico, al 31 dicembre 2020 è stata rettificata la voce relativa ai costi 
operativi (-1,8 milioni di euro).

COSTI OPERATIVI

I costi operativi, nella configurazione adjusted, ammontano a 361,9 milioni di euro. Rispetto al 
corrispondente periodo del 2020, si riducono di 2,3 milioni di euro per effetto di minori i) costi 
netti del personale (6,3 milioni di euro), ii) costi netti legati ai Titoli di Efficienza Energetica (7,2 
milioni di euro), iii) altri costi e accantonamenti (2,6 milioni di euro) e iv) costi esterni netti della 
distribuzione gas (14,7 milioni di euro), parzialmente compensati da maggiori v) costi esterni 
netti per efficienza energetica e commercializzazione di metano e gas diversi in Sardegna (26,9 
milioni di euro) e vi) oneri di concessione (1,6 milioni di euro).
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AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Ammortamenti 419,6 424,8 5,2 1,2 

Attività immateriali IFRIC 12 339,8 344,8 5,0 1,5

Altre attività immateriali 43,5 40,9  (2,6)  (6,0)

Immobili impianti e macchinari 36,3 39,1 2,8 7,7

di cui ammortamenti relativi a Diritti d'uso 20,2 22,9 2,7 13,4

Svalutazioni 0,9 0,9 - -         

420,5 425,7 5,2 1,2 

Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di conto economico, al 31 dicembre 2020 è stata rettificata la voce relativa a 
Ammortamenti e Svalutazioni (+4,1 milioni di euro).

Gli ammortamenti e svalutazioni (425,7 milioni di euro) aumentano di 5,2 milioni di euro (+1,2% 
rispetto al 31 dicembre 2020) rispetto al corrispondente periodo del 2020 principalmente per 
effetto degli investimenti realizzati nell’esercizio precedente, compensati da minori ammorta-
menti legati alla sostituzione dei misuratori tradizionali per l’approssimarsi della conclusione 
del piano di sostituzione (1,5 milioni di euro al 31 dicembre 2021; 17,7 milioni di euro al 31 
dicembre 2020).

ONERI FISCALI NETTI

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Oneri (proventi) su debiti finanziari a breve e a lungo termine 48,9 56,1 7,2 14,7 

di cui special item - 6,4 6,4 -                 

Upfront fee 4,8 6,3 1,5 31,3 

Altri oneri (proventi) finanziari netti  (2,6)  (0,1) 2,5 (96,2) 

Oneri (proventi) finanziari connessi all'attualizzazione dei fondi 
ambientali e per benefici ai dipendenti 2,0 1,1  (0,9) (45,0) 

Altri oneri (proventi) finanziari netti  (4,6)  (1,2) 3,4 (73,9) 

Oneri finanziari imputati all'attivo patrimoniale  (1,9)  (1,9)  - -    

Oneri finanziari netti adjusted 49,2 54,0 4,8 9,8 

Oneri finanziari netti 49,2 60,4 11,2 22,8 

Gli oneri finanziari netti nella configurazione adjusted, ossia al netto degli effetti contabili del 
buyback obbligazionario (6,4 milioni di euro) finalizzato nel mese di febbraio 2021, al 31 dicem-
bre 2021 sono pari a 54,0 milioni di euro e aumentano di 4,8 milioni di euro rispetto all’esercizio 
2020 per effetto principalmente dei i) minori altri proventi finanziari netti per 3,4 milioni di euro 
e ii) maggiori upfront fee connesse all’emissione obbligazionaria 2021 per 1,5 milioni di euro.
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PROVENTI NETTI SU PARTECIPAZIONI

I proventi netti su partecipazioni, pari a 2,5 milioni di euro al 31 dicembre 2021, aumentano 
di 1,0 milioni di euro rispetto all’esercizio 2020 per effetto principalmente del contributo delle 
partecipate valutate con il metodo del patrimonio netto.

IMPOSTE SUL REDDITO

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Imposte correnti 186,2 154,6  (31,6)  (17,0)

Imposte differite nette  (33,5)  (12,7) 20,8  (62,1)

Imposte sul reddito 152,7 141,9  (10,8)  (7,1)

fiscalità correlata agli special item  (16,9) 1,5 18,4 - 

Imposte sul reddito adjusted 135,8 143,4 7,6 5,6

Tax rate effettivo (%) 27,4% 27,0%  (0,4)  (1,3)

Tax rate effettivo adjusted (%) 27,1% 27,0%  (0,1)  (0,4)

Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di conto economico, al 31 dicembre 2020 è stata rettificata la voce relativa alle 
Imposte sul reddito (-0,7 milioni di euro).

Le imposte sul reddito ammontano a 141,9 milioni di euro in riduzione di 10,8 milioni di euro 
rispetto al corrispondente valore dell’anno precedente essenzialmente come conseguenza 
del minor risultato del periodo. Si segnala che il maggior risultato dell’esercizio 2020 è stato 
caratterizzato dagli special item relativi ai maggiori ricavi connessi al contributo art. 57 relativo 
alla sostituzione di misuratori tradizionali con quelli elettronici per effetto del cambio di meto-
dologia rispetto gli anni precedenti e dal recupero dei mancati ammortamenti (c.d. IRMA) ex 
DCO 545/2020/R/gas e Delibera n. 570/2019/R/gas, al netto degli accantonamenti per esodi 
agevolati e ripristino strumenti di misura.

Il tax rate è pari al 27,0% (27,4% nell’esercizio 2020).

La riconduzione del tax rate teorico al tax rate effettivo è fornita alla nota “Imposte sul reddito” 
nelle Note al bilancio consolidato.

6.2.4 Situazione patrimoniale-finanziaria riclassificata

Lo schema della situazione patrimoniale-finanziaria riclassificata aggrega i valori attivi e passivi 
dello schema obbligatorio, pubblicato nel bilancio consolidato, secondo il criterio della funzio-
nalità alla gestione dell'impresa, suddivisa convenzionalmente nelle tre funzioni fondamentali: 
l'investimento, l'esercizio e il finanziamento.

Lo schema proposto rappresenta un’utile informativa per l’investitore perché consente di indi-
viduare le fonti di risorse finanziarie (mezzi propri e di terzi) e gli impieghi di risorse finanziarie 
nel capitale immobilizzato e in quello di esercizio.
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La situazione patrimoniale-finanziaria riclassificata di Italgas al 31 dicembre 2021, raffrontata 
con quella al 31 dicembre 2020, è di seguito sintetizzata:

(milioni di €) 31.12.2020 31.12.2021 Var. ass. 

Capitale immobilizzato (*) 6.707,2 7.106,2 399,0

Immobili, impianti e macchinari 369,9 372,1 2,2

Attività immateriali 6.511,5 6.938,1 426,6

Partecipazioni 34,2 35,1 0,9

Crediti finanziari e titoli strumentali all'attività operativa 0,2 2,8 2,6

Debiti netti relativi all'attività di investimento  (208,6)  (241,9)  (33,3)

Capitale di esercizio netto 111,2 109,7  (1,5)

Fondi per benefici ai dipendenti  (104,6)  (95,6) 9,0

Attività destinate alla vendita e passività direttamente associabili 0,1 2,2 2,1

CAPITALE INVESTITO NETTO 6.713,9 7.122,5 408,6

Patrimonio netto 1.977,4 2.142,5 165,1

di competenza del Gruppo Italgas 1.737,4 1.891,4 154,0

di competenza Terzi Azionisti 240,0 251,1 11,1

Indebitamento finanziario netto (***) 4.736,5 4.980,0 243,5

COPERTURE 6.713,9 7.122,5 408,6

(*) Al netto degli effetti derivanti dall'applicazione dell'IFRS 15.

(**) Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di stato patrimoniale, al 31 dicembre 2020 sono state rettificate le voci relative alle 
attività immateriali (-5,1 milioni di euro), al patrimonio netto (-3,6 milioni di euro) e ai crediti tributari (+1,5 milioni di euro).

(***) Al 31 dicembre 2021, la voce non considera passività per 5,6 milioni di euro verso Conscoop costituite da prestiti soci erogati dalla stessa a Isgastrentatrè, poi 
incorporata in Medea, in quanto parte della regolazione differita del prezzo di acquisto.

Il capitale investito netto al 31 dicembre 2021 ammonta a 7.122,5 milioni di euro ed è compo-
sto dalle voci di seguito commentate.

Il capitale immobilizzato (7.106,2 milioni di euro) aumenta di 399,0 milioni di euro rispetto al 31 
dicembre 2020 per effetto essenzialmente dell’incremento delle attività materiali e immateriali 
(428,8 milioni di euro), al netto dell’aumento dei debiti netti per attività d’investimento (33,3 
milioni di euro). 

Le immobilizzazioni immateriali (6.938,1 milioni di euro) che comprendono i beni per i servizi in 
concessione contabilizzati ai sensi dell’IFRIC 12, registrano un incremento di 426,6 milioni di euro 
per effetto principalmente di investimenti per 778,5 milioni di euro, al netto dei contributi incassati, 
e della variazione dell’area di consolidamento per 47,0 milioni di euro, dedotti ammortamenti e 
svalutazioni per 386,6 milioni di euro e dismissioni e alienazioni pari a 13,5 milioni di euro. 
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Le immobilizzazioni materiali (372,1 milioni di euro), prevalentemente immobili, impianti e 
macchinari, registrano un incremento di 2,2 milioni di euro per effetto principalmente di investi-
menti per 45,7 milioni di euro, di cui 14,9 milioni di euro connessi all’applicazione dell’IFRS 16, al 
netto degli ammortamenti per 39,1 milioni di euro, di cui 22,9 legati al diritto d’uso ex IFRS 16, e 
dismissioni e alienazioni pari a 3,9 milioni di euro.

L’analisi della variazione degli Immobili, impianti e macchinari e delle Attività immateriali è la 
seguente:

(milioni di €) Immobili, 
impianti e 

macchinari 

Attività 
IFRIC 12

Attività 
immateriali 

Totale

Saldo al 31 dicembre 2020 369,9 6.332,7 178,8 6.881,4 

Investimenti 45,7 774,0 45,4 865,1 

di cui IFRS 16 14,9 -   -   14,9 

Ammortamenti e svalutazioni (39,1) (344,5) (42,1) (425,7)

di cui ammortamenti ex IFRS 16 (22,9) -   -   (22,9)

Acquisizione imprese, rami d’azienda e asset 0,4 26,9 20,1 47,4

Contributi incassati -   (40,9) -   (40,9)

Dismissioni e alienazioni (3,9) (12,8) (0,7) (17,4)

Altre variazioni (0,9) (3,4) 4,6 0,3

Saldo al 31 dicembre 2021 372,1 6.732,0 206,1 7.310,2 

Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di stato patrimoniale, al 31 dicembre 2020 è stata rettificata la voce relativa alle 
attività immateriali (-5,1 milioni di euro).

La voce Acquisizione imprese, rami d’azienda e asset include l’effetto delle operazioni di ac-
quisto degli asset della concessione di Olevano sul Tusciano (1,8 milioni di euro), delle società 
Ceresa (20,3 milioni di euro) e Isgastretantrè (25,3 milioni di euro).

Le dismissioni e alienazioni includono prevalentemente l’effetto di alienazioni di beni immobili 
(3,9 milioni di euro) e sostituzioni contatori con anomalie (9,4 milioni di euro). 

Le partecipazioni (35,1 milioni di euro) si riferiscono principalmente alle società Gesam Reti, 
Valdarno, Umbria Distribuzione Gas, Metano S. Angelo Lodigiano, Enerpaper e Reti Distribuzione.
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Il capitale di esercizio netto consolidato al 31 dicembre 2021 ammonta a 109,7 milioni di euro 
ed è così composto:

(milioni di €) 31.12.2020(**) 31.12.2021 Var. ass. 

Crediti commerciali 462,2 388,6  (73,6)

Rimanenze 101,2 105,3 4,1

Crediti tributari 64,4 71,6 7,2

Ratei e risconti da attività regolate 202,8 115,8  (87,0)

Altre attività 148,3 186,4 38,1

Debiti commerciali  (303,0)  (300,9) 2,1

Fondi per rischi e oneri  (202,6)  (159,5) 43,1

Passività per imposte differite  (55,2)  (50,8) 4,4

Debiti tributari  (43,5)  (12,1) 31,4

Altre passività  (263,4)  (234,7) 28,7

111,2 109,7  (1,5)

Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di stato patrimoniale, al 31 dicembre 2020 è stata rettificata la voce relativa ai debiti 
tributari (-1,5 milioni di euro).

Rispetto al 31 dicembre 2020, il capitale d’esercizio netto si riduce di 1,5 milioni di euro per: i) 
minori crediti commerciali (73,6 milioni di euro) per effetto principalmente della riduzione dei 
crediti verso le società di vendita e del saldo di perequazione verso la CSEA; ii) incremento delle 
rimanenze di magazzino (4,1 milioni di euro) relativo in prevalenza ai misuratori gas; iii) decre-
mento delle partite tributarie nette passive (43,0 milioni di euro) in relazione principalmente 
al minor imponibile dell’esercizio; iv) diminuzione dei ratei e risconti da attività regolate (87,0 
milioni di euro) per effetto del credito relativo al contributo riconosciuto sui misuratori ex art. 
57 della Delibera ARERA n. 367/14 s.m.i. oggetto di cessione a factor; v) incremento delle altre 
attività (38,1 milioni di euro) prevalentemente relativo alle componenti accessorie della fattu-
razione e ai crediti verso la CSEA per incentivi sicurezza; vi) diminuzione dei debiti commerciali 
(2,1 milioni di euro) relativa al saldo di perequazione verso la CSEA; vii) riduzione dei fondi rischi 
e oneri (43,1 milioni di euro) legata in prevalenza alla riduzione del fondo bonifiche (25,5 milioni 
di euro) e all’utilizzo del fondo rischi per il ripristino del funzionamento degli strumenti di misura 
(14,1 milioni di euro); viii) diminuzione delle altre passività d’esercizio (28,7 milioni di euro) prin-
cipalmente per le componenti accessorie della fatturazione in parte compensata dall’aumento 
dai debiti per canoni di concessione verso i comuni.
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Si segnala che la società ha finalizzato con controparti finanziarie accordi di factoring in base ai 
quali possono essere ceduti pro soluto i crediti vantati dalla società stessa. In particolare, sono 
state perfezionate, per complessivi 306,2 milioni di euro (2020: 356,2 milioni di euro), operazioni 
per la cessione di crediti connessi a: i) crediti commerciali relativi al vettoriamento in scadenza 
il 31 dicembre 2021 per 66,6 milioni di euro, ii) crediti verso la CSEA per complessivi 182,9 
milioni di euro (componenti aggiuntive pari a 44,3 milioni di euro, annullamento TEE per 37,9 
milioni di euro e contributo ex art. 57 della Delibera ARERA n. 367/14 s.m.i. per 100,7 milioni di 
euro) e iii) altri crediti per complessivi 56,7 milioni di euro (crediti fiscali e contributi pubblici).

(milioni di €) 31.12.2020 31.12.2021 Var. ass. 

Debiti finanziari e obbligazionari 5.405,1 6.376,9 971,8

Debiti finanziari a breve termine (*) 677,7 571,6  (106,1)

Debiti finanziari a lungo termine 4.651,1 5.735,3 1.084,2

Debiti finanziari per leasing ex IFRS 16 76,3 70,0  (6,3)

Crediti finanziari e disponibilità liquide ed equivalenti  (668,6)  (1.396,9)  (728,3)

Disponibilità liquide ed equivalenti  (663,5)  (1.391,8)  (728,3)

Crediti finanziari  (5,0)  (5,0) -

Titoli non strumentali all’attività operativa  (0,1)  (0,1) -

Indebitamento finanziario netto (**) 4.736,5 4.980,0 243,5

Debiti finanziari per leasing ex IFRS 16 76,3 70,0  (6,3)

Indebitamento finanziario netto (esclusi effetti ex IFRS 16) 4.660,2 4.910,0 249,8

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

(*) Includono le quote a breve dei debiti finanziari a lungo termine.

(**) Al 31 dicembre 2021, la voce non considera passività per 5,6 milioni di euro verso Conscoop costituite da prestiti soci erogati dalla stessa a Isgastrentatrè, poi 
incorporata in Medea, in quanto parte della regolazione differita del prezzo di acquisto.

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2021 ammonta a 4.980,0 milioni di euro, in 
aumento di 243,5 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2020. Escludendo gli effetti derivanti 
dall’applicazione dell’IFRS 16 (70,0 milioni di euro), l’indebitamento finanziario netto si attesta a 
4.910,0 milioni di euro (4.660,2 milioni di euro a fine 2020).

I debiti finanziari e obbligazionari lordi al 31 dicembre 2021 sono pari a 6.376,9 milioni di euro 
(5.405,1 milioni di euro al 31 dicembre 2020) e si riferiscono a prestiti obbligazionari (4.591,5 
milioni di euro), contratti di finanziamento su provvista della Banca Europea per gli Investimen-
ti/BEI (828,1 milioni di euro), debiti IFRS 16 (70,0 milioni di euro) e a debiti verso banche (887,3 
milioni di euro).
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Le disponibilità liquide pari a 1.391,8 milioni di euro, in aumento di 728,3 milioni di euro rispet-
to al 31 dicembre 2020, sono depositate su conti correnti immediatamente liquidabili presso 
primari Istituti bancari. L’incremento deriva principalmente dalla provvista generata dal bond 
emesso a febbraio 2021 con la finalità di anticipare futuri fabbisogni finanziari.

Al 31 dicembre 2021 la composizione del debito finanziario lordo per tipologia di tasso d’inte-
resse è la seguente:

(milioni di €) 31.12.2020 % 31.12.2021 %

Tasso fisso 4.676,3 86,5 5.910,9 92,7

Tasso variabile 728,8 13,5 466,0 7,3

Indebitamento finanziario lordo 5.405,1 100,0 6.376,9 100,0

Le passività finanziarie a tasso fisso ammontano a 5.910,9 milioni di euro e si riferiscono prin-
cipalmente a prestiti obbligazionari (4.591,5 milioni di euro), finanziamenti BEI (712,4 milioni di 
euro), debiti verso banche (537,0 milioni di euro) e passività finanziarie ex IFRS 16 (70,0 milioni 
di euro).

Le passività finanziarie a tasso fisso aumentano di 1.234,6 milioni di euro rispetto al 31 di-
cembre 2020 prevalentemente per effetto dell’emissione obbligazionaria “dual-tranche” con 
scadenze febbraio 2028 e febbraio 2033 per un ammontare complessivo di 1.000 milioni di 
euro, parzialmente compensato dal riacquisto di obbligazioni con scadenze gennaio 2022 e 
marzo 2024, per un totale di 255,7 milioni di euro, e dalla sottoscrizione nel mese di ottobre 
2021 di due finanziamenti bancari per complessivi 500,0 milioni di euro, durata 3 anni a tasso 
zero. Tenuto conto della liquidità netta derivante dall’emissione obbligazionaria “dual tranche”, 
in data 12 marzo 2021 Italgas ha cancellato la linea di credito “Revolving Credit Facility” di euro 
500 milioni, in scadenza ad ottobre 2021 e totalmente inutilizzata.

Le passività finanziarie a tasso variabile diminuiscono di 262,8 milioni di euro per effetto del 
minor utilizzo delle linee di credito bancarie, grazie anche alle maggiori disponibilità liquide.

Al 31 dicembre 2021 non sono presenti contratti di finanziamento contenenti covenant finan-
ziari e/o assistiti da garanzie reali, a eccezione di un finanziamento BEI di nominali 90 milioni di 
euro sottoscritto da Toscana Energia che prevede il rispetto di determinati covenant finanziari. 

Alcuni di tali contratti prevedono, inter alia, il rispetto di: (i) impegni di negative pledge ai sensi 
dei quali Italgas e le società controllate sono soggette a limitazioni in merito alla creazione di di-
ritti reali di garanzia o altri vincoli su tutti o parte dei rispettivi beni, azioni o su merci; (ii) clausole 
pari passu e change of control; (iii) limitazioni ad alcune operazioni straordinarie che la società 
e le sue controllate possono effettuare. Al 31 dicembre 2021 tali impegni risultano rispettati.
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PROSPETTO DELL’UTILE COMPLESSIVO

(milioni di €) 2020 2021

Utile netto 405,2 383,4

Altre componenti dell'utile complessivo  

Componenti riclassificabili a conto economico:  

Variazione fair value derivati di copertura cash flow hedge (Quota efficace)  (10,3) 14,8

Effetto fiscale 2,5  (3,6)

 (7,8) 11,2

Componenti non riclassificabili a Conto economico: 

Utile (Perdita) attuariale da remeasurement piani a benefici definiti per i dipendenti  (4,6) 1,9

Effetto fiscale 1,3  (0,5)

 (3,3) 1,4

Totale altre componenti dell'utile complessivo al netto dell'effetto fiscale  (11,1) 12,6

Totale utile complessivo dell'esercizio 394,1 396,0

Di competenza: 

Italgas 372,0 375,3

Interessenze di terzi 20,5 20,7

392,5 396,0

PATRIMONIO NETTO

(milioni di €) 2021

Patrimonio netto al 31 dicembre 2020 1.977,4 

di cui:  

Patrimonio netto di Gruppo 1.737,4 

Patrimonio netto degli Azionisti terzi 240,0 

Incremento per:  

- Utile complessivo 2021 383,4 

di cui:  

Utile di competenza del Gruppo 362,8 

Utile di competenza degli Azionisti terzi 20,6 

Riserva stock grant 2,2 

Riserva da valutazione IAS 19 1,4 
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(milioni di €) 2021

Riserva da valutazione Cash Flow Hedge 11,2 

Apporto capitale da terzi 11,3

409,5

Decremento per:

- Distribuzione dividendo 2020 Italgas  (224,3)

- Distribuzione dividendo 2020 agli Azionisti terzi*  (19,5)

 (243,8)

- Altre variazioni 

di cui:

Attribuibili al Gruppo 0,7

Attribuibili agli Azionisti terzi (1,4)

Patrimonio netto di Gruppo 1.891,4 

Patrimonio netto degli Azionisti terzi 251,1 

Patrimonio netto al 31 dicembre 2021 2.142,5 

(*) Trattasi del dividendo straordinario pagato da Toscana Energia.
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6.2.5 Rendiconto finanziario riclassificato

Lo schema del rendiconto finanziario riclassificato sottoriportato è la sintesi dello schema le-
gale del rendiconto finanziario obbligatorio. Il rendiconto finanziario riclassificato consente il 
collegamento tra la variazione delle disponibilità liquide tra inizio e fine periodo e la variazione 
dell’indebitamento finanziario netto tra inizio e fine periodo. La misura che consente il raccordo 
tra i due rendiconti è il “free cash flow 71” cioè l’avanzo o il deficit di cassa che residua dopo il 
finanziamento degli investimenti.

SCHEMA RENDICONTO FINANZIARIO RICLASSIFICATO

(milioni di €) 2020(**) 2021

Utile netto 405,2 383,4

A rettifica:  

Ammortamenti ed altri componenti non monetari 424,2 426,6

Minusvalenze (plusvalenze) nette su cessioni e radiazioni di attività  (1,1) 3,6

Interessi e imposte sul reddito 201,9 203,6

Variazione del capitale di esercizio relativo alla gestione  (110,8) 76,5

Dividendi, interessi e imposte sul reddito incassati (pagati)  (176,2)  (261,8)

Flusso di cassa da attività operativa (*) 743,2 831,9

Investimenti tecnici  (740,0)  (809,3)

Altre variazioni relative all'attività di investimento  (5,2) 14,6

Disinvestimenti e altre variazioni 2,0 12,5

Free cash flow prima di operazioni di Merger and Acquisition - 49,7

Imprese incluse nell'area di consolidamento  (4,4)  (22,1)

Acquisizione rami d’azienda e impianti  (9,7)  (1,7)

Free cash flow  (14,1) 25,9

Variazione dei debiti finanziari a breve e a lungo e dei crediti finanziari 657,3 955,7

Rimborsi debiti finanziari per beni in leasing  (24,1)  (21,5)

Apporto capitale da terzi -  11,3

Flusso di cassa del capitale proprio  (211,4)  (243,1)

Flusso di cassa netto dell'esercizio 407,7 728,3

(*) Al netto degli effetti derivanti dall’applicazione dell’IFRS 15.

(**) Fino al 31 dicembre 2020 il Gruppo ha capitalizzato i costi relativi alle verifiche periodiche ex-lege dei dispositivi di conversione dei volumi, laddove presenti nei 
misuratori installati nei punti di riconsegna. Al 31 dicembre 2021, il Gruppo ha classificato retrospetticamente tra i costi operativi gli oneri relativi a tali verifiche in 
conformità ai principi contabili vigenti. Al fine di garantire la comparabilità delle voci di conto economico, al 31 dicembre 2020 sono stati rettificate le voci relative ai 
Costi operativi (-1,8 milioni di euro), Ammortamenti e Svalutazioni (+4,1 milioni di euro) e Imposte sul reddito (-1,5 milioni di euro).

71 Il free cash flow chiude alternativamente: (i) sulla variazione di cassa di periodo, dopo che sono stati aggiunti/sottratti i flussi di cassa relativi ai debiti/attivi finanziari 
(accensioni/rimborsi di crediti/debiti finanziari) e al capitale proprio (pagamento di dividendi/apporti di capitale); (ii) sulla variazione dell’indebitamento finanziario netto 
di periodo, dopo che sono stati aggiunti/sottratti i flussi di indebitamento relativi al capitale proprio (pagamento di dividendi/apporti di capitale).
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VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

(milioni di €) 2020 2021

Free cash flow prima di operazioni di Merger and Acquisition - 49,7

Variazione per acquisizioni di partecipazioni, rami aziendali e asset  (14,1)  (42,2)

Incremento debiti finanziari per leasing  (25,7)  (15,2)

Flusso di cassa del capitale proprio  (211,4)  (243,1)

Apporto capitale da terzi -  11,3

Altre variazioni (Differenza tra interessi contabilizzati e pagati) -   (4,0)

Variazione indebitamento finanziario netto  (251,2)  (243,5)

Il flusso di cassa da attività operativa al 31 dicembre 2021 è pari a 831,9 milioni di euro, con un 
incremento di 85,3 milioni rispetto all’anno precedente (+11,4%). Considerato il flusso derivante 
dagli investimenti netti pari a 782,2 milioni di euro, la società ha generato un free cash flow pri-
ma delle operazioni di M&A, pari a 49,7 milioni di euro. Alla data del 31 dicembre 2021, il flusso 
di cassa in uscita derivante dalle operazioni di M&A ammonta a 23,8 milioni di euro portando il 
free cash flow a 25,9 milioni di euro.

Considerando anche il pagamento del dividendo per 243,1 milioni di euro, l’incremento dell’in-
debitamento finanziario netto è stato pari a 243,5 milioni di euro.

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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6.3.1 Conto economico riclassificato

6.3 Commento ai risultati economico - finanziari di Italgas S.p.A.
Italgas S.p.A. è stata costituita il 1° giugno 2016 ed è quotata a partire dal 7 novembre 2016 
alla Borsa di Milano.

In considerazione della natura di holding di partecipazioni di tipo industriale di Italgas S.p.A., è 
stato predisposto lo schema di Conto economico riclassificato prevedendo l’inversione dell’or-
dine delle voci del Conto economico ex D. Lgs. n. 127/91, presentando per prime quelle relative 
alla gestione finanziaria, in quanto per tali società rappresenta la più rilevante componente di 
natura reddituale72.

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Proventi da partecipazioni 239,7 264,1 24,4 10,2

Interessi attivi 35,3 38,4 3,1 8,8

di cui special item -  2,9 2,9 -  

Interessi passivi e altri oneri finanziari  (52,8)  (61,5)  (8,7) 16,5

di cui special item -   (5,2)  (5,2) -  

Proventi e oneri finanziari 222,2 241,0 18,8 8,5

Proventi e oneri finanziari adjusted 222,2 249,1 26,9 12,1

Ricavi per prestazioni di servizio 104,1 102,2  (1,9)  (1,8)

Altri proventi della gestione 104,1 102,2  (1,9)  (1,8)

Altri costi della gestione  

Per il personale  (59,9)  (48,8) 11,1 18,5

di cui special item 9,0 -   (9,0) -

Per prestazioni di servizi non finanziari e altri costi  (48,7)  (52,2)  (3,5)  (7,2)

Ammortamenti  (6,6)  (5,3) 1,3 19,7

Totale altri costi della gestione  (115,2)  (106,3) 8,9 7,7

Totale altri costi della gestione adjusted  (106,2)  (106,3)  (0,1)  (0,1)

Utile prima delle imposte 211,1 236,9 25,8 12,2

Utile prima delle imposte adjusted 220,1 245,0 24,9 11,3

Imposte sul reddito 3,7 2,7  (1,0)  (27,0)

fiscalità correlata agli special item  (2,2)  (1,9) 0,3  (11,6)

Imposte sul reddito adjusted 1,5 0,8  (0,7)  (49,6)

Utile netto 214,8 239,6 24,8  (11,5)

Utile netto adjusted 221,6 245,8 24,2  (10,9)

72 Si veda a tal proposito la Comunicazione Consob n. 94001437 del 23 febbraio 1994.
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L’utile netto conseguito nel 2021 ammonta a 239,6 milioni di euro, in aumento di 24,8 milioni 
rispetto alla corrispondente valore del 2020. Nella configurazione adjusted, l’utile netto risulta 
pari a 245,8 milioni di euro.

Le componenti reddituali classificate negli special item del 2021 riguardano: i) minori proventi 
(2,9 milioni di euro) sostenuti per l’operazione di rinegoziazione di un finanziamento nei con-
fronti della controllata Medea, con decorrenza 1° luglio 2021, al netto della relativa fiscalità 
(0,7 milioni di euro) e ii) maggiori oneri (5,2 milioni di euro) derivanti dall’operazione di buyback 
obbligazionaria perfezionata nel mese di febbraio 2021, al netto della relativa fiscalità (1,3 mi-
lioni di euro).

6.3.2 Analisi delle voci del conto economico riclassificato

PROVENTI E ONERI FINANZIARI

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Proventi da partecipazioni 239,7 264,1 24,4 10,2

Interessi attivi 35,3 38,4 3,1 8,8

di cui special item -  2,9 2,9

Interessi passivi e altri oneri finanziari  (52,8)  (61,5)  (8,7) 16,5

di cui special item -   (5,2)  (5,2) -  

Proventi e oneri finanziari adjusted 222,2 249,1 18,8 8,5

Totale proventi e oneri finanziari 222,2 241,0 26,9 12,1

I proventi da partecipazioni (264,1 milioni di euro) includono essenzialmente i dividendi distri-
buiti dalle società controllate Italgas Reti (240,4 milioni di euro) e Toscana Energia (20,0 milioni 
di euro). 

Gli interessi attivi (38,4 milioni di euro) riguardano principalmente proventi attivi derivanti dai 
finanziamenti infragruppo concessi da Italgas alle società controllate.

Gli interessi passivi e altri oneri finanziari (61,5 milioni di euro) si riferiscono ai costi correlati 
all’indebitamento finanziario, e riguardano essenzialmente oneri su prestiti obbligazionari73 

(54,6 milioni di euro) e finanziamenti erogati da Banche (6,6 milioni di euro).

ALTRI PROVENTI DELLA GESTIONE

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Ricavi per prestazioni di servizio 104,1 102,2  (1,9)  (1,9)

Altri proventi della gestione 104,1 102,2  (1,9)  (1,9)

73 I dettagli circa le emissioni obbligazionarie verificatesi nel corso dell’esercizio e le relative condizioni sono fornite nella nota “Passività finanziarie a breve termine, 
passività finanziarie a lungo termine e quote a breve di passività finanziarie a lungo termine” delle Note al bilancio di esercizio.
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Gli altri proventi della gestione (102,2 milioni di euro), si riferiscono in prevalenza a riaddebiti 
alle società controllate dei costi sostenuti per la prestazione di servizi gestiti a livello centraliz-
zato da Italgas S.p.A.. Tali servizi sono regolati mediante contratti stipulati tra Italgas S.p.A. e le 
proprie controllate e riguardano le seguenti aree: ICT, personale e organizzazione, pianificazio-
ne, amministrazione, finanza e controllo, procurement, servizi generali, immobiliari e di security, 
affari legali, societari e compliance, salute sicurezza e ambiente, relazioni istituzionali e regola-
zione, relazioni esterne e comunicazione, internal audit e Enterprise Risk Management (ERM).

ALTRI COSTI DELLA GESTIONE

(milioni di €) 2020 2021 Var. ass. Var.% 

Per il personale  (59,9)  (48,8) 11,1 18,5

di cui special item 9,0 -    (9,0) -

Per prestazioni di servizi non finanziari e altri costi  (48,7)  (52,2)  (3,5)  (7,2)

Ammortamenti  (6,6)  (5,3) 1,3 19,7

Totale altri costi della gestione adjusted  (106,2)  (106,3)  (0,1)  (0,1)

Totale altri costi della gestione  (115,2)  (106,3) 8,9 7,7

Gli altri costi della gestione (106,3 milioni di euro) si riferiscono a costi per il personale (48,8 mi-
lioni di euro) e a costi per prestazioni di servizi non finanziari, ammortamenti e altri costi (57,5 
milioni di euro). Quest’ultimi comprendono costi per consulenze e prestazioni professionali (8,3 
milioni di euro), prestazioni informatiche (22,2 milioni di euro), costi relativi ai contratti di servizi 
vari (10,7 milioni di euro), altri costi (11,0 milioni di euro).

Gli ammortamenti (5,3 milioni di euro) diminuiscono rispetto al 2020 a seguito del conferimen-
to degli assets informatici alla società controllata Bludigit.

6.3.3	 Situazione patrimoniale-finanziaria riclassificata

(milioni di €) 31.12.2020 31.12.2021 Var. ass. 

Capitale immobilizzato 6.201,2 6.709,8 508,6

Immobili, impianti e macchinari 15,8 12,3  (3,5)

Immobilizzazioni immateriali 13,5 0,4  (13,1)

Partecipazioni 2.994,6 3.010,4 15,8

Crediti finanziari e titoli strumentali all’attività operativa 3.181,0 3.687,8 506,8

Debiti (crediti) netti relativi all’attività d’investimento  (3,7)  (1,1) 2,6

Capitale di esercizio netto  (31,6)  (10,8) 20,8

Fondi per benefici ai dipendenti  (14,9)  (12,3) 2,6

CAPITALE INVESTITO NETTO 6.154,7 6.686,7 532,0

Patrimonio netto 1.708,9 1.737,7 28,8

Indebitamento finanziario netto 4.445,8 4.949,0 503,2

COPERTURE 6.154,7 6.686,7 532,0
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Il capitale investito netto ammonta a 6.686,7 milioni di euro e si incrementa di 532,0 milioni 
di euro rispetto al 31 dicembre 2020 per effetto principalmente dei maggiori crediti finanziari 
strumentali all’attività operativa (506,8 milioni di euro).

Le partecipazioni pari a 3.010,4 milioni di euro si riferiscono alle società controllate Italgas 
Reti, Italgas Acqua, Toscana Energia, Gaxa, Seaside, Italgas NewCo e Bludigit (3.009,4 milioni 
di euro) ed alle società a controllo congiunto Umbria Distribuzione Gas e Metano S. Angelo 
Lodigiano (1,0 milioni di euro).

(milioni di €) 31.12.2020 31.12.2021 Var. ass. 

Crediti commerciali 49,1 37,2  (11,9)

Crediti tributari 55,8 17,3  (38,5)

Attività per imposte anticipate 9,0 4,7  (4,3)

Altre attività 4,5 4,4  (0,1)

Debiti commerciali  (32,9)  (17,1) 15,8

Fondi per rischi e oneri  (8,4)  (8,0) 0,4

Debiti tributari  (74,7)  (31,2) 43,5

Altre passività  (34,0)  (18,1) 15,9

 (31,6)  (10,8) 20,8

CAPITALE DI ESERCIZIO NETTO

Il capitale di esercizio netto (10,8 milioni di euro) si riduce di 20,8 milioni di euro rispetto al 31 
dicembre 2020 per effetto principalmente (i) della diminuzione delle partite tributarie nette (0,7 
milioni di euro), (ii) della riduzione dei crediti commerciali (11,9 milioni di euro) e dei debiti com-
merciali (15,8 milioni di euro) prevalentemente per servizi IT, attività in capo a Bludigit da luglio 
2021, (iii) della diminuzione delle altre passività (15,9 milioni di euro) connessa principalmente 
alle operazioni di copertura IRS.

(milioni di €) 31.12.2020 31.12.2021 Var. ass. 

Debiti finanziari e obbligazionari 5.268,9 6.547,8 1.278,9

Debiti finanziari a breve termine (*) 684,4 875,8 191,4

Debiti finanziari a lungo termine 4.571,6 5.662,5 1.090,9

Debiti finanziari per leasing ex IFRS 16 12,9 9,5  (3,4)

Crediti finanziari e disponibilità liquide ed equivalenti  (823,1)  (1.598,8)  (775,7)

Disponibilità liquide ed equivalenti  (657,1)  (1.384,6)  (727,5)

Crediti finanziari non strumentali all’attività operativa  (166,0)  (214,2)  (48,2)

Indebitamento finanziario netto 4.445,8 4.949,0 503,2

Debiti finanziari per leasing ex IFRS 16 12,9 9,5  (3,4)

Indebitamento finanziario netto (esclusi effetti ex IFRS 16) 4.432,9 4.939,5 506,6

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO

(*) Includono le quote a breve dei debiti finanziari a lungo termine e debiti finanziari verso controllate.
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L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2021, comprensivo degli effetti derivanti dai 
debiti finanziari ex IFRS 16 pari a 9,5 milioni di euro (12,9 milioni di euro nel corrispondente 
periodo del 2020) ammonta a 4.949,0 milioni di euro, in aumento di 503,2 milioni di euro rispetto 
al 31 dicembre 2020 (4.445,8 milioni di euro). Escludendo gli effetti derivanti dall’applicazione 
dell’IFRS 16 l’indebitamento finanziario netto si attesta a 4.939,5 milioni di euro (4.432,9 milioni 
di euro al 31 dicembre 2020).

I debiti finanziari e obbligazionari al 31 dicembre 2021 sono pari a 6.547,8 milioni di euro 
(5.268,9 milioni di euro al 31 dicembre 2020) e si riferiscono prevalentemente a: prestiti obbli-
gazionari (4.591,5 milioni di euro), contratti di finanziamento su provvista della Banca Europea 
per gli Investimenti/BEI (750,4 milioni di euro), (iii) debiti verso banche (850,0 milioni di euro) e 
(iv) debiti finanziari ex IFRS 16 (9,5 milioni di euro). 

Al 31 dicembre 2021 la composizione del debito per tipologia di tasso d’interesse, comprensiva 
dei debiti per leasing ex IFRS 16, è la seguente:

(milioni di €) 31.12.2020 % 31.12.2021 %

Tasso fisso 4.527,0 85,9 6.082,1 92,9

Tasso variabile 741,9 14,1 465,7 7,1

Indebitamento finanziario lordo 5.268,9 100,0 6.547,8 100,0

Le passività finanziarie a tasso fisso ammontano a 6.082,1 milioni di euro e si riferiscono a 
prestiti obbligazionari (4.591,5 milioni di euro), debiti finanziari ex IFRS 16 (9,5 milioni di euro), 
due finanziamenti BEI (634,7 milioni di euro) e debiti verso banche (846,4 milioni di euro).

Le passività finanziarie a tasso fisso aumentano di 1.555,1 milioni di euro rispetto al 31 dicem-
bre 2020 prevalentemente per effetto dell’emissione obbligazionaria “dual-tranche” con sca-
denze febbraio 2028 e febbraio 2033 per un ammontare complessivo di 1.000 milioni di euro, 
parzialmente compensato dal riacquisto di obbligazioni con scadenze gennaio 2022 e marzo 
2024, per un totale di 255,7 milioni di euro e dalla sottoscrizione nel mese di ottobre 2021 di due 
finanziamenti bancari per complessivi 500,0 milioni di euro, durata 3 anni a tasso zero. 

Le passività finanziarie a tasso variabile diminuiscono di 276,2 milioni di euro per effetto del 
minor utilizzo delle linee di credito bancarie, grazie anche alle maggiori disponibilità liquide.

Al 31 dicembre 2021 non sono presenti contratti di finanziamento contenenti covenant finan-
ziari e/o assistiti da garanzie reali. Alcuni di tali contratti prevedono, inter alia, il rispetto di: (i) 
impegni di negative pledge ai sensi dei quali Italgas e le società controllate sono soggette a 
limitazioni in merito alla creazione di diritti reali di garanzia o altri vincoli su tutti o parte dei 
rispettivi beni, azioni o su merci; (ii) clausole pari passu e change of control; (iii) limitazioni ad 
alcune operazioni straordinarie che la società e le sue controllate possono effettuare. Al 31 
dicembre 2021 tali impegni risultano rispettati.
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6.3.4 Rendiconto finanziario riclassificato

(milioni di €) 2020 2021

Utile netto 214,9 239,6

A rettifica:   

Ammortamenti ed altri componenti non monetari 6,6 4,1

Interessi e imposte sul reddito  (225,9)  (240,9)

Variazione del capitale di esercizio relativo alla gestione 19,6  (9,5)

Dividendi, interessi e imposte sul reddito incassati (pagati) 206,5 244,1

Flusso di cassa da attività operativa 221,7 237,4

Investimenti tecnici  (7,8)  (8,7)

Partecipazioni -  (0,7)

Investimenti finanziari netti strumentali all'attività operativa  (558,0)  (506,8)

Altre variazioni relative all'attività di investimento  (2,6)  (2,6)

Disinvestimenti e altre variazioni - 4,6

Free cash flow  (346,7)  (276,8)

Variazione dei crediti finanziari non strumentali all'attività operativa 252,9 48,3

Variazione dei debiti finanziari correnti e non correnti 791,4 1.181,8

Rimborsi di debiti finanziari per beni in leasing  (2,3)  (2,2)

Flusso di cassa del capitale proprio  (207,1)  (223,6)

Altre variazioni relative a componenti non monetarie 19,1 -

Flusso di cassa dell'esercizio 507,3 727,5

(milioni di €) 2020 2021

Free cash flow  (346,7)  (276,8)

Flusso di cassa del capitale proprio  (207,1)  (223,6)

Altre variazioni (Differenza tra interessi contabilizzati e pagati) 19,1  (3,9)

Incremento debiti finanziari per leasing  (2,5) 1,1

Variazione indebitamento finanziario netto  (537,2)  (503,2)

VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO
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Indicatori alternativi di performance	

In data 5 ottobre 2015, l’ESMA (European Security and Markets Authority) ha pubblicato i propri 
orientamenti (ESMA/2015/1415) in merito ai criteri per la presentazione degli indicatori alter-
nativi di performance (IAP o APM), che sostituiscono a partire dal 3 luglio 2016, le raccoman-
dazioni del CESR/05-178b. L’informativa finanziaria NON-GAAP deve essere considerata come 
complementare e non sostituisce le informazioni redatte secondo gli IAS - IFRS.

Si riportano di seguito gli indicatori alternativi di performance adottati nel presente bilancio.

PRINCIPALI INDICATORI ALTERNATIVI DI PERFORMANCE

6.4 Non - GAAP Measures

Indicatori alternativi di performance economica Descrizione

Ricavi regolati Distribuzione gas

Indicatore della performance operativa, rappresentano i ricavi deri-
vanti dalle attività regolate di distribuzione gas, calcolati sottraendo 
ai ricavi totali i ricavi diversi, ovvero quelli derivanti dalle attività non 
regolate, i ricavi per costruzione e potenziamento delle infrastrutture 
iscritti ai sensi dell’IFRIC 12, il rilascio dei contributi allacciamento di 
competenza dell’esercizio, ed eventuali altre componenti riportate 
nello schema di riconduzione del conto economico del successivo 
capitolo “Riconciliazione dei prospetti riclassificati di Conto economi-
co, Situazione patrimoniale - finanziaria e di Rendiconto finanziario”.

Costi operativi riclassificati

Indicatore della performance operativa, rappresentano i costi operativi 
dello schema legale dedotti i costi per costruzione e potenziamento 
delle infrastrutture iscritti ai sensi dell’IFRIC 12 ed eventuali altre com-
ponenti riportate nello schema di riconduzione del conto economico 
del successivo capitolo “Riconciliazione dei prospetti riclassificati di 
Conto economico, Situazione patrimoniale - finanziaria e di Rendicon-
to finanziario”.

Margine Operativo Lordo - EBITDA
Indicatore della performance operativa, calcolato sottraendo all’utile 
netto le imposte sul reddito, i proventi netti su partecipazioni, gli oneri 
finanziari netti, gli ammortamenti e le svalutazioni.

EBITDA adjusted

Indicatore della performance operativa, calcolato sottraendo all’EBI-
TDA le componenti reddituali classificate quali special item (come 
definite al capitolo “Commento ai risultati economico - finanziari” della 
presente Relazione).

Risultato operativo - EBIT
Indicatore della performance operativa, calcolato sottraendo all’utile 
netto le imposte sul reddito, i proventi netti su partecipazioni, gli oneri 
finanziari netti.

EBIT adjusted

Indicatore della performance operativa, calcolato sottraendo all’EBIT 
le componenti reddituali classificate quali special item (come definiti 
al capitolo “Commento ai risultati economico - finanziari” della 
presente Relazione).

Earning per Share adjusted
Indicatore di redditività del titolo azionario della società calcolato 
come rapporto tra l’Utile netto adjusted attribuibile al Gruppo e il 
numero complessivo delle azioni.
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Indicatori alternativi di performance patrimoniale Descrizione

Capitale di esercizio netto

Rappresenta un indicatore patrimoniale che esprime il capitale 
impiegato in attività e passività non immobilizzate e non finanziarie. È 
definito come la somma dei valori afferenti alle voci di Crediti e Debiti 
commerciali, Rimanenze, Crediti e Debiti tributari, Fondi per rischi e 
oneri, Attività per imposte anticipate e Passività per imposte differite e 
Altre attività e passività. 

Capitale immobilizzato

Rappresenta un indicatore patrimoniale che esprime l’ammontare 
delle attività immobilizzate. È definito come la somma dei valori affe-
renti alle voci di Immobili, impianti e macchinari, Attività immateriali al 
netto delle Altre passività relative a contributi per allacciamento, delle 
Partecipazioni e dei Debiti netti relativi all’attività di investimento.

Capitale investito netto

Rappresenta un indicatore patrimoniale che esprime gli investimenti 
effettuati dall’impresa nella gestione. È definito come la somma dei 
valori afferenti alle voci di Capitale immobilizzato, Capitale di esercizio 
netto, Fondi per benefici a dipendenti e Attività destinate alla vendita e 
passività direttamente associabili.

Indicatori alternativi di performance finanziaria Descrizione

Flusso di cassa da attività operativa
Rappresenta il flusso di cassa netto da attività operativa degli schemi 
obbligatori esclusi gli effetti derivanti dall’applicazione del principio 
contabile IFRS 15 (Altre passività relative ai contributi allacciamento).

Free cash flow prima di operazioni di Merger and Acquisition
Rappresenta l’avanzo o il disavanzo di cassa che residua dopo il finan-
ziamento degli investimenti, escluso il flusso derivante da operazioni 
di Merger and Acquisition.

Free cash flow Rappresenta l’avanzo o il disavanzo di cassa che residua dopo il 
finanziamento degli investimenti.

Indebitamento finanziario netto 

Determinato come somma dei debiti finanziari a breve e a lungo 
termine, al netto delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti e delle 
attività finanziarie correnti, quali ad esempio titoli posseduti per 
negoziazione (nota 18). 

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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6.4.1 Riconciliazione dei prospetti riclassificati di Conto economico 
e Situazione patrimoniale - finanziaria e di Rendiconto Finanziario

In linea con l’orientamento ESM/2015/1415, di seguito si presenta la riconciliazione degli sche-
mi gestionali di Conto economico, della Situazione patrimoniale - finanziaria e del Rendiconto 
finanziario del Gruppo Italgas e di Italgas S.p.A., commentati nella Relazione sulla gestione, con 
i relativi prospetti obbligatori.

In ottemperanza a quanto previsto dalle disposizioni dell’ESMA per la tassonomia dei bilanci 
annuali ESEF (European Single Eletronic Format) si è provveduto a riclassificare alcune voci di 
Stato Patrimoniale e Conto Economico, riadeguando anche i valori al 31 dicembre 2021.

Per maggiori dettagli si rimanda al capitolo “Schemi di bilancio” delle note al Bilancio Consoli-
dato e al Bilancio di esercizio.

RICONDUZIONE DEGLI SCHEMI DI BILANCIO RICLASSIFICATI CONSOLIDATI A QUELLI 
OBBLIGATORI

(milioni di €) Riferimento 
alle note 
di bilancio 
consolidato

2020 2021

Valori da 
schema 

obbligatorio 
restated

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated 

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

 Valori da 
schema 

obbligatorio

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Ricavi (da schema 
obbligatorio) 2.126,8 2.163,2

Ricavi per costruzioni 
e potenziamento 
delle infrastrutture di 
distribuzione IFRIC 12

(nota 27)  (668,2)  (772,0)

Rilascio dei contri-
buti allacciamento 
di competenza 
dell'esercizio

(nota 27)  (19,5)  (19,6)

Proventi netti da TEE (nota 27) 3,4 -

Rimborso misurato-
ri guasti (nota 27)  (0,2)  (0,8)

Ricavi totali (da sche-
ma riclassificato) 1.442,2 1.370,8

Costi operativi (da 
schema obbligatorio) (1.081,1)  (1.134,7)

Ricavi per costruzioni 
e potenziamento 
delle infrastrutture di 
distribuzione IFRIC 12

(nota 27) 668,2 772,0

Proventi netti da TEE (nota 27)  (3,4) -

Rimborso misurato-
ri guasti (nota 27) 0,2 0,8

Costi operativi (da 
schema riclassifi-
cato)

 (416,1)  (361,9)

Margine operativo 
lordo (EBITDA) 1.026,1 1.008,9

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO
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(milioni di €) Riferimento 
alle note 
di bilancio 
consolidato

2020 2021

Valori da 
schema 

obbligatorio 
restated

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated 

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

 Valori da 
schema 

obbligatorio

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Ammortamenti e sva-
lutazioni (da schema 
obbligatorio)

 (440,0) (445,3)

Rilascio dei contri-
buti allacciamento 
di competenza 
dell’esercizio

(nota 27) 19,5 19,6

Ammortamenti e sva-
lutazioni (da schema 
riclassificato)

 (420,5)  (425,7)

Utile operativo (EBIT) 605,7 605,6 583,2 583,2

Oneri finanziari netti  (49,2)  (49,2)  (60,4)  (60,4)

Proventi netti su 
partecipazioni 1,5 1,5 2,5 2,5

Utile prima delle 
imposte 557,9 557,9 525,3 525,3

Imposte sul reddito  (152,7)  (152,7)  (141,9)  (141,9)

Utile (Perdita netta) 405,2 405,2 383,4 383,4

(milioni di €) Riferimento 
alle note 
di bilancio 
consolidato

31.12.2020 31.12.2021

(Dove non espressamente indicato, la componente 
è ottenuta direttamente dallo schema legale)

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Capitale immobilizzato

Immobili, impianti e macchinari 369,9 372,1

Attività immateriali di cui: 6.511,5 6.938,1

Attività immateriali (nota 14) 7.055,0 7.469,8

a dedurre Contributi di allacciamento (nota 21)  (543,5)  (531,7)

Partecipazioni, composte da: 34,2 35,1

Partecipazioni valutate con il criterio del patrimonio 
netto (nota 15) 29,3 30,1

Altre partecipazioni (nota 16) 4,9 5,0

Crediti finanziari e titoli strumentali all'attività operativa 0,2  2,8

SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA RICLASSIFICATA
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(milioni di €) Riferimento 
alle note 
di bilancio 
consolidato

31.12.2020 31.12.2021

(Dove non espressamente indicato, la componente 
è ottenuta direttamente dallo schema legale)

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Debiti netti relativi all’attività di investimento, composti 
da:  (208,6)   (241,9)

Debiti per attività di investimento (nota 19)  (225,1)  (241,6)  

Debiti verso soci Conscoop (nota 18) -  (5,6)  

Crediti per attività di investimento/disinvestimento (nota 9) 16,5 5,3  

Totale Capitale immobilizzato (da schema riclassificato) 6.707,2  7.106,2

Capitale di esercizio netto   

Crediti commerciali 462,2  388,6

Rimanenze 101,2  105,3

Crediti tributari, composti da: 64,4  71,6

Attività per imposte sul reddito correnti (nota 11) 7,6 21,7  

Attività per imposte sul reddito non correnti (nota 11) - 22,9  

Attività per altre imposte correnti (nota 12) 40,8 10,7  

Crediti IRES per il Consolidato Fiscale Nazionale (nota 9) 16,0 16,3  

Ratei e risconti da attività regolate 202,8  115,8

Altre attività, composte da: 148,3  186,5

Altri crediti (nota 9) 140,3 177,9  

Altre attività (nota 12) 8,0 7,9  

Altre attività finanziarie (nota 20) -   0,7  

Debiti commerciali  (303,0)   (300,9)

Fondi per rischi e oneri  (202,6)   (159,5)

Passività per imposte differite  (55,2)   (50,8)

Debiti tributari, composti da:  (43,5)   (12,1)

Passività per imposte sul reddito correnti (nota 11)  (34,4)  (3,4)  

Passività per altre imposte (nota 21)  (9,0)  (8,7)  

Debiti controllanti c/liquidazioni Iva di Gruppo (nota 19)  (0,1) -    

Altre passività, composte da:  (263,4)   (234,8)

Altri debiti (nota 19)  (239,4)  (220,9)  

Altre passività (nota 21)  (2,7)  (7,2)  

Altre passività finanziarie (nota 20)  (21,3)  (6,7)  

Totale Capitale di esercizio netto (da schema riclassi-
ficato) 111,2  109,7

Fondi per benefici ai dipendenti  (104,6)   (95,6)

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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(milioni di €) Riferimento 
alle note 
di bilancio 
consolidato

31.12.2020 31.12.2021

(Dove non espressamente indicato, la componente 
è ottenuta direttamente dallo schema legale)

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Attività destinate alla vendita e passività direttamente 
associabili composte da: 0,1  2,2

Attività destinate alla vendita (nota 17) 0,1 2,2  

CAPITALE INVESTITO NETTO 6.713,9  7.122,5

Patrimonio netto compresi gli interessi di terzi Azionisti  (1.977,4)   (2.142,5)

Indebitamento finanziario netto   

Debiti finanziari e obbligazionari, composti da:  (5.405,1)   (6.376,9)

Passività finanziarie a lungo termine (nota 18)  (4.651,1)  (5.735,3)  

Passività finanziare a breve termine, composte da:   

Quote a breve di debiti finanziari a lungo termine (nota 18)  (97,7)  (208,0)  

Passività finanziarie a breve termine:   

Passività finanziarie a breve termine (nota 18)  (580,5)  (363,6)  

a dedurre Operazioni di factoring in transito 0,5 -    

Debiti finanziari ex IFRS 16 (nota 18)  (76,3)  (70,0)  

Crediti finanziari e disponibilità liquide ed equivalenti, 
composti da: 668,6  1.396,9

Disponibilità liquide: 663,5  1.391,8

Disponibilità liquide ed equivalenti (nota 7) 664,0 1.391,8  

a dedurre Operazioni di factoring in transito  (0,5) -    

Attività finanziarie correnti, composte da: 5,1  5,1

Crediti finanziari non strumentali all’attività operativa (nota 8) 5,0 5,0  

Altre attività finanziarie negoziabili o disponibili per la 
vendita (nota 8) 0,1 0,1  

Totale Indebitamento finanziario netto (da schema 
riclassificato)  (4.736,5)   (4.980,0)

COPERTURE  (6.713,9)   (7.122,5)
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(milioni di €) 2020 2021

Voci del rendiconto riclassificato e 
confluenze delle voci dello schema legale

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Utile netto  405,2  383,4

A rettifica:

Ammortamenti e altri componenti non monetari:  428,3  426,6

Ammortamenti 443,3  444,4  

Svalutazioni nette di attività materiali e immateriali 0,9  0,9  

Contributi allacciamento utilizzi (19,5)  (19,6)  

Effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto (1,5)  (2,5)  

Partite non monetarie (stock grant) 5,1  3,4

Minusvalenze (Plusvalenze) nette su cessioni e radiazioni di attività  (1,1)  3,6

Interessi, imposte sul reddito e altre variazioni:  201,2  203,6

Interessi attivi (5,3)  (3,6)  

Interessi passivi 54,5  65,3  

Imposte sul reddito 152,0  141,9  

Variazione del capitale di esercizio relativo alla gestione:  (110,8)  76,5

Rimanenze (48,9)  (3,5)  

Crediti commerciali e altri crediti 11,9  35,1  

Debiti commerciali e altri debiti 3,9  (50,4)  

Variazione fondi rischi e oneri 29,7  (43,5)  

Altre attività e passività (99,8)  148,4  

di cui a dedurre Risconti per contributi allacciamento - incrementi (7,1)  7,7  

di cui a dedurre Risconti per contributi allacciamento - utilizzi 19,5  (19,6)  

di cui a dedurre effetti operazione verso Comune (10,6)  -    

Variazione fondo benefici ai dipendenti (8,6)  (9,6)  

Altre variazioni (0,8)  -  

Dividendi, interessi e imposte sul reddito incassati (pagati):  (176,2)  (261,8)

Dividendi incassati 7,4  1,3  

Interessi incassati 1,4  3,6  

Interessi pagati (48,3)  (59,8)  

Imposte sul reddito (pagate) rimborsate (136,7)  (206,9)  

Flusso di cassa da attività operativa  746,6  831,9

RENDICONTO FINANZIARIO RICLASSIFICATO
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(milioni di €) 2020 2021

Voci del rendiconto riclassificato e 
confluenze delle voci dello schema legale

Valori parziali 
da schema 

obbligatorio 
restated

Valori da 
schema 

riclassificato 
restated

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Investimenti tecnici:  (741,8)  (809,3)

Immobili, impianti e macchinari (39,5)  (30,8)  

Attività immateriali (709,4)  (786,2)  

Contributi allacciamento incrementi 7,1  7,7  

Altre variazioni relative all'attività di investimento:  (5,2)  14,6

Disinvestimenti:  2,0  12,5

Immobili, impianti e macchinari 2,0  1,3  

Attività immateriali 11,2  -  

Variazione dei crediti relativi all'attività di investimento (11,2)  11,2  

Free cash flow prima delle operazioni di Merger and Acquisition 1,6  49,7

Imprese entrate nell'area di consolidamento  (4,4)  (22,1)

prezzo pagato per equity (4,4)  (22,1)  

Rami d'azienda e assets  (9,7)  (1,7)

Free cash flow  (12,5)  25,9

Variazione dei debiti finanziari:  657,3  955,0

Variazione dei debiti finanziari a breve e a lungo termine (*) 657,3  955,0  

Rimborsi di debiti finanziari per beni in leasing  24,1  (21,5)

Apporto capitale da terzi  -  11,3

Flusso di cassa del capitale proprio  211,4  (243,1)

Flusso di cassa netto dell'esercizio  409,3  728,2

(*) Il prospetto tiene conto di una rettifica di 0,5 effettuato nel 2020 per incassi factoring

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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RICONDUZIONE DEGLI SCHEMI DI BILANCIO RICLASSIFICATI DI ITALGAS S.P.A. A 
QUELLI OBBLIGATORI

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO

(milioni di €) Riferimento 
alle note di 
bilancio

2020 2021

Valori da 
schema 

obbligatorio

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio 

Valori da 
schema 

riclassificato

 Valori da 
schema 

obbligatorio 

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Ricavi (da schema 
obbligatorio) 106,6   104,5   

Proventi per perso-
nale distaccato (nota 25)   (2,4)    (2,3)  

Ricavi totali (da 
schema riclassificato)   104,1   102,2

Costi operativi (da 
schema obbligatorio)  (111,0)    (103,4)   

Proventi per perso-
nale distaccato (nota 25)  2,4   2,3  

Costi operativi (da 
schema riclassificato)    (108,6)    (101,1)

Margine operativo 
lordo (EBITDA)    (4,5)   1,1

Ammortamenti e 
svalutazioni  (6,6)   (6,6)  (5,3)   (5,3)

Utile operativo (EBIT)  (11,0)   (11,0)  (4,2)   (4,2)

Oneri finanziari netti  (17,4)   (17,4)  (23,1)   (23,1)

Proventi netti su 
partecipazioni 239,7  239,7 264,1  264,1

Utile prima delle 
imposte 211,2  211,2 236,9  236,9

Imposte sul reddito 3,7  3,7 2,7  2,7

Utile (Perdita netta) 214,9  214,9 239,6  239,6

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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(milioni di €) Riferimento 
alle note di 
bilancio

31.12.2020 31.12.2021

(Dove non espressamente indicato, la componente 
è ottenuta direttamente dallo schema legale)

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Capitale immobilizzato

Immobili, impianti e macchinari  15,8  12,3

Attività immateriali  13,5  0,4

Partecipazioni  2.994,6  3.010,4

Debiti netti relativi all'attività di investimento   (3,7)   (1,1)

Crediti finanziari e titoli strumentali all'attività operativa  3.181,0  3.687,8

Totale Capitale immobilizzato (da schema riclassificato)  6.201,2  6.709,8

Capitale di esercizio netto    

Crediti commerciali  49,1  37,2

Rimanenze -  -

Crediti tributari, composti da: 55,8  17,3

Attività per imposte sul reddito (nota 11) - 12,6  

Attività per altre imposte correnti (nota 12) 30,2 4,7  

Crediti IRES per il Consolidato Fiscale Nazionale (nota 9) 25,6 -  

Crediti per Gruppo IVA (nota 9) - -  

Attività per imposte anticipate 9,0  4,7

Altre attività 4,5  4,4

Altre attività correnti e non correnti (nota 12 e 20) 4,5 4,4  

Debiti commerciali  (32,9)   (17,1)

Fondi per rischi e oneri  (8,4)   (8,0)

Debiti tributari, composti da:  (74,7)   (31,2)

Passività per imposte sul reddito (nota 11)  (26,6)  (11,5)  

Passività per altre imposte correnti (nota 21)  (1,6)  (1,4)  

Debiti per Gruppo IVA (nota 19)  (46,4)  (18,3)  

Altre passività, composte da:  (34,0)   (18,1)

Altri debiti (nota 19)  (12,7)  (10,8)  

Altre passività finanziarie (nota 20)  (21,3)  (7,3)  

SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA RICLASSIFICATA
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(milioni di €) Riferimento 
alle note di 
bilancio

31.12.2020 31.12.2021

(Dove non espressamente indicato, la componente 
è ottenuta direttamente dallo schema legale)

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Totale Capitale di esercizio netto (da schema riclassi-
ficato)  (31,6)   (10,8)

Fondi per benefici ai dipendenti  (14,9)   (12,3)

CAPITALE INVESTITO NETTO 6.154,7  6.686,7

Patrimonio netto compresi gli interessi di terzi Azionisti  (1.708,9)   (1.737,7)

Indebitamento finanziario netto   

Debiti finanziari e obbligazionari, composti da:  (5.268,9)   (6.547,8)

Passività finanziarie a lungo termine (nota 18)  (4.571,6)  (5.662,5)  

Quote a breve di debiti finanziari a lungo termine (nota 18)  (66,5)  (179,4)  

Passività finanziarie a breve termine (nota 18)  (617,9)  (696,4)  

Debiti finanziari ex IFRS 16 (nota 18)  (12,9)  (9,5)  

Crediti finanziari e disponibilità liquide ed equivalenti, 
composti da: 823,1  1.598,8

Crediti finanziari non strumentali all'attività operativa (nota 9) 166,0 214,2  

Disponibilità liquide ed equivalenti (nota 7) 657,1 1.384,6  

Totale Indebitamento finanziario netto (da schema 
riclassificato)  (4.445,8)   (4.949,0)

COPERTURE  (6.154,7)   (6.686,7)

RENDICONTO FINANZIARIO RICLASSIFICATO

(milioni di €) 2020 2021

Voci del rendiconto riclassificato e 
confluenze delle voci dello schema legale

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Utile netto 214,9  239,6

A rettifica:   

Ammortamenti e altri componenti non monetari: 6,6  4,8

Ammortamenti 6,6 5,3  

Svalutazione partecipazione -   (2,0)  

Partite non monetarie (stock grant) -   1,5  

Interessi, imposte sul reddito e altre variazioni:  (225,9)  (240,9)

Dividendi e altri proventi da partecipazioni  (239,7) (261,4)  

Interessi attivi  (35,3) (38,4)  

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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(milioni di €) 2020 2021

Voci del rendiconto riclassificato e 
confluenze delle voci dello schema legale

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Valori 
parziali da 

schema 
obbligatorio

Valori da 
schema 

riclassificato

Interessi passivi 52,8 61,5  

Imposte sul reddito  (3,7) (2,6)  

Variazione del capitale di esercizio relativo alla gestione: 19,6  (10,2)

Rimanenze -   -    

Crediti commerciali e altri crediti  (14,4) 36,5  

Debiti commerciali e altri debit 5,4 (34,3)  

Variazione fondi rischi e oneri 6,6 (0,4)  

Altre attività e passività 25,7 (10,6)  

Altre variazioni  (0,9) 0,0  

Variazione fondo benefici ai dipendenti  (2,8) (1,4)  

Dividendi, interessi e imposte sul reddito incassati (pagati): 206,5  244,1

Dividendi e altri proventi da partecipazioni incassati 239,7 261,4  

Interessi incassati 10,8 38,4  

Interessi pagati  (47,4) (57,3)  

Imposte sul reddito (pagate) rimborsate 3,4 1,6  

Flusso di cassa da attività operativa  221,6  237,4

Investimenti tecnici:  (565,8)  (516,2)

Immobili, impianti e macchinari  (0,6) (1,3)  

Attività immateriali  (7,2) (7,4)  

Partecipazioni  (0,8) (0,7)  

Crediti finanziari strumentali all'attività operativa  (558,0) (506,8)  

Variazione crediti relativi all'attività di disinvestimento  (2,6)  (2,6)

Disinvestimenti: -    4,6

Attività operative cedute -   4,6  

Free cash flow   (346,8)  (276,8)

Variazione dei crediti finanziari non strumentali alla attività operativa 252,9  48,3

Variazione dei debiti finanziari a breve e a lungo termine 791,4  1.181,8

Variazione dei debiti finanziari per beni in leasing  (2,3)  (2,2)

Flusso di cassa del capitale proprio  (207,1)  (223,6)

Altre variazioni relative a componenti non monetarie 19,1  -   

Flusso di cassa dell'esercizio  507,2  727,5
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Azioni proprie

La società non detiene azioni proprie al 31 dicembre 2021.

Rapporti con parti correlate

Sulla base dell’attuale assetto proprietario di Italgas, le parti correlate di Italgas sono rappre-
sentate, oltre che da amministratori, sindaci, dirigenti con responsabilità strategiche e imprese 
collegate e a controllo congiunto del Gruppo, anche dalle imprese controllate (direttamente o 
indirettamente) da parte di CDP, incluso quindi l’azionista Snam, e dal Ministero dell’Economia 
e delle Finanze (MEF). Le operazioni con tali soggetti riguardano lo scambio di beni, la presta-
zione di servizi e, relativamente a CDP, la provvista di mezzi finanziari.

Questi rapporti rientrano nell’ordinaria gestione dell’impresa e sono generalmente regolati in base a 
condizioni di mercato, cioè alle condizioni che si sarebbero applicate fra due parti indipendenti. Tutte 
le operazioni poste in essere sono state compiute nell’interesse delle imprese del Gruppo Italgas. 

Ai sensi delle disposizioni della normativa applicabile, la società ha adottato procedure interne 
per assicurare la trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale delle operazioni con 
parti correlate, realizzate dalla società stessa o dalle sue società controllate.

Gli amministratori e sindaci rilasciano, periodicamente e/o in caso di variazioni, una dichiarazione 
in cui sono rappresentati i potenziali interessi di ciascuno in rapporto alla società e al Gruppo e in 
ogni caso segnalano per tempo all’Amministratore Delegato (o al Presidente, in caso di interessi 
dell’Amministratore Delegato), il quale ne dà notizia agli altri amministratori e al Collegio Sinda-
cale, le singole operazioni che la società intende compiere, nelle quali sono portatori di interessi.

CDP e CDP Reti consolidano Italgas ai sensi del principio contabile internazionale IFRS 10; inoltre 
CDP, con consiglio di amministrazione del 1° agosto 2019, ha riqualificato il rapporto partecipativo 
in Italgas S.p.A. come controllo di fatto ai sensi dell’art. 2359, comma 1, n. 2), del codice civile e 
dell’art. 93 del TUF. Italgas non è soggetta ad attività di direzione e coordinamento da parte di CDP. 

Alla data del 31 dicembre 2021 Italgas esercita attività di direzione e coordinamento nei con-
fronti delle sue controllate ex art. 2497 e ss. del Codice Civile.

Gli ammontari dei rapporti di natura commerciale e diversa e di natura finanziaria con le parti 
correlate, la descrizione della tipologia delle operazioni più rilevanti, e l’incidenza delle stesse sulla 
situazione patrimoniale, sul risultato economico e sui flussi di cassa, sono evidenziati nel paragra-
fo “Rapporti con parti correlate” delle Note al bilancio consolidato e al bilancio d’esercizio.

I rapporti con i dirigenti a responsabilità strategica (cosiddetti “Key Manager”) sono illustrati nel 
paragrafo “Costi operativi” delle Note al bilancio consolidato.

Andamento della gestione delle società controllate

Per le informazioni sull’andamento della gestione nell’attività in cui Italgas opera in tutto o in 
parte attraverso imprese controllate si rinvia ai paragrafi “Andamento operativo” e “Commento 
ai risultati economico - finanziari” della presente Relazione.

Sedi secondarie

In ottemperanza a quanto disposto dall’art. 2428 quarto comma del Codice Civile, si attesta che 
Italgas non ha sedi secondarie.

Attività di ricerca e sviluppo

Le attività di ricerca e sviluppo svolte da Italgas non sono di importo rilevante. Per maggiori 

6.5 Altre informazioni
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dettagli si rimanda alle note di Bilancio Consolidato.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Di seguito si riepilogano sinteticamente le operazioni rilevanti intervenute dopo il 31 dicembre 
2021. La Relazione Annuale Integrata è stata portata all’attenzione del Consiglio di Amministra-
zione della società e ne è stata autorizzata la pubblicazione in data 9 marzo 2022. Pertanto, il 
presente documento non rileva eventi avvenuti successivamente a tale data.

Operazioni sul capitale

|| in data 9 marzo 2022, in esecuzione del Piano di co-investimento 2018-2020 approvato 
dall’Assemblea Ordinaria e Straordinaria degli Azionisti del 19 aprile 2018, il Consiglio ha de-
terminato l’attribuzione gratuita di complessive n. 477.364 nuove azioni ordinarie della società 
ai beneficiari del Piano stesso (c.d. secondo ciclo del Piano) e avviato l’esecuzione della se-
conda tranche dell’aumento di capitale deliberato dalla predetta Assemblea, per un importo di 
nominali euro 591.931,36 prelevato da riserve da utili a nuovo.

Giuridico e regolatorio

|| con la sentenza del 14 febbraio 2022, il TAR Lombardia ha accolto il ricorso proposto da 
Italgas Reti e annullato le delibere dell’ARERA n. 163/2020/R/Gas e n. 567/2020/R/Gas con le 
quali erano stati determinati i premi e le penalità relativi ai recuperi di sicurezza del servizio di 
distribuzione del gas naturale per gli anni 2016 e 2017.

Altri eventi

|| in data 18 gennaio 2022 Italgas ha sottoscritto con Buzzi Unicem, gruppo internazionale 
focalizzato sulla produzione di cemento, calcestruzzo e aggregati naturali, un accordo per 
lo sviluppo di uno studio di fattibilità relativo alla realizzazione di impianti Power to Gas in 
combinazione con sistemi di cattura CO2 (carbon capture) presso gli stabilimenti produttivi 
di Buzzi Unicem nell’ottica di una maggiore sostenibilità ambientale e di sostegno alla transi-
zione energetica;

|| in data 28 gennaio 2022 Medea ha completato la conversione da GPL a gas naturale delle reti 
di distribuzione a servizio dei comuni di Tortolì, Girasole, Loceri e Talana in provincia di Nuoro 
(bacino 22), che contano complessivamente circa 15.000 abitanti e che coinvolgono circa 84 
chilometri di reti, sostituendo anche i tradizionali contatori con smart meter. Le operazioni in 
questi 4 comuni fanno seguito a quelle già portate a termine nel mese di dicembre a Osini, Gairo 
Sant’Elena, Ulassai, Seui (bacino 22) e Pattada (bacino 10) per complessivi 34 comuni sardi già 
convertiti da GPL a gas naturale. Con il passaggio a metano di Gairo Taquisara e Cardedu, pre-
visto in primavera, Medea completerà il suo programma di conversioni sull’isola che interessa 
complessivamente 500 chilometri di condotte alimentate da 31 depositi criogenici di GNL;

|| in data 1° febbraio 2022 Italgas è stata inclusa per il terzo anno consecutivo nel Sustainability 
Yearbook 2022, la pubblicazione annuale di S&P Global che raccoglie esperienze, storie di 
successo e best practice provenienti dalle aziende leader a livello mondiale sui temi della so-
stenibilità. L’inclusione di Italgas è avvenuta a valle del Corporate Sustainability Assessment 
(CSA) condotto nel 2021. Italgas ha ottenuto anche il riconoscimento “Gold Class Distinction” 
per le eccellenti performance di sostenibilità.

Il titolo Italgas è stato, inoltre, confermato nel Ftse4Good Index Series, che raggruppa le mi-
gliori aziende capaci di distinguersi per l’attenzione allo sviluppo economico sostenibile.

|| in data 2 marzo 2022, Italgas, con un esborso pari a 15 milioni di dollari, ha rafforzato la partner-
ship con Picarro Inc. attraverso l’acquisizione di una partecipazione di minoranza nel capitale 
della società USA, start-up tecnologica e leader mondiale nel settore della sensoristica appli-
cata al monitoraggio delle reti di distribuzione del gas nonchè nelle tecnologie destinate a quei 
settori caratterizzati dalla necessità di rilevazioni estremamente sensibili, come le misurazioni 
ambientali sulla concentrazione di inquinanti atmosferici pericolosi e l’industria dell’elettronica 
per l’individuazione di impurità negli ambienti dedicati alla produzione di semiconduttori.
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Informazioni 
relative alle attività 
ammissibili e 
non ammissibili 
alla Tassonomia 
degli investimenti 
sostenibili

DNF

La Tassonomia europea

La Tassonomia europea per le attività sostenibili è stata isti-
tuita con il Regolamento UE 2020/852 con il fine di definire 
un criterio univoco di classificazione delle attività economiche 
sostenibili dal punto di vista ambientale. Obiettivo dell’Unione 
Europea è fornire alle imprese, agli investitori e ai responsabili 
politici definizioni appropriate per le attività ecosostenibili utili, 
da un lato, per raggiungere gli obiettivi enunciati nel Green 
Deal orientandone gli investimenti, dall’altro, per offrire mag-
giore sicurezza agli investitori e alle aziende nelle loro scelte 
di investimento green. Italgas, con i propri investimenti nelle 
reti gas volti a renderle vettore dei gas rinnovabili, nei contatori 
elettronici, nell’efficienza energetica e nella sempre maggiore 
riduzione delle potenziali perdite di rete, contribuisce a perse-
guire quel processo di transizione energetica necessario al 
raggiungimento degli obiettivi del Green Deal europeo, assi-
curando allo stesso tempo la stabilità dei sistemi energetici.

Il regolamento UE 2020/852 definisce un’attività come eco-
sostenibile se contribuisce in modo sostanziale al raggiungi-
mento di uno dei sei seguenti obiettivi: 

|| mitigazione dei cambiamenti climatici; 
|| adattamento ai cambiamenti climatici; 
|| uso sostenibile e protezione delle acque e delle risorse marine; 
|| transizione verso un’economia circolare; 
|| prevenzione e riduzione dell’inquinamento; 
|| protezione e ripristino della biodiversità e degli ecosistemi. 

In particolare, la Tassonomia, così come oggi definita, prevede 
che un’attività sia:

|| ammissibile, se rientra nell’elenco previsto dal Regolamento;
|| allineata, se oltre ad offrire un contributo significativo all’a-
dattamento e alla mitigazione al cambiamento climatico, 
in conformità dei criteri di vaglio tecnico definiti dalla Com-
missione stessa, non produce effetti negativi sui restanti 

obiettivi (Do No Significant Harm - DNHS), nel rispetto delle 
garanzie minime di salvaguardia in tema di tutela del lavoro 
e dei diritti umani. 

Ad oggi l’Unione Europea ha pubblicato gli atti delegati relativi 
alle sole i) mitigazione dei cambiamenti climatici e ii) adatta-
mento ai cambiamenti climatici.

A decorrere dall’anno 2022 e quindi già a valere sul bilancio 
2021, le società non finanziarie soggette all’obbligo di pubbli-
care informazioni di carattere non finanziario ai sensi dell’ar-
ticolo 19 bis o dell’articolo 29 bis della Direttiva 2013/34/UE, 
sono tenute a riportare la quota del fatturato, delle spese in 
conto capitale e delle spese operative considerate ammissibili 
e non ammissibili alla Tassonomia. Italgas è soggetta a tale 
obbligo. Al momento, la definizione delle attività ammissibili 
è resa nota solo in rapporto ai due obiettivi di mitigazione dei 
cambiamenti climatici e adattamento ai cambiamenti climati-
ci. Per l’esercizio 2021 non è inoltre obbligatoria la rendiconta-
zione relativa all’allineamento alla Tassonomia. 

Per i restanti quattro obiettivi, gli atti delegati relativi sono at-
tesi nel corso del 2022, con applicazione a partire dal 2023 e 
quindi a valere sui risultati 2022.

I dati riportati in questa sezione rispondono pertanto a tale 
obbligo di rendicontazione. 

Principali assunzioni

Per definire la quota di fatturato, spese operative e spese in 
conto capitale derivanti da attività ammissibili o allineate alla 
tassonomia, Italgas, in assenza di una prassi consolidata e 
condivisa a livello di settore e alla luce di possibili differenti 
interpretazioni di natura tecnica dei Regolamenti Delegati UE 
2021/2139 e 2021/2178 che hanno integrato il Regolamento 
2020/852, ha definito uno standard di criteri interni. Ne deriva 
che i valori risultanti, espressione delle migliori assunzioni al 
momento disponibili per il Gruppo, potrebbero essere oggetto 
di futuri aggiornamenti di riflesso a cambiamenti o aggiorna-
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menti della normativa di riferimento o dall’emergere di nuovi 
standard condivisi. 

Si precisa inoltre che la quota di attività non ammissibili inclu-
de tutte quelle attività che non rientrano tra quelle descritte nel 
Regolamento Delegato EU 2021/2139, così come definito nel 
Regolamento Delegato EU 2021/2178, indipendentemente se 
queste attività possano o meno contribuire in modo significa-
tivo alla mitigazione del cambiamento climatico o all’adatta-
mento al cambiamento climatico. 

Ambito considerato

La mappatura delle attività ha considerato il perimetro forma-
to da Italgas S.p.A. e dalle proprie controllate, entrando nel 
dettaglio delle singole attività svolte. Il codice NACE associato 
alla società operativa non è stato considerato come vincolo di 
inclusione o esclusione dato che, nel caso di Italgas e delle sue 
controllate, il codice NACE riflette nella maggior parte dei casi 
l’attività principale svolta e non rispecchia necessariamente il 
dettaglio richiesto dalla Tassonomia. Per la definizione di “atti-
vità ammissibile” si è pertanto considerata la coerenza con la 
definizione delle attività incluse negli atti delegati.

Insieme al processo di definizione delle attività ammissibili e 
non ammissibili alla Tassonomia ai fini della corrente rendi-
contazione, Italgas ha già iniziato a valutare e a identificare le 
azioni necessarie volte a definire l’allineamento delle attività 
alla Tassonomia per ottemperare anche agli obblighi di infor-
mativa per il 2023, anche in presenza di possibili cambiamenti 
o aggiornamenti della normativa da parte dell’Unione Europea 
o dall’emergere di nuovi standard condivisi. 

Materialità 

Non sono state definite soglie minime di materialità per l’inclu-
sione/esclusione di singole attività. 

Principio di relazione

Come operatore di una rete di distribuzione Italgas agisce per 
creare le migliori condizioni possibili al fine di garantire che la 
propria rete sia “abilitata” alla distribuzione di idrogeno e/o altri 
gas rinnovabili. Non è tuttavia responsabile della produzione 
di tali gas né nella definizione delle soglie di blending, che sono 
in capo ad altri soggetti. Nel considerare le attività si è valutato 
quanto la società possa agire per facilitare e rendere possibi-
le, nell’orizzonte di piano, la distribuzione di altri gas oltre al 
metano.

Attività ammissibili

Ai sensi del Regolamento Delegato 2021/2139 che integra il 
Regolamento 2020/852, l’analisi condotta da Italgas ha por-
tato all’identificazione di attività ammissibili rientranti nelle 
seguenti descrizioni:

|| (4.14) Reti di trasmissione e distribuzione di gas rinnovabili 
e a basse emissioni di carbonio per quel che attiene l’attività 
di distribuzione gas;

|| (7.5) Installazione, manutenzione e riparazione di strumenti 

e dispositivi per la misurazione, la regolazione e il controllo 
delle prestazioni energetiche degli edifici per quel che attiene 
la misura;

|| (7.3) Installazione, manutenzione e riparazione di dispositivi 
per l’efficienza energetica per tutte le attività di efficienza 
energetica; 

|| (7.6) Installazione, manutenzione e riparazione di tecnologie 
per le energie rinnovabili; 

|| (3.10) Produzione di idrogeno; 
|| (4.11) Accumulo di energia termica;
|| (5.1) Costruzione, espansione e gestione di sistemi di raccol-
ta, trattamento e fornitura di acqua; 

|| (5.2) Rinnovo di sistemi di raccolta, trattamento e fornitura di 
acqua per quanto attiene le società di distribuzione e vendita 
di acqua potabile; 

|| (4.1) Produzione di energia elettrica mediante tecnologia 
solare fotovoltaica; 

|| (4.15) Distribuzione del teleriscaldamento/teleraffrescamento; 
|| (8.1) Elaborazione dei dati, hosting e attività connesse;
|| (8.2) Soluzioni basate sui dati per la riduzione delle emissioni 
di gas serra; 

|| (9.1) Ricerca, sviluppo e innovazione vicini al mercato; 
|| (9.3) Servizi professionali connessi alla prestazione energe-
tica degli edifici. 

Metodologia di calcolo

Si è proceduto alla valutazione delle attività per passi succes-
sivi. Qualora un’attività possa essere considerata sia alla luce 
della mitigazione che dell’adattamento climatico, si è valutato 
lo scopo principale per cui tale attività è stata attuata e gli 
impatti prevalenti, garantendo in tal modo l’assenza di dupli-
cazioni di dati.

I principi contabili alla base della determinazione delle quote di 
fatturato, delle spese in conto capitale e delle spese operative 
ammissibili sono i medesimi utilizzati per la redazione di bi-
lancio consolidato, così come illustrati nella Nota Integrativa, 
e sono coerenti con il Regolamento 2020/852 e i Regolamenti 
Delegati della Tassonomia resi disponibili dalla Commissione 
Europea.

Fatturato ammissibile alla tassonomia 

La quota di fatturato ammissibile alla tassonomia, in ottem-
peranza la paragrafo 1.1.1 dell’Allegato 1 al Regolamento 
2020/852, è calcolato come la somma dei ricavi derivati da 
prodotti o servizi associati ad attività ammissibili alla tasso-
nomia in proporzione ai ricavi netti totali del gruppo rilevati 
conformemente al principio contabile internazionale (IAS) n. 
1, paragrafo (82: (a)), illustrati nella Nota Integrativa al bilancio 
consolidato al paragrafo 27.

In particolare, il fatturato ammissibile include la quota parte 
della remunerazione del servizio di misura del gas relativa alla 
installazione, manutenzione e riparazione dei contatori digitali. 
Per le attività di distribuzione del gas è stata calcolata i) la 
quota parte della RAB e dei relativi ricavi relativa a investimenti 
nella rete idonei alla distribuzione di gas rinnovabili e a basse 
emissioni di carbonio ivi incluse tutte le attività di riqualifica-
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zione della rete di distribuzione e le sue estensioni, effettuate 
con materiali idonei ad accogliere i nuovi gas rinnovabili ii) la 
quota di fatturato inerente ad attività di rilevamento delle per-
dite, di riparazione dei gasdotti esistenti e di altri elementi della 
rete, finalizzate alla riduzione delle perdite di metano. Sono 
inoltre inclusi i ricavi derivanti dalle attività relative alle ESCO e 
del servizio idrico coerenti con i criteri della tassonomia.  

La quota di fatturato (ricavi, al netto delle poste relative agli Ac-
cordi per servizi in concessione) considerata non ammissibile 
include tutte le attività non riconducibili ai punti precedenti.

Spese operative ammissibili alla 
tassonomia 

La quota di spese operative ammissibili (opex) è calcolata 
come rapporto tra i costi operativi relativi ad attività o processi 
ammissibili alla Tassonomia in proporzione alle spese opera-
tive sostenute (considerate pari al 26,2% del totale spese ope-
rative), in ottemperanza con quanto previsto al paragrafo 1.1.2 
dell’Allegato 1 al Regolamento 2020/852 e sono illustrate nella 
Nota Integrativa al bilancio consolidato al paragrafo 28.

Le attività a cui tali spese si riferiscono sono quelle descritte 
nel paragrafo precedente, a cui si aggiungono le spese opera-
tive relative ai servizi immobiliari e ICT. 

Spese in conto capitale ammissibili alla 
tassonomia 

La quota dei costi in conto capitale ammissibili (capex), in ot-
temperanza al paragrafo 1.1.2 dell’Allegato 1 al Regolamento 

2020/852, è calcolato come il rapporto tra gli investimenti in 
attività o processi ammissibili alla tassonomia rispetto agli 
incrementi degli attivi materiali e immateriali durante il 2021, 
considerati prima dell’ammortamento, della svalutazione e 
di qualsiasi rivalutazione, compresi quelli derivanti da ride-
terminazioni e riduzioni di valore ed escluse le variazioni del 
fair value (valore equo). Come indicato nel Regolamento de-
legato 2021/2178, l’incremento degli attivi comprende anche 
gli incrementi agli attivi materiali e immateriali derivanti da 
aggregazioni aziendali. Le spese in conto capitale solo con-
tabilizzate in base allo IAS 16 (73: (e) (i) e (iii)), IAS38 (118: (e) 
(i)), e IFRS 16 (53: (h)) e sono illustrate nella Nota Integrativa al 
bilancio consolidato ai paragrafi 13 e 14 nonché nella Relazio-
ne Annuale Integrata al paragrafo 4.3. 

In particolare, la capex ammissibile include tutti gli investi-
menti relativi alla installazione, manutenzione e riparazione 
dei contatori digitali. Per le attività di distribuzione del gas 
sono stati inclusi gli investimenti effettuati nella rete atti alla 
distribuzione di gas rinnovabili e a basse emissioni di carbonio 
ivi incluse tutte le attività di riqualificazione della rete di distri-
buzione e le sue estensioni, effettuate con materiali idonei ad 
accogliere i nuovi gas rinnovabili ii) la quota di investimenti 
inerente ad attività di rilevamento delle perdite, di riparazione 
dei gasdotti esistenti e di altri elementi della rete, finalizzate 
alla riduzione delle perdite di metano. Sono inoltre inclusi le 
capex relative alle ESCO, al servizio idrico, all’immobiliare e 
dell’ICT coerenti con i criteri della tassonomia.  

Sono riportati il fatturato, le spese in conto capitale e le spese 
operative associate alle attività ammissibile. Non si è fornita 
informazione rispetto ad altri KPI oltre a quelli richiesti dal re-
golamento delegato (UE) 2021/2178.

(milioni di €) U.m.  ammissibile  non ammissibile

Ricavi % 25 75

Spese operative (opex) % 82 18

Spese in conto capitale (capex) % 86 14
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Tabella “Informazioni 
relative alle 
raccomandazioni 
della Task Force 
on Climate-related 
Financial Disclosures 
(TCFD)”
Dal 2020 il Gruppo ha avviato un percorso di miglioramento della propria strategia per la lotta 
al cambiamento climatico, ispirandosi alle raccomandazioni TCFD (Task Force on Climate-re-
lated Financial Disclosures) del Financial Stability Board, che hanno come principale obiettivo 
quello di guidare le aziende a comunicare ai propri stakeholder, in modo chiaro e comparabile, 
le informazioni su rischi e opportunità legati al cambiamento climatico. 

I contenuti della tabella di seguito riportata sono stati organizzati sulla base delle quattro aree 
tematiche oggetto di raccomandazione della TCFD, governance, strategia, risk management e 
metriche e obiettivi al fine di fornire una disclosure più chiara su tali tematiche.

Raccomandazioni TCFD Disclosure

GOVERNANCE (modello di governance dell’organizzazione in relazione ai rischi e alle opportunità legati al cambiamento climatico)

a) Supervisione del Consiglio di Ammini-
strazione sui rischi e opportunità legati al 
cambiamento climatico

Il Gruppo Italgas si è dotato di un modello di governance specifico sulle tematiche di sostenibilità 
anche con l’intento di monitorare gli impatti dei cambiamenti climatici sull’operatività aziendale. 
Grazie al coinvolgimento del Top Management in tutte le scelte strategiche di sostenibilità e al 
modello di governance di Italgas, le questioni legate ai cambiamenti climatici vengono prese 
in considerazione in fase di definizione del piano strategico e di sostenibilità del Gruppo, nelle 
politiche di gestione dei rischi, nella definizione di obiettivi di performance dell’organizzazione e di 
azioni per il relativo monitoraggio, ecc. Il Consiglio di Amministrazione, il Comitato Sostenibilità 
e il Comitato Controllo e Rischi e Operazioni con Parti Correlate sono periodicamente informati 
in merito agli aspetti legati al cambiamento climatico e alle relative iniziative; infine, con cadenza 
almeno trimestrale il Consiglio di Amministrazione viene informato riguardo alle performance rela-
tive alle emissioni climalteranti e al livello di raggiungimento dei target GHG, che sono rendicontati 
nella Relazione Semestrale Consolidata, nei Risultati Consolidati del Primo e Terzo Trimestre e 
nella Relazione Annuale Integrata.

b) Ruolo del management nel valutare e 
gestire i rischi e le opportunità legati al 
cambiamento climatico

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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STRATEGIA (impatti attuali o potenziali dei rischi e delle opportunità legati al cambiamento climatico sul business, sulla strategia e sulla 
pianificazione finanziaria dell’organizzazione)

a) Rischi e opportunità legati al cambia-
mento climatico che l’organizzazione 
ha identificato nel breve, medio e lungo 
termine

Come riportato nella tabella del paragrafo “Gestione dei rischi” del presente documento, Italgas 
considera, in relazione ai rischi legati al cambiamento climatico, sia rischi fisici che rischi di 
transizione, valutandone il relativo impatto. 

Italgas considera la sostenibilità al centro del proprio modello di sviluppo, elemento guida nella de-
finizione delle scelte strategiche e operative per garantire la crescita di lungo periodo. Nell’ambito 
del documento di Piano Strategico, Italgas definisce uno scenario macro-complessivo che include 
quadri e tendenze delle Politiche Energetiche e Ambientali (de-carbonizzazione - Accordo di Parigi, 
rinnovabili, efficienza energetica, mobilità sostenibile, power to gas e green gas) e presenta il 
proprio Piano di Sostenibilità. La strategia del Gruppo è sviluppata in coerenza con gli Obiettivi di 
Sviluppo Sostenibile delle Nazioni Unite.

La definizione della Strategia è anche influenzata dal processo interno mensile di informazione, 
raccolta e rendicontazione sulle emissioni di GHG attuali e previste e altre questioni relative al 
cambiamento climatico (es. consumo di energia), in cui vengono analizzati i dati e i principali trend 
in ambito di consumi, emissioni scope 1,2 e 3 tramite l’utilizzo di KPI specifici, che permettono di 
valutare l’efficacia delle iniziative messe in campo dalle società del Gruppo in termini di efficienza 
energetica e riduzione delle emissioni climalteranti, in coerenza con gli obiettivi inseriti nel Piano 
Strategico 2021-2027. 

Negli ultimi anni, la strategia aziendale di Italgas è stata sempre più influenzata dai temi del cam-
biamento climatico e sono state sviluppate diverse iniziative volte alla riduzione delle emissioni di 
GHG (es. ricerca dispersione fughe tramite la tecnologia Picarro, conversione della flotta aziendale 
a gas metano, iniziative di green gas, efficientamento degli impianti, ecc). 

Nel breve periodo, i principali elementi che influenzano lo sviluppo della strategia Italgas sono gli 
aspetti regolatori del cambiamento climatico come gli obiettivi della politica europea, mentre nel 
breve-medio termine, gli aspetti tecnologici, come ad esempio la digitalizzazione degli asset come 
fattore abilitante alla distribuzione di gas rinnovabili e a basse emissioni di carbonio. 

La strategia di Italgas risulta declinata nel Piano strategico 2021-2027, in cui sono evidenziati e 
considerati elementi quali:

|| il ruolo del gas nel processo di decarbonizzazione;

|| la trasformazione digitale e l’innovazione tecnologica che permettono a Italgas di giocare anche 
un ruolo chiave nella transizione energetica;

b) Impatto dei rischi e delle opportunità 
legati al cambiamento climatico sul busi-
ness, sulla strategia e sulla pianificazione 
finanziaria dell’organizzazione

c) Resilienza della strategia dell’organiz-
zazione, prendendo in considerazione 
differenti scenari legati al clima, incluso 
uno scenario di 2°C o inferiore

RISK MANAGEMENT (modalità con cui l’organizzazione identifica, valuta e gestisce i rischi legati al cambiamento climatico)

a) Processi dell’organizzazione per 
identificare e valutare i rischi legati al 
cambiamento climatico Il processo di individuazione, gestione e monitoraggio dei rischi e delle opportunità connesse al cli-

mate change si inserisce nell’ambito del modello di Enterprise Risk Management sopra descritto.

Il reporting dei rischi è condiviso / discusso con il Top Management e con il Comitato Controllo e 
Rischi e Operazioni con Parti Correlate di Italgas, Collegio Sindacale e Organismo di Vigilanza per 
consentire le valutazioni sull’efficacia del sistema di controllo interno e di Gestione dei Rischi. 

Con riferimento ai rischi connessi al cambiamento climatico e alle relative modalità di gestione 
si fa particolare riferimento ai rischi di “Cambiamento climatico”, descritti nella tabella riportata 
all’interno del paragrafo “Gestione dei rischi” del presente documento. 

b) Processi dell’organizzazione per 
gestire i rischi legati al cambiamento 
climatico

c) Modalità con cui i processi di 
identificazione, valutazione e gestione 
dei rischi legati al clima sono integrati 
nella gestione complessiva del rischio 
dell’organizzazione

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni
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METRICS AND TARGETS (metriche e obiettivi utilizzati dall’organizzazione per valutare e gestire i rischi e le opportunità rilevanti legati al

cambiamento climatico)

a) Metriche utilizzate dall’organizzazione 
per valutare i rischi e le opportunità legati 
al cambiamento climatico in linea con la 
sua strategia e il processo di gestione del 
rischio

Italgas dimostra il proprio impegno a favore degli aspetti legati al cambiamento climatico, attra-
verso il monitoraggio attento dei propri consumi energetici e delle emissioni e all’implementazione 
di specifiche iniziative finalizzate a ridurre le emissioni a effetto serra e a incrementare le proprie 
performance nell’ambito dell’efficienza energetica e della ricerca e riduzione delle emissioni 
fuggitive. Le emissioni GHG (t CO2 e) monitorate da Italgas sono le seguenti: 

|| emissioni dirette (Scope 1): derivanti dai consumi civili di gas, dai consumi industriali di gas per 
preriscaldo, da consumi di carburante per autotrazione e dalle perdite di rete (cosiddette “emis-
sioni fuggitive”); 

|| emissioni indirette (Scope 2): derivanti dal consumo di energia elettrica acquistata e dal teleri-
scaldamento;

|| altre emissioni indirette (Scope 3): derivanti dai viaggi (Business Travel), dalle attività esternaliz-
zate (supply chain) e dalle emissioni correlate alla produzione di energia acquistata e consumata 
(lato combustibili, emissioni legate alla loro estrazione, produzione e trasporto; lato energia elet-
trica emissioni correlate alla estrazione, produzione e trasporto dei combustibili utilizzati per la 
generazione ed emissioni correlate alle perdite per la trasmissione e distribuzione). 

Il Gruppo si è impegnato a ottenere al 2027 una riduzione del 30% delle proprie emissioni di CO2e 
rispetto al 202074.

b) Emissioni di gas a effetto serra (GHG) 
Scope 1, 2, e 3 e i relativi rischi

c) Obiettivi utilizzati dall’organizzazione 
per gestire i rischi e le opportunità legati 
al cambiamento climatico e le prestazioni 
rispetto agli obiettivi

74 Considerando l’apporto dell’autoproduzione attraverso il recupero di energia altrimenti dispersa. La riduzione è misurata a parità di perimetro, escluse eventuali 
variazioni a seguito di M&A e gare ATEM.

Commento ai risultati economico-finanziari e altre informazioni


