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IL CONTESTO DI RIFERIMENTO 

Il Gruppo Green Network (di seguito anche il “gruppo”) opera nel settore energetico e, in particolare, 
l’attività sociale ha per oggetto il commercio dell’energia elettrica e del gas ed attività di produzione di 
energia elettrica da fonti rinnovabili attraverso società dedicate. 

Ai sensi dell’art. 2497-bis, comma 4, del codice civile, si evidenzia che la capogruppo Green Network 
S.p.A. (di seguito anche la “società”) è soggetta ad attività di direzione e di coordinamento da parte di 
SC Holding S.r.l. 

 

Quadro economico generale 

L’evoluzione dell’economia internazionale durante i primi sei mesi del 2018, presenta un ritmo di 
espansione moderato ed eterogeneo tra i vari Paesi. Dopo il rallentamento osservato nel primo 
trimestre, le prospettive a breve termine dell’economia globale rimangono nel complesso favorevoli. 
Tuttavia il commercio mondiale, pur continuando a espandersi, ha decelerato; è in aumento il rischio 
che gli scambi globali e l’attività delle imprese operanti sui mercati internazionali siano frenati 
dall’aggravarsi delle tensioni commerciali tra gli Stati Uniti e i principali partner economici. 

Negli Stati Uniti, la crescita del PIL mostra segni di dinamismo: all’aumento del PIL nel secondo 
trimestre 2018 (+4,1%) e alle condizioni estremamente favorevoli dell’occupazione, si affiancano i 
segnali positivi provenienti dagli indicatori congiunturali più recenti. Il clima di fiducia dei consumatori 
ha invece mostrato un peggioramento, determinato in particolare dalle aspettative sulla situazione 
economica futura. 
L’economia cinese presenta una notevole crescita, con un PIL pari a +6,8% nei primi mesi del 2018, al 
di sopra dell’obiettivo fissato dal governo per il 2018, attorno al 6,5%, e lievemente al di sopra delle 
aspettative del mercato. L'economia giapponese invece, segna una contrazione per la prima volta dal 
2015 nel periodo da gennaio a marzo, appesantita dal rallentamento dei consumi e degli investimenti 
aziendali.  
Nell’Area Euro la crescita prosegue moderata: sebbene l’anno in corso sia cominciato con un lieve 
rallentamento del PIL, successivamente la crescita ha ripreso vigore sostenuta dal rafforzamento dei 
consumi delle famiglie e degli investimenti delle imprese. A sostenere i consumi hanno contribuito, in 
particolare, il buon clima di fiducia, che si mantiene su livelli piuttosto elevati e le condizioni del 
mercato del lavoro che ha registrato una riduzione del numero delle persone senza occupazione e un 
calo del tasso di disoccupazione verso i livelli minimi del 2008 (a maggio 8,4%, un decimo inferiore al 
mese precedente). 
In Italia, la crescita prosegue a livelli contenuti e gli indicatori congiunturali fanno registrare una 
graduale decelerazione; la domanda estera ha sofferto per il rafforzamento del cambio dell’euro nei 
primi mesi del 2018 e per l’indebolimento degli scambi esteri in tutti i paesi europei. Tali effetti sono 
conseguenza del clima di incertezza sia in ambito internazionale, soprattutto per le politiche 
commerciali statunitensi, sia in ambito interno in seguito al quadro poco chiaro che si era delineato 
con l’esito elettorale e con la formazione del governo. Si riscontra un ulteriore aumento degli occupati 
dipendenti (+0,8% in termini di unità di lavoro) ma nonostante tali miglioramenti la disoccupazione 
resta alta (10,8%). 
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L’inflazione si conferma in decisa ripresa. In base alla stima preliminare dell’indice per l’intera 
collettività, in giugno i prezzi al consumo registrano un incremento tendenziale dell’1,4%, il valore più 
elevato da maggio 2017. L’aumento rispecchia principalmente gli effetti diretti e indiretti dei rincari dei 
beni energetici legati alle maggiori quotazioni del petrolio e al concomitante deprezzamento del 
cambio dell’euro rispetto al dollaro 
La fiducia dei consumatori a giugno ha mostrato un importante aumento, recuperando il calo 
presente nel mese di maggio, sostenuto dalla componente economica.  Nello stesso periodo, la 
fiducia delle imprese ha evidenziato un aumento più contenuto. 
Secondo le proiezioni macroeconomiche la crescita proseguirebbe nel prossimo triennio, anche se il 
suo ritmo risentirebbe in prospettiva dei più elevati prezzi del greggio. Sulla base dei dati annuali  il 
PIL aumenterebbe dell’1,3% quest’anno, dell’1% il prossimo e dell’1,2% nel 2020. Nel triennio 
l’inflazione, pur rimanendo lievemente inferiore a quella del complesso dell’area dell’euro, risalirebbe 
con gradualità anche nella componente di fondo; toccherebbe l’1,5% nel 2020, nell’ipotesi che 
prosegua il miglioramento delle aspettative e che ciò si traduca in una progressiva ripresa delle 
retribuzioni nominali. 
                                                                 
Quadro normativo e regolamentare di riferimento 

Di seguito si riportano le principali evoluzioni del contesto normativo e regolamentare di riferimento 
per la Società. 

Qualità commerciale della vendita 

L’Autorità (di seguito: ARERA), con delibera 413/2016/R/com, ha approvato il nuovo Testo integrato 
per la regolazione della qualità commerciale dei servizi di vendita di energia elettrica e gas (TIQV), in 
vigore dal 1 gennaio 2017, prevedendo, tra le altre cose, la modifica della regolazione riguardante la 
trattazione dei reclami dei clienti. Il TIQV è stato aggiornato dalla delibera 795/2016/R/com che ne ha 
integrato le disposizioni in materia di messa a disposizione di dati tecnici da parte del distributore. Con 
delibera 39/2018/R/com, l’Autorità ha previsto una riprogrammazione su base annuale delle indagini 
di customer satisfaction sulla qualità del call center e delle risposte a reclami e richieste di 
informazioni, al fine di concedere agli operatori una semplificazione degli impegni a loro carico e, 
d'altra parte, di avere un quadro complessivo delle performance delle imprese sulla base di dati 
annuali e non più semestrali. 

Con delibera 228/2017/R/com, l’ARERA ha approvato il Testo integrato in materia di misure 
propedeutiche per la conferma del contratto di fornitura di energia elettrica e/o di gas naturale e 
procedura ripristinatoria volontaria (TIRV) in caso di contratti a distanza o negoziati fuori dai locali 
commerciali del venditore, nonché la procedura ripristinatoria ad adesione volontaria sia per il cliente 
finale che per il venditore, qualora nella fase di conferma del contratto non siano state rispettate le 
predette  misure preventive.   

Fatturazione 

Con delibera 501/2014/R/com e s.m.i. (“c.d. Bolletta 2.0") vengono definiti i criteri per la trasparenza e 
la semplificazione delle bollette a partire dal 1 settembre 2015. Tali disposizioni si applicano ai clienti 
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di piccola dimensione, e quindi a quelli forniti in bassa tensione per quanto riguarda l’energia elettrica 
e con consumi fino a 200.000 Smc per quanto riguarda il gas naturale. 

Con delibera 463/2016/R/com, l’ARERA ha approvato il Testo Integrato Fatturazione (TIF), 
ricomprendendo in un unico documento tutte le disposizioni in materia di fatturazione di periodo e di 
chiusura, e per la gestione delle autoletture nei casi di voltura e cambio venditore. Il TIF contiene inoltre 
la regolazione degli indennizzi relativi alla fatturazione e alle attività finalizzate al monitoraggio. Il TIF è 
stato integrato successivamente con delibera la 738/2016/R/com, recante ulteriori disposizioni in 
materia di fatturazione mista, autolettura, indennizzi e rateizzazione. La delibera 555/2017/R/com ha 
infine previsto il divieto, per tutte le offerte del mercato libero, di prevedere eventuali costi per il cliente 
in relazione alle modalità prescelte per la ricezione delle bollette. 

Morosità e Recesso 

Attraverso la delibera 258/2015/R/com l’ARERA ha individuato i primi interventi in materia di morosità 
dei mercati retail dell’energia elettrica e gas naturale ed approvato Testo Integrato Morosità Elettrica 
(TIMOE), con l’intento sia di responsabilizzare maggiormente i distributori che di ampliare il set di 
informazioni addizionali che devono essere messi a disposizione del venditore entrante in caso di 
switching da parte del cliente finale.  

Con delibera 302/2016/R/com l’ARERA ha aggiornato la disciplina in materia di modalità e tempistiche 
di recesso dai contratti di fornitura per i clienti finali di piccole dimensioni, prevedendone 
un’omogeneizzazione con le tempistiche per lo switching. Ai fini del cambio del fornitore, a partire dal 
1 gennaio 2017, il venditore uscente riceve la comunicazione di recesso, dal venditore entrante, entro 
il giorno 10 del mese precedente la data di cambio fornitore. La disciplina del recesso è stata 
successivamente modificata con delibera 783/2017/R/com al fine di permettere la gestione 
centralizzata del processo esclusivamente attraverso il SII, a partire dai contratti stipulati, da ogni 
tipologia di cliente, a decorrere dal 15 febbraio 2018 per l’energia elettrica e dal 1 novembre 2018 per 
il gas.   

Sistema indennitario 

Nelle more di una più avanzata centralizzazione dei processi sul SII, l’ARERA, con delibera 
593/2017/R/com, ha approvato la nuova disciplina del sistema indennitario, semplificando al 
contempo le attività previste dalla normativa transitoria. Viene mantenuto l'ambito oggettivo di 
applicazione per quanto riguarda il settore dell'energia elettrica (clienti connessi in BT) e viene prevista 
l’estensione della disciplina anche al settore del gas naturale (clienti finali domestici, ai condomini ad 
uso domestico con consumo annuo non superiore a 200.000 Smc e agli usi diversi con consumo 
annuo non superiore a 50.000 Smc). La data di effettiva entrata in vigore delle disposizioni individuate 
per il gas naturale sarà individuata con successivo provvedimento. 
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REMIT 

L'ARERA, come indicato nella delibera 86/2015/E/com, ha sviluppato il registro nazionale, a cui gli 
operatori di mercato soggetti a REMIT si sono dovuti iscrivere, all'interno della propria Anagrafica 
Operatori.  

Legge Concorrenza 2017 

Il 29 agosto è stata pubblicata nella Gazzetta Ufficiale n. 189 la Legge annuale per il mercato e la 
concorrenza n.127 del 4 agosto 2017 che mira a promuovere lo sviluppo della concorrenza e a 
garantire la tutela dei consumatori, anche in applicazione dei principi del diritto dell’Unione europea 
in materia di libera circolazione, concorrenza e apertura dei mercati. I principali contenuti della Legge 
riguardano:  

 L’obbligo per ogni venditore di predisporre almeno un’offerta a prezzo fisso e una a prezzo 
variabile per le utenze domestiche e non domestiche in BT e per le utenze gas con consumi 
annui non superiori a 200.000 Smc; 

 Predisposizione da parte di AU di un portale per la pubblicazione delle offerte destinate ai clienti 
domestici gas e power ed alle imprese connesse in BT e con consumi di gas non superiori ai 
200.000 Smc/anno; 

 L’istituzione di un elenco dei soggetti abilitati alla vendita di energia elettrica; 

 La cessazione del regime di tutela gas e power a decorrere dal 1 luglio 2019. 
Si precisa che con un emendamento al decreto Milleproroghe sono stati posticipati di un anno i 
termini per il passaggio definitivo al mercato libero per luce e gas. 

Elenco Venditori di Elettricità 

Con delibera 762/2017/I/eel l’Autorità ha inviato al MiSE la propria proposta in merito ai criteri, i requisiti 
e le modalità di ammissione degli operatori all’Elenco Venditori Elettricità (EVE), la cui iscrizione allo 
stesso sarà una condizione necessaria allo svolgimento dell’attività di vendita di energia elettrica ai 
clienti finali. I requisiti di ammissibilità sarebbero distinti in tre macro-categorie: Requisiti di onorabilità; 
Requisiti di natura finanziaria; Requisiti tecnici. Attualmente non è ancora stato pubblicato il decreto 
istitutivo dell’elenco da parte del MiSE. 

Offerta PLACET 

In ottemperanza all’obbligo di predisporre almeno un’offerta a prezzo fisso e una a prezzo variabile, 
l’Autorità, con delibera 555/2017/R/com, ha approvato la disciplina delle offerte PLACET (offerte a 
prezzo libero a condizioni equiparate di tutela), al fine di rafforzare la “capacitazione” dei clienti di 
piccole dimensioni e superare asimmetrie informative. Tali offerte, obbligatoriamente presentate da 
ciascun operatore di mercato libero nel proprio menù di offerte commerciali a partire dal 1 marzo 
2018, sono caratterizzate da condizioni generali di fornitura fissate dall'Autorità con l'eccezione delle 
condizioni economiche, i cui livelli sono liberamente definiti tra le parti, sebbene in accordo a una 
struttura predefinita di corrispettivi. Le offerte PLACET sono limitate alla sola fornitura della commodity, 
non sono contemplati servizi aggiuntivi, né offerte di tipo dual fuel. 
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Portale Offerte 

A partire dal 1 luglio 2018, le offerte PLACET trovano rappresentazione all’interno del Portale Offerte di 
Acquirente Unico, di cui sopra, istituito sulla base delle specifiche dell’Autorità di regolazione di cui alla 
delibera 51/2018/R/com. Tale Portale ospiterà tutte le offerte generalizzate del mercato libero a partire 
da dicembre 2018.  

Legge Bilancio 2018 

Il 27 dicembre 2017 è stata approvata la Legge di Bilancio 2018 contenente alcune disposizioni che 
impattano il settore energetico. Nello specifico le novità riguardano: 

 L’introduzione di disposizioni volte a contrastare il problema dei maxi-conguagli in bolletta, con 
entrata in vigore, per il settore elettrico, avvenuta il 1 marzo 2018. Per il settore del gas tali 
previsioni saranno vigenti dal 1 gennaio 2019;  

 L’istituzione di un’imposta sulle transazioni digitali (c.d. web tax) pari al 3% del valore, al netto 
dell’IVA, della singola prestazione di servizi effettuata tramite mezzi elettronici (Entrata in vigore 
a partire dal 1 gennaio 2019);  

 La decurtazione da parte del GSE dell’incentivo percepito da impianti di produzione di energia 
da fonti rinnovabili in misura ricompresa fra il 20% e l'80% in caso di accertamento di violazioni;  

 La conferma, non inserendo nuove disposizioni a riguardo, dell'ammontare del Canone TV a 
90€ annui. 

Maxi-conguagli in bolletta e Prescrizione breve 

La legge di Bilancio, al fine di contrastare il fenomeno dei Maxi conguagli in bolletta, ha introdotto la 
facoltà, per il cliente, di eccepire la prescrizione in presenza di crediti con competenza oltre i 2 anni in 
relazione all’esecuzioni dei contratti di fornitura di energia elettrica e gas, sia nei rapporti tra venditore 
e cliente finale (domestico e BT altri usi) che tra venditore e distributore. La regolazione di dettaglio, 
determinata con le delibere 97/2018/R/com e 264/2018/R/com, lato power, sarà oggetto di future 
modifiche, attese al momento dell’individuazione della disciplina lato gas. 

Energia Elettrica 

Riforma oneri generali di sistema  

Con delibera 481/2017/R/eel il Regolatore ha definito una nuova struttura tariffaria degli oneri generali 
di sistema per il settore elettrico applicabile a partire dal 1 gennaio 2018 sia per i clienti domestici che 
per i non domestici. La nuova struttura è composta dai raggruppamenti: “oneri generali relativi al 
sostegno delle energie rinnovabili e dalla cogenerazione” (Asos) e “rimanenti oneri generali” (Arim).  

La successiva delibera 867/2017/R/eel ha rinviato al 1 gennaio 2019 il completamento della riforma 
relativa alle componenti tariffarie a copertura degli oneri generali di sistema per i clienti domestici di 
energia elettrica, prevista dalla delibera 582/15. Nello specifico è stato disposto il mantenimento della 
differenziazione degli oneri per i clienti domestici tra residenti e non residenti e, a loro volta, diversificati 
tra 2 scaglioni di consumo annuo in corrispondenza di un prelievo di 1.800 kWh.  
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La delibera 921/2017/R/eel, ha introdotto misure attuative del nuovo meccanismo di agevolazioni alle 
imprese energivore individuato tramite il Decreto Mise del 21 dicembre 2017, in vigore a partire dal 1 
gennaio 2018. Nello specifico viene previsa l'applicazione di aliquote differenziate della componente 
Asos tra clienti non agevolati e clienti energivori, in funzione della classe di agevolazione di 
appartenenza calcolata sulla base dell’indice di intensità elettrica sul Valore attuale Lordo (iVAL). 

Dispacciamento – Sbilanciamento 

L'Autorità con delibera 393/2015/R/eel ha avviato un procedimento per la riforma organica del servizio 
di dispacciamento. 

A seguito delle sentenze del Tar Lombardia 1648/2014 e del Consiglio di Stato 1532/2015 e 2457/2016, 
finalizzate a limitare il conseguimento di indebiti guadagni degli utenti del dispacciamento tramite lo 
sfruttamento di alcune anomalie nel meccanismo dei calcoli dei prezzi di sbilanciamento, la delibera 
333/2016/R/eel del 24 giugno 2016 ha definito la regolazione da utilizzare al fine di valorizzare gli 
effettivi sbilanciamenti realizzati nel periodo luglio 2012–settembre 2014, definendo meccanismi atti a 
ristabilire la regolazione annullata dalle succitate sentenze del TAR Lombardia e del Consiglio di Stato.  

Con delibera 342/2016/R/eel l’Autorità ha avviato dei procedimenti per l’adozione tempestiva di misure 
prescrittive e la valutazione di potenziali abusi nel mercato all’ingrosso dell’energia elettrica ai sensi 
del REMIT. Con delibera 177/2017/E/eel, l’ARERA ha differito la pubblicazione dei nominativi degli 
utenti del dispacciamento interessati fino alla conclusione di tutti i procedimenti prescrittivi e di tutti 
gli eventuali procedimenti sanzionatori da essi derivanti. 

Nelle more della riforma organica sopra indicata, con delibera 444/2016/R/eel, l'ARERA ha disposto 
una soluzione transitoria per la valorizzazione degli sbilanciamenti effettivi nell’ambito del 
dispacciamento elettrico, introducendo, a decorrere dal 1 agosto 2016, una banda del +/- 15% del 
programma vincolante modificato e corretto in relazione ai punti di dispacciamento per le unità di 
consumo e per le unità di produzione non abilitate diverse da quelle rilevanti alimentate da fonti 
rinnovabili non programmabili. Entro tale banda i volumi di sbilanciamento verranno valorizzati ad un 
single pricing (prezzo marginale), oltre la banda sarà applicato un prezzo duale basato su prezzi medi. 

Con delibera 800/2016/R/eel, l’Autorità ha infine introdotto ulteriori disposizioni per la valorizzazione 
degli sbilanciamenti effettivi per l’anno 2017, integrando e modificando la delibera 444/2016 in 
relazione al regime transitorio.  

Inoltre, sul tema, l’ARERA ha pubblicato la delibera 419/2017/R/eel che, in sostituzione delle delibere 
444/16 e 800/16, ha definito la disciplina transitoria di valorizzazione degli sbilanciamenti effettivi nelle 
more della definizione di una disciplina basata su prezzi nodali. Con tale delibera viene introdotto un 
corrispettivo di non arbitraggio macrozonale con effetti dall'1 luglio 2017 e vengono modificate le 
modalità di calcolo dello sbilanciamento aggregato zonale con effetti dal 1 settembre 2017. Da 
quest'ultima data, è previsto il ripristino del meccanismo single pricing per la valorizzazione degli 
sbilanciamenti effettivi di tutte le unità non abilitate. 

http://www.autorita.energia.it/it/docs/16/342-16.htm
http://www.autorita.energia.it/it/docs/16/342-16.htm
http://www.autorita.energia.it/it/docs/16/342-16.htm
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Infine, attraverso la delibera 300/2017/R/eel, l’ARERA ha disposto una prima apertura del Mercato per 
il Servizio di Dispacciamento (MSD) alle unità di consumo e relativi aggregati (UVAC) e alle unità di 
produzione non già abilitate (UVAP) tramite progetti pilota, avviati a partire dal 1 luglio 2017, e finalizzati 
alla raccolta di elementi utili per la riforma organica del dispacciamento. 

Codice di rete per il servizio di trasporto dell’energia elettrica 

Con delibera 268/2015/R/eel l’Autorità ha istituito un Codice di Rete per servizio di trasporto 
dell’energia elettrica (di seguito: Codice di Rete), che regoli i rapporti tra i distributori di energia elettrica 
e gli utenti del servizio di trasporto. 

Il provvedimento ha previsto, a decorrere dal 1 gennaio 2016, i seguenti interventi su: 

 Disposizioni sulle garanzie contrattuali da fornire alle imprese distributrici ammesse, e il 
dimensionamento delle stesse, ai fini della conclusione del contratto di trasporto di distribuzione 
e i relativi criteri per la loro gestione; 

 Disposizioni sulle tempistiche di fatturazione e scadenza per ciascuna tipologia di fattura di 
distribuzione, estendendo i termini di pagamento rispetto agli attuali.  

Con delibera 609/2015/R/EEL l’Autorità ha riformato il Codice di Rete, introducendo elementi di 
maggiore flessibilità per gli utenti del servizio di trasporto in tema di garanzie da prestare, tra cui i 
principali sono: 

 La rimozione del requisito di rating per gli istituti bancari fideiubenti a cui l’Utente può far 
riferimento per il rilascio della fideiussione; 

 La possibilità di accedere fin dal 1 gennaio 2016 al giudizio di rating come modalità di garanzia 
accettata, non subordinandola, in una prima fase transitoria, alla puntualità dei pagamenti. 

Con le sentenze 237, 238, 243 e 244/2017, il Tar Lombardia si è pronunciato sui ricorsi presentati da 
alcuni utenti del trasporto relativi a diversi presunti profili di illegittimità del Codice di rete, annullando 
la delibera ARERA 268/2015/R/EEL nella parte in cui prevedeva l'obbligo, per gli utenti del servizio di 
trasporto, di prestare garanzie anche a copertura degli oneri generali di sistema. Tali sentenze sono 
state confermate dalle Ordinanze del Consiglio di Stato n. 1869, 2772, 2775, 2778 del 2017. Con delibera 
109/2017/R/eel, l'Autorità ha pertanto avviato un procedimento per l'ottemperanza alle sentenze del 
Tar Lombardia, la cui conclusione non è ancora nota. 

Gas Naturale 

Aggiornamento componente QVD 

L’Autorità, attraverso la delibera 916/2017/R/gas, ha aggiornato il valore della componente QVD a 
decorrere dal 1 gennaio 2018. Il valore della quota fissa della QVD è stato rivisto lievemente a rialzo 
mentre il valore della quota variabile è rimasto costante rispetto al 2017. 
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Bilanciamento Gas 

Con delibera 312/2016/R/gas l’Autorità approva il Testo Integrato del Bilanciamento Gas (TIBEG) che 
recepisce il Regolamento europeo 312/2014, con efficacia 1 ottobre 2016. Al fine di dare piena 
implementazione al nuovo regime di bilanciamento, a regime dal 1 aprile 2017, l’ARERA ha approvato 
il testo integrato TICORG contenente le disposizioni in materia di condizioni regolatorie per lo 
svolgimento dell’attività di gestione dei mercati fisici del gas, integrandolo con alcune previsioni 
afferenti al mercato dei prodotti locational (MPL) e al mercato organizzato per la negoziazione di gas 
in stoccaggio (MGS).  

Settlement gas 

Con delibera 670/2017/R/gas, l’ARERA ha fornito disposizioni in merito all’effettuazione delle sessioni 
di aggiustamento con riferimento a partire dal 2013 e fino all’entrata in vigore della nuova disciplina 
del settlement gas (1 gennaio 2020). Con provvedimento 782/2017/R/gas, l’Autorità ha adottato 
specifiche misure di determinazione del delta di volumi gas, tra immesso e prelevato al PdR della 
rete di trasporto interconnesso con reti di distribuzione o city gate, ripartendo la quota annua, ad 
oggi in capo completamente all’utente della distribuzione, all’UdB presso il medesimo city gate in 
proporzione ai prelievi allocati nell’anno.  

A seguito degli esiti della prima sessione di aggiustamento prevista nell’anno 2018, l’ARERA valuterà 
l’opportunità di introdurre meccanismi per la copertura delle eventuali partite del settlement di 
competenza degli utenti non recuperabili. 

Quadro normativo e regolamentare di riferimento UK 

Nel corso del primo semestre del 2018, il regolatore per l’energia (Ofgem) ha drasticamente 
aumentato il numero dei clienti, con contatore prepagato di gas ed elettricità, soggetti a tariff cap. 
Detta misura era stata già introdotta, per un numero limitato di utenti, nel corso del 2017. La misura 
prevedrà una riduzione media dei prezzi delle tariffe prepagate di circa £60 l’anno per oltre un milione 
di utenti. 
A livello politico è diventata parte integrante del programma di Governo l’introduzione immediata del 
tariff cap per tutti gli utenti. Dopo l’ultimo voto favorevole da parte della Camera dei Lord, si attende 
l’approvazione finale nel corso dell’estate. Ofgem ha già avviato un tavolo interno di lavoro per definire 
i criteri di valutazione del cap ed ha confermato al Governo la possibilità di introdurre detta misura 
prima della fine dell’anno. British Gas ha confermato, durante una recente intervista del suo CEO, la 
volontà a non presentare alcun ricorso contro l’introduzione del tariff cap. 
Nel corso del 2017 e della prima parte del 2018, il programma del regolatore di aumentare il livello di 
concorrenza in UK ha portato ad un drastico aumento, di quasi il 50%, del numero dei supplier attivi. 
Le conseguenti aggressive strategie di mercato dei nuovi entranti hanno fortemente abbassato i prezzi 
delle tariffe fisse e messo sotto stress le finanze di molti supplier. Nel corso del primo semestre del 
2018, ben due supplier sono falliti, rendendo necessario l’avviamento delle procedure d’urgenza di 
riallocazione dei relativi clienti ad altri operatori. È attualmente in corso di consultazione la revisione 
dei criteri per la concessione delle licenze per operare nel mercato retail al fine di introdurre la verifica 
della solidità finanziaria e della verifica dei piani industriali delle future società richiedenti. 
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Nel corso del primo semestre del 2018, Green Network Energy ha superato la soglia dei 250.000 punti 
di misura domestici serviti; ciò farà scattare, dall’aprile 2019, gli obblighi sociali ed ambientali della 
stessa in conformità alla normativa vigente. Tali obblighi riguardano principalmente l’espletamento di 
iniziative di risparmio energetico presso gli utenti meno abbienti, la concessione di prefissati sconti ai 
clienti vulnerabili e la gestione delle feed-in-tariff per gli utenti domestici che immettono energia 
rinnovabile in rete.  
È da evidenziare anche la recente introduzione della normativa internazionale GDPR che ha richiesto 
un notevole impegno da parte di tutti gli attori del mercato elettrico e del gas, per l’adeguamento dei 
propri sistemi informativi, di molti processi interni e delle infrastrutture di scambio informazioni tra le 
parti. 

ANDAMENTO DEL MERCATO ENERGETICO ITALIANO  

Il Mercato Elettrico 

Il fabbisogno di energia elettrica in Italia nel primo semestre 2018 è stato pari a 158,6 TWh (dati Terna), 
con un incremento di circa lo 0,8% rispetto allo stesso periodo del 2017. 

 

TWh 2018 2017 Variazione % 

Produzione netta 136,1 140,4 (3,1%) 
Fornitori esteri 25,5 21,4 19,1% 
Ceduta a clienti esteri (1,7) (3,1) (45,2%) 
Destinata ai pompaggi (1,3) (1,3) 0% 

Totale Italia 158,6 157,4 0,8% 

Fonte: dati Terna. 

L’aumento della domanda si è prevalentemente concretizzato nei mesi di febbraio e marzo, 
caratterizzati da punte di freddo invernali che hanno prodotto uno scostamento significativo delle 
temperature rispetto alle medie del periodo, mentre nei mesi primaverili la domanda è rimasta 
sostanzialmente stabile. 

Nei primi sei mesi dell’anno circa il 17,5% della produzione netta di energia è stato coperto dalle fonti 
rinnovabili di tipo eolico, fotovoltaico e geotermico, in leggero calo rispetto allo stesso periodo 
dell’anno precedente. A livello complessivo la produzione di energia idrica risulta in aumento mentre 
è in diminuzione la produzione termica. Questi fenomeni sono da attribuire alle diverse condizioni 
climatiche registrate nel 2018 rispetto all’anno precedente. 

Produzione netta Italia per tipo di fonte: 

 
% 2018 2017 

Produzione Rinnovabile netta (eolica, fotovoltaica, 
geotermica) 

17,5% 17,7% 

Produzione idrica netta 19,1% 13,4% 

Produzione termica netta 63,4% 69.8% 

Fonte: dati Terna. 
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Il prezzo medio orario della borsa italiana dell’energia (IPEX1 /PUN – Prezzo Unico Nazionale) per i 
primi sei mesi del 2018 è risultato pari a 53,8 €/MWh, in aumento (+5,2%) rispetto a quello registrato 
nel medesimo periodo del 2017 (51,2 €/MWh). Nel corso dell’anno il prezzo è stato costantemente 
superiore (tranne nel mese di gennaio) a quello registrato nel corso del 2017. 

Il Grafico seguente illustra l’andamento mensile: 

 

Fonte: GME 

Il Prezzo Unico Nazionale risulta ancora mediamente più alto rispetto ai prezzi delle borse estere 
francese (PNX) e tedesca (EEX/PHELIX), sebbene lo spread continui a ridursi per il progressivo 
allineamento del PUN con i titoli esteri: 

• il prezzo medio della borsa francese (PNX) è stato pari a 40,3 €/MWh per il primo semestre 2018 con 
una variazione di -9,3% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente; 

• il prezzo della borsa tedesca (EEX/PHELIX) è stato pari a 35,7 €/MWh per il primo semestre 2018 con 
una variazione di +0,6% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. 

Il differenziale di prezzo tra le borse è giustificato dal diverso parco di generazione, caratterizzato in 
Italia da maggiori costi di produzione, da cui la prevalenza di scambi in import. 

 

Il Mercato del Gas Naturale 

 Gas prelevato (Mld mc) 2018 2017 Variazione % 
Produzione nazionale 2,76 2,71 1,9% 
Importazioni 35,35 35,61 (0,7%) 
Esportazioni (0,17) (0,13) 32,5% 
Variazione scorte 0,843 1,222 (31,0%) 

Totale domanda 38,785 39,412 (1,6%) 

Fonte: dati 2017 e preliminari 2018 Snam Rete Gas, Ministero Sviluppo Economico 

 
Nel primi 6 mesi del 2018 la domanda di gas naturale in Italia ha fatto registrare un riduzione di circa 
l’1,6% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, attestandosi a circa 38,8 miliardi di metri cubi. 

In termini di fonti di approvvigionamento, il 2018 ha fatto registrare rispetto al 2017: 
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 Una produzione nazionale in aumento (+53 milioni di metri cubi; 1,9%); 

 Importazioni di gas in leggero calo (- 0,7%); 

 Riduzione dello stoccaggio (0,8 miliardi di metri cubi prelevati contro gli 1,2 del primo semestre 
2017). 

 
I primi sei mesi del 2018 si è chiuso con prezzi spot medi nei principali hub europei in aumento. In 
particolare il (TTF) Title Transfer Facility olandese (riferimento dei costi di approvvigionamento del gas 
nei mercati all'ingrosso per la tariffa di maggior tutela) ha registrato un valor medio di 21,04 euro/MWh, 
segnando un aumento di circa il 24% rispetto ai primi sei mesi del 2017.  

Con riguardo al prezzo del gas spot in Italia (rappresentato nel grafico seguente, che prende a 
riferimento il prezzo al PSV) il valor medio per il primo semestre del 2018 si attesta a quota 22,40 
euro/MWh (+16,3 % rispetto allo stesso periodo 2017). 
 

 
 

 

Nel primo trimestre dell’anno, il calo delle temperature e le riduzioni di capacità di alcune infrastrutture 
del Nord Europa hanno supportato le quotazioni tra i mesi di febbraio e marzo. Nel secondo trimestre, 
dopo una contrazione registrata nel mese di aprile, i prezzi hanno ricominciato a salire guidati 
dall’andamento rialzista osservato sul mercato petrolifero. In tale contesto gli aumenti registrati sul 
mercato italiano, unitamente a quanto osservato sugli altri hub europei, sono proseguiti per effetto 
delle restrizioni all’import causate da manutenzioni oltre che per la sostenuta domanda di iniezione a 
stoccaggio. 
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ANDAMENTO DELLA GESTIONE E FATTI DI RILIEVO  

Vendita ai clienti finali di energia elettrica e gas 

Il core business della società e del Gruppo in generale è rappresentato dalla vendita dell’energia 
elettrica e del gas. 

I primi sei mesi del 2018 sono stati caratterizzati da un notevole incremento dei volumi venduti a 
seguito dell’entrata nel portafoglio di grandi clienti e del rafforzamento della presenza su segmenti di 
mercato con consumi medio/bassi ma con margini unitari più elevati. L’impatto positivo è dovuto 
principalmente all’operazione di acquisizione da Energrid S.p.A. e da Tradeinv Gas & Energy S.p.A. dei 
rami di azienda di commercializzazione di energia elettrica e gas con un portafoglio complessivo di 
oltre 150.000 punti. 

Pertanto, rispetto ai sei mesi dell’anno precedente, si registra un deciso incremento dei volumi venduti 
con un aumento del 48% per la vendita di energia elettrica e del 272% per la vendita del gas. 

    

Volumi Power in TWh 30.06.2018 30.06.2017 Variazione % 

Vendita a clienti finali 5,9 4,2 41% 

Vendita wholesale 1,0 0,5 107% 

Totale 6,9 4,7 48% 

 

Volumi gas in Mln smc 30.06.2018 30.06.2017 Variazione % 
Vendita a clienti finali 203,0 55,0 269% 

Vendita wholesale 46,4 11,9 290% 
Totale 249,4 67,0 272% 

 

Di seguito si rappresenta la ripartizione del fatturato power e del fatturato gas per tipologia cliente ed 
area geografica in relazione al mercato Italia: 
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Per quanto riguarda il mercato inglese, nei primi sei mesi del 2018, a seguito dell’avvio delle attività di 
vendita di energia e gas sul mercato retail tramite la società Green Network Energy, si sono registrati 
risultati positivi: a fine giugno la società forniva infatti circa 250.000 siti tra power & gas con un trend 
di acquisizioni in costante crescita. 
 

Settore dell’energia rinnovabile 

Il Gruppo, per mezzo delle società controllate dirette ed indirette, opera in via secondaria nel settore 
della produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili, principalmente eolico, fotovoltaico e 
biomassa.  

Con riferimento al settore fotovoltaico, tramite le società Solcap Green S.r.l. in Italia e Spectrum Tech 
S.r.l. in Romania, nel 2018 la produzione di energia elettrica è stata pari a 6,3 GWh verso i 7,3 GWh 
registrati nel stesso periodo dell’anno 2017.La diminuzione della produzione è dovuta a guasti sugli 
inverter di Spectrum Tech occorsi mesi di Febbraio e Giugno. 

Per quanto concerne il comparto relativo alle biomasse e biogas, tramite le società Rena Energia S.r.l. 
e Biogas Energy S.r.l., la produzione di energia elettrica si attesta a 7,61 GWh durante i primi sei mesi 
del 2018 rispetto ai 7,75 GWh prodotti nel 2017.IL progressivo incremento di produzione di Biogas 
Energy ha compensato la diminuzione di produzione di Rena Energia. Per quest’ultima è stata sfruttata 
la manutenzione straordinaria per la sostituzione di una pompa di estrazione della condensa per 
anticipare la fermata programmata prevista per Settembre 2018. 

Nel settore idroelettrico si registra la cessione della società Green Hydro 1 S.r.l avvenuta in data 12 
gennaio 2018.  

Nel settore eolico l’impianto della società Green Wind 2 S.r.l. situato a Sant’Agata di Puglia (FG) ha 
registrato una produzione di energia elettrica pari a 1,26 GWh, rispetto ai 1,33 GWh dell’anno 
precedente. La produzione risulta pertanto in linea con la velocità del vento media registrata. 

Per il 2018 è stata riconfermata la certificazione E.S.Co della Green Network Spa. Sono state attivate 
collaborazioni con agenzie e consorzi per promuovere nuove iniziative di efficienza energetica. Si 
registrano i primi riscontri positivi da parte di clienti della P.M.I. 
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Nei primi mesi dell’anno, infine, è proseguita l’attività di acquisto di energia elettrica da produttori 
indipendenti (FER e/o da impianti di cogenerazione), che ha inteso perseguire, oltre all’obiettivo di 
ampliare la quota di energia acquistata direttamente da terzi, la ricerca di sinergie su interventi di 
efficienza e l’affinamento di competenze specifiche, in vista dell’allargamento del mercato dei servizi 
di dispacciamento anche agli impianti rinnovabili e della partecipazione attiva della domanda al 
mercato dell’energia. 

 

Operazioni straordinarie 

In data 20 aprile 2018 è stata perfezionata l’acquisizione del ramo di azienda della società Energia e 
Territorio S.p.A. che fornisce supporto informatico al ramo di azienda della Energrid S.p.A. acquisito a 
novembre 2017. 
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RISULTATI ECONOMICO FINANZIARI DI GREEN NETWORK SPA AL 30 GIUGNO 
2018 

Dati in Euro/000 30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Ricavi di vendita 744.121 428.942 315.179 73% 

Riclassifica ricavi* (115) 2.855 (2.970) (104%) 

Costi materia prima (700.483) (391.112) (309.371) 79% 

Primo Margine 43.523 40.685 2.838 7% 

Costi diretti (6.849) (11.725) 4.876 (42%) 

Costi indiretti (14.476) (10.675) (3.801) 36% 

Ebitda 22.198 18.284 3.914 21% 

Ammortamenti (4.433) (658) (3.775) 574% 

Svalutazioni e Accantonamenti (3.605) (3.025) (580) 19% 

Risultato operativo 14.160 14.601 (441) (3%) 

Oneri straordinari 29 131 (102) (78%) 

Gestione finanziaria** (4.711) (3.769) (942) 25% 

Risultato ante imposte 9.478 10.963 (1.485) (14%) 

Imposte (2.099) (3.453) 1.354 (39%) 

Risultato Netto 7.378 7.510 (131) (2%) 

 
* L’importo fa riferimento a riaddebiti di costi imputati nella voce dei costi diretti. 

** I costi indiretti non comprendono i costi relativi a commissioni di factoring, oneri su fideiussioni e spese bancarie 
per complessivi 2,9 milioni al 30 giugno 2018 e 1,7 al 30 giugno 2017 riclassificati nella gestione finanziaria. 

 

I Ricavi di vendita si attestano ad euro 744 milioni in aumento del 73% rispetto allo stesso periodo 
dell’anno precedente a seguito dell’operazione di acquisizione dei rami di azienda Energrid e Tradeinv 
avvenuta a Novembre 2017. 

Nella seguente tabella si ricostruiscono gli effetti delle operazioni di acquisizione: 

Ricavi Euro M % 

Business corrente 553 74,3% 
Acquisizione Energrid 159 21,4% 
Acquisizione Tradeinv 32 4,3% 

Totale 744  

 

Procede la strategia di crescita delle vendite di energia elettrica e gas orientata principalmente ai 
settori micro-business e domestico al fine di migliorare la redditività del portafoglio. 

Nel settore retail, in particolare, la crescita è focalizzata sui canali web ed innovativi o su operazioni di 
tipo “cross-selling” con primari operatori del mercato; i canali tradizionali sono, invece, oggetto di 
controlli costanti con l’eliminazione delle agenzie non performanti sia in termini quantitativi che 
qualitativi.  
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Nella seguente tabella si evidenziano i dati quantitativi più rilevanti. 

Gli Altri ricavi fanno riferimento a compravendite di energia e gas con altri traders per il 36%, a 
compravendite di energia e gas con controparti istituzionali per il 35% e per il 29% fanno riferimento 
a  vendite interconnector.. 

Ricavi per settore Power (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Large Business 373,6 252,7 
PMI 90,0 8,6 

Domestico 25,3 16,8 
Altri Ricavi 169,0 127,0 

Totale 657,8 405,1 

   
Ricavi per settore Gas (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Large Business 45,0 10,4 
PMI 14,4 1,5 

Domestico 14,0 11,4 
Altri Ricavi  12,9 3,3 

Totale 86,2 26,7 

 

Il forte ed imprevisto aumento dei prezzi delle commodities nel primo semestre dell’anno ha 
penalizzato il primo Margine nell’esercizio in commento che si attesta ad euro 44 milioni, in aumento 
solo del 7% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. 

Di seguito riportiamo il contributo dell’acquisizione dei rami d’azienda al primo margine: 

Primo Margine Euro M % 

Business corrente 31,0 71,1% 
Acquisizioni 12,6 28,9% 

Totale 43,5  

 

Grande attenzione è stata prestata all’ottimizzazione dei costi diretti che sono stati riepilogati nella 
tabella seguente:  

Costi diretti (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Provvigioni 2,2 8,1 
Costi pubblicità 1,7 1,2 

Costi Customer care 1,4 1,1 
Costi Postali/Numero verde 0,9 0,7 

Costi Recupero Credito 0,6 0,6 

Totale 6,8 11,7 

 

Il risparmio del 42% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente è stato ottenuto mantenendo e, 
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dove possibile, incrementando la qualità del servizio. In relazione alle provvigioni la variazione è 
dovuta ad un duplice effetto:  

- La capitalizzazione di tali costi per circa 2 milioni sulla base di quanto previsto dal nuovo IFRS 
15; 

- Incremento della durata media contrattuale dei clienti acquisiti, periodo sulla base del quale 
tali costi vengono capitalizzati. 

Per quanto riguarda i costi indiretti le principali voci di spesa mostrano il seguente andamento: 

Costi indiretti (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Personale 9,4 6,1 
Godimento beni di terzi 1,4 1,0 

Servizi e Consulenze 2,4 3,0 
Oneri di gestione 1,2 0,7 

Totale 14,5 10,7 

 

L’aumento dei costi indiretti del 36% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente è imputabile 
principalmente alla voce personale dove è riflesso l’incremento dell’organico relativo ai rami d’azienda 
acquisiti. 

L’effetto complessivo porta ad un incremento dell’Ebitda del 21% rispetto al 30 giugno 2017 
attestandosi a 22 milioni. 

Gli ammortamenti sono in aumento di 3,8 milioni rispetto al 30 giugno 2017 in quanto risentono per 
2,1 milioni del diverso trattamento contabile delle provvigioni e per 1,4 milioni dell’ammortamento sul 
maggior valore rilevato a seguito delle operazioni di acquisizioni.  

Le svalutazioni e gli accantonamenti sono principalmente riconducibili per 3 milioni ad 
accantonamenti per crediti inesigibili, in linea rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. Il 
processo di recupero del credito ha segnato chiari progressi sia in termini di minori contenziosi in 
entrata, dovuti ad una migliore selezione della clientela, che sul processo di recupero dello scaduto 
che si è ulteriormente velocizzato. Di particolare rilievo nel processo di selezione della clientela pre-
fornitura l’utilizzo del Sistema informativo integrato unitamente ad algoritmi sviluppati con il supporto 
di primari operatori di mercato nel settore dell’informativa commerciale. Il processo di recupero dello 
scaduto è stato rivisto ed ottimizzato applicando le procedure di Gruppo anche ai rami d’azienda 
acquisiti.  

Il risultato della gestione finanziaria si attesta a -4,7 milioni in aumento del 25% rispetto al 30 giugno 
2017. 

L’utile ante imposte al 30 giugno 2018 si attesta a 9,5 milioni (-14%). 

Il carico fiscale risente positivamente nell’anno di correzioni di stime di imposta relative ad anni 
precedenti. Ciò consente di chiudere con utile netto di 7,4 milioni in linea rispetto all’anno precedente. 
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Posizione finanziaria netta ed indebitamento finanziario 

Dati in Mln di Euro 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Disponibilità liquide ed equivalenti 18,5 41,3 (22,7) 

Debiti a breve (91,7) (114,3) 22,5 

Debiti a lungo (13,7) (6,3) (7,4) 

Posizione finanziaria netta (86,8) (79,3) (7,6) 

 

Le disponibilità liquide sono costituite dalla voce “Banche e cassa” per euro 6,9 milioni, “obbligazioni 
e certificati” per euro 2,5 milioni e crediti verso banche e società di factoring per 9 milioni. 

Le variazioni rilevano un’ottimizzazione della liquidità ed un allungamento della vita del media del 
debito con conseguente forte decremento dei debiti a breve. 

La posizione finanziaria risulta essere al netto dell’operazione di reverse factoring, pari a 38 milioni, 
con uno dei principali fornitori della società. 

 

Patrimonio netto 

Dati in Mln di Euro 30.06.2018 31.12.2017 

Capitale sociale 15,6 15,6 

Altre riserve 10,9 10,6 

Risultato netto del periodo 7,4 5,9 

Interessenze di terzi 0,0 0,0 

Totale patrimonio netto 33,9 32,1 

 

Il patrimonio netto raggiunge i 34 milioni (+6%) considerando anche l’aggiustamento dovuto 
all’applicazione del nuovo principio contabile IFRS9, per il cui dettaglio si rimanda alla nota integrativa, 
e della variazione della riserva di cash flow hedge 
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RISULTATI ECONOMICO FINANZIARI DEL GRUPPO AL 30 GIUGNO 2018 

Dati in Euro/000 30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Ricavi di vendita 834.009 437.803 396.205 90,5% 

Ricalssifica ricavi (115) 2.855 (2.970) (104,0%) 

Costi materia prima (783.939) (394.206) (389.733) 98,9% 

Primo Margine 49.954 46.452 3.502 7,5% 

Costi diretti (7.720) (13.782) 6.062 (44,0%) 

Costi indiretti (22.954) (16.292) (6.662) 40,9% 

Ebitda 19.281 16.378 2.902 17,7% 

Ammortamenti (8.324) (2.772) (5.552) 200,3% 

Svalutazioni e Accantonamenti (4.335) (3.133) (1.203) 38,4% 

Risultato operativo 6.622 10.474 (3.852) (36,8%) 

Oneri straordinari 29 54 (26) (47,2%) 

Gestione finanziaria (5.603) (4.752) (851) 17,9% 

Risultato ante imposte 1.048 5.776 (4.729) (81,9%) 

Imposte (362) (2.556) 2.194 (85,8%) 

Risultato Netto 685 3.220 (2.535) (78,7%) 
 
* L’importo fa riferimento a riaddebiti di costi imputati nella voce dei costi diretti. 

** I costi indiretti non comprendono i costi relativi a commissioni di factoring, oneri su fideiussioni e spese bancarie  

per complessivi 2,9 milioni riclassificati nella gestione finanziaria.  

 

I risultati economici al 30 giugno 2018 incorporano gli effetti dell’operazione di acquisizione di Energrid 
e Tradeinv avvenuta a novembre 2017. 

Nella seguente tabella si ricostruiscono gli andamenti per settore:  

Ricavi (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Green Network Spa  553 432 
Acquisizione Energrid/Tradeinv 191 0,0 

Green Network UK PLC 11 0,3 
Green Network Energy Limited 75 5 

Rinnovabili 3 3 
Altre società/elisioni 0,9 0,3 

Totale 834 441 

 

Per quanto concerne la parte relativa alla crescita della Green Network Spa essa è trainata dallo 
sviluppo nel settore industriale che ampliando la massa critica consente ottenere economie di scala 
nella gestione dei processi. 

I ricavi risentono positivamente, oltre che delle già citate acquisizioni, del lancio delle attività di vendita 
al consumo in UK tramite la controllata Green Network Energy Limited che, partendo da zero, ha 
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raggiunto in un anno circa 250.000 utenze (agosto 2018). 

Il primo Margine nell’esercizio in commento si attesta ad euro 50 milioni, in aumento del 7,5% rispetto 
allo stesso periodo dell’anno precedente. 

Primo Margine (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Green Network Spa  31,0 40,7 
Acquisizione Energrid/Tradeinv 12,6 0,0 

Green Network UK PLC 0,3 2,9 
Green Network Energy Limited 3,7 0,6 

Rinnovabili 2,2 2,1 
Altre società/elisioni 0,3 0,1 

Totale 50,0 46,5 

Per quanto riguarda invece il business della UK Energy la contribuzione al primo margine è pari a 3,7 
milioni, in deciso progresso rispetto all’anno precedente. 

Per quanto riguarda i costi diretti la seguente tabella dettaglia l’andamento dei vari settori: 

Costi diretti (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Green Network Spa  6,8 11,7 
Green Network UK PLC 0,0 0,0 

Green Network Energy Limited 0,1 1,2 
Rinnovabili 0,8 0,9 

Totale 7,7 13,8 

 

I costi indiretti per settore presentano la seguente evoluzione: 

Costi indiretti (Euro M) 30.06.2018 30.06.2017 

Green Network Spa  14,5 10,7 
Green Network UK PLC 2,3 3,0 

Green Network Energy Limited 6,2 2,5 
Rinnovabili 0,0 0,0 

Altre società/elisioni 0,0 0,1 

Totale 23,0 16,3 

 

L’Ebitda complessivo, pur risentendo dei costi di start-up relativi alle attività di vendita di energia 
elettrica e gas ai clienti finali nel mercato UK, è in aumento del 18% rispetto allo stesso periodo 
dell’anno precedente e si attesta a 19,3 milioni. 

Il risultato della gestione finanziaria si attesta a -5,6 milioni in aumento del 18% rispetto al 30 giugno 
2017. 

L’utile ante imposte si attesta a 1 milione mentre il risultato netto risulta essere pari a 0,7 milioni. 
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Posizione finanziaria netta ed indebitamento finanziario 

Dati in Mln di Euro 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Disponibilità liquide ed equivalenti 23,2 49,5 (26,4) 
Debiti a breve (97,5) (118,0) 20,5 
Debiti a lungo (19,9) (13,8) (6,1) 

Posizione finanziaria netta (94,2) (82,3) (11,9) 

 

La posizione finanziaria netta al 30 giugno 2018 risulta pari a -94 milioni con un decremento delle 
disponibilità liquide ed equivalenti e dei debiti a breve ed un aumento dei debiti a lungo termine. 

La posizione finanziaria risulta essere al netto dell’operazione di reverse factoring, pari a 38 milioni, 
con uno dei principali fornitori del Gruppo. 

Patrimonio netto 

Dati in Mln di Euro 30.06.2018 31.12.2017 

Capitale sociale 15,6 15,6 
Altre riserve (3,7) (1,5) 

Risultato netto del periodo 0,6 2,2 
Interessenze di terzi 1,0 0,6 

Totale patrimonio netto 13,6 16,9 

 

Il patrimonio netto passa da 16,9 milioni a 13,6 milioni al 30 giugno 2018 per l’aggiustamento dovuto 
all’applicazione del nuovo principio contabile IFRS9, per il cui dettaglio si rimanda alla nota integrativa, 
e per la variazione della riserva di cash flow hedge. 
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ALTRE INFORMAZIONI 

Attività di ricerca e sviluppo 

L’attività di ricerca e sviluppo è stata svolta in modo continuativo finalizzata alla soluzione di aspetti legati 
all’attività di approvvigionamento di energia elettrica e di gas e di investimento nella produzione di energia 
da fonti rinnovabili per il tramite di apposite società di scopo. Tuttavia nel corso dell’esercizio in commento 
non si è ritenuto di capitalizzare alcun costo per sviluppo non essendovene i presupposti. 
Azioni proprie 

Non esistono azioni proprie in portafoglio. 

Informazioni sul personale 

Il personale del Gruppo in forza al 30 giugno 2018 è pari a 314 unità rispetto alle 213 unità dello stesso 
periodo dell’anno precedente. 

Informazioni sull’Ambiente 

In merito alla tutela dell’ambiente le attività del Gruppo avvengono nel rispetto delle norme vigenti in 
ambito energetico e non si ritiene possano insorgere passività a riguardo e che non possano 
derivarne danni all’ambiente. 

Documento programmatico della sicurezza 

Il documento programmatico della sicurezza, ai sensi dell’articolo 6 del D.P.R. 318/99, è stato redatto nei 
termini di legge. 

Modello organizzativo D.Lgs. 231/01 

A seguito dell’introduzione nell’ordinamento giuridico italiano del decreto legislativo n. 231/2001, tutte le 
società sono potenzialmente sottoposte ad una nuova forma di responsabilità amministrativa – penale 
per determinati reati posti in essere da propri amministratori e/o dipendenti, salvo che le medesime 
società non abbiano preventivamente adeguato il proprio sistema organizzativo e di controllo interno ai 
principi dettati dalla stessa norma.  

La società consolidante, al fine di prevenire ed evitare la responsabilità per i casi sopra ricordati ha 
provveduto ad adottare, nei precedenti esercizi, un idoneo modello di organizzazione, gestione e controllo 
(il “Modello Organizzativo”) che incorpora al suo interno: 

 il “Codice Etico”, inteso come strumento adottato in via autonoma e suscettibile di applicazione sul 
piano generale a tutti i portatori di interesse che entrano in rapporto con la Società, avente lo scopo 
di esprimere i principi di deontologia aziendale che la Società stessa riconosce come propri e sui 
quali richiama l’osservanza da parte di tutti i Soci, Dipendenti, Amministratori, Consulenti e Partners; 

 il “Codice Disciplinare” che deve essere applicato qualora si ravvedano violazioni del Codice Etico 
stesso.  

Inoltre, sempre sulla base di quanto stabilito dal D.Lgs. 231/01, la società ha nominato un apposito 
“Organismo di vigilanza”, che rappresenta un organo collegiale, composto da tre professionisti abilitati, 
deputato al controllo ed all’aggiornamento del Modello Organizzativo medesimo nonché all’applicazione 
del Codice Etico ed all’irrogazione delle eventuali sanzioni per la sua inosservanza. 
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L’ambito di applicazione del Modello Organizzativo è, dunque, costituito da tutte le aree relative ai 
processi aziendali interni ed esterni nonché alla struttura organizzativa facente capo alla società.  

Il Modello Organizzativo prevede inoltre che le altre società controllate da Green Network, non 
esplicitamente individuate nel Modello, siano comunque tenute a recepire integralmente il Codice Etico 
e ad adeguare o realizzare il proprio modello di organizzazione, gestione e controllo in coerenza con i 
principi etici ed i protocolli definiti. 

Certificazione ISO-9001 

La società consolidante, già nel 2011, ha ottenuto, con l’assistenza di professionisti abilitati, il rilascio da 
parte dell’organo certificatore DNV Business Assurance dell’attestazione comprovante la conformità ai 
requisiti previsti dalla norma per i sistemi di gestione UNI-EN-ISO 9001:2008, specifici per la 
commercializzazione di energia elettrica e gas naturale.  

Legge sulla Privacy 

La società ha predisposto tutte le misure necessarie al fine di adeguarsi al Regolamento Ue 2016/679, 
noto come GDPR (General Data Protection Regulation) relativo alla protezione delle persone fisiche con 
riguardo al trattamento e alla libera circolazione dei dati personali. 

 

FATTORI DI RISCHIO EX ART 2428 DEL CODICE CIVILE 

Per il settore di operatività del Gruppo, lo stesso risulta esposto a rischi di mercato, per mitigare i quali il 
management si è dotato di adeguati meccanismi di controllo.   
Per l’informativa sugli altri fattori di rischio cui è esposto il Gruppo anche ai sensi dell’art. 2428 del Codice 
Civile, si rimanda alla relativa sezione delle note esplicative alla Relazione finanziaria. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

https://www.agendadigitale.eu/infrastrutture/nuovo-regolamento-privacy-ue-ecco-tutto-cio-che-cittadini-e-pa-devono-sapere/
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FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELLA RELAZIONE 
FINANZIARIA ED EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE  

La società prosegue nella strategia di crescita delle vendite di energia elettrica e gas con forte enfasi 
sui segmenti micro-business e domestico, nell’ottica di migliorare la redditività del proprio portafoglio 
clienti, sostenendo l’attività di sviluppo commerciale tramite vendite di tipo “cross selling” con primari 
operatori e canali web, incrementando gli investimenti pubblicitari e riducendo progressivamente il 
canale agenzie. 

Pertanto, in data 28 giugno 2018, in esecuzione del contratto preliminare e a seguito dell’avveramento 
delle condizioni sospensive in esso contenute, è stato sottoscritto un contratto di compravendita 
avente ad oggetto l’acquisto con efficacia dal 1° luglio 2018 da parte di Green Network S.p.A. di un 
ramo di azienda di proprietà di Burgo Energia S.p.A., attivo nel settore della vendita a clienti finali di 
energia elettrica e gas. Il ramo di azienda è costituito da un portafoglio complessivo di circa 8.000 
punti. 

Prosegue in parallelo l’allargamento dell’offerta sia nel canale web che nel comparto della c.d. “Tutela 
Simile” in previsione della prossima eliminazione del servizio di Maggior Tutela che allargherà in modo 
sostanziale il libero mercato.  

Proseguono con successo le attività di vendita di energia e gas sul mercato retail inglese tramite la 
società Green Network Energy Ltd con circa 250.000 punti in fornitura ad agosto 2018. 
Complessivamente a fine agosto il gruppo fornisce circa 550.000 utenze tra Italia e UK.  

Dal 10 luglio 2018 è iniziata l’attività la neocostituita Green Network Energie operante nel mercato 
francese della vendita di energia elettrica e gas. 

Inoltre, in data 30 luglio 2018, Green Network Spa ha aumentato la propria partecipazione in U.S. 
Boreale rilevando le quote degli altri soci. 

 
 

Roma, 3 Settembre 2018 
 
 
 
 
 
Il Presidente del Consiglio di 

Amministrazione 
 
        _______________ 

          Ing. Piero Saulli 
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II – BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO DEL 
GRUPPO GREEN NETWORK 
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PROSPETTI CONTABILI CONSOLIDATI 

Conto economico separato e conto economico complessivo 

  Note 
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2018 

 
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2017 

Ricavi        
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 1 828.485.928  431.500.981 
Altri ricavi e proventi 2 5.522.896  6.302.504 

Totale ricavi   834.008.824  437.803.485 

        

Costi        
Acquisto energia elettrica e gas 3 783.939.196  394.206.496 
Costi per servizi e materiali 4 19.071.845  19.795.936 
Costo del personale 5 13.301.870  8.370.188 
Ammortamenti e perdite di valore 6 12.033.126  5.904.239 
Accantonamenti 7 626.000  0 
Altri costi operativi 8 1.288.701  809.298 

Totale costi   830.260.738  429.086.157 

        

Risultato operativo   3.748.086  8.717.328 

Proventi (oneri) finanziari da strumenti finanziari valutati al fair value 9 10  70.919 

Risultato netto della cessione di attività operative correnti e non correnti 10 1.209  (22.147) 

Proventi finanziari 11 961.977  489.024 

Oneri finanziari 12 (3.691.221)  (3.484.340) 

Quota di proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni valutate con l'equity method 13 27.532  5.708 

Risultato prima delle imposte   1.047.593  5.776.492 
Imposte 14 (362.245)  (2.556.282) 

Risultato netto di periodo, di cui   685.348  3.220.210 

- quota di interessenza del gruppo  573.780  3.452.021 
- quota di interessenza di terzi   111.568  (231.811) 

     

  

  
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2018 

 
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2017 

Risultato di periodo   685.348  3.220.210 

Altre componenti del conto economico complessivo        

Voci che non dovranno essere riclassificate nell’utile (perdita) di periodo        
Rivalutazioni di immobili, impianti e macchinari e di attività immateriali  0  0 
Utili (perdite) attuariali da piani a benefici definiti 5 0  0 

Voci che saranno o potrebbero essere in seguito riclassificate nell’utile (perdita) di periodo        
Utili (perdite) da rideterminazione di valore delle altre attività finanziarie 9 5.504  (28.376) 
Utili (perdite) dalla traduzione di bilanci delle controllate estere  0  0 
Variazioni di Fair value della copertura di flussi finanziari 3 (5.833.679)  (122.184) 

Imposte sul reddito relative all'OCI    1.679.680  43.391 

Risultato complessivo di periodo,  di cui   (3.463.147)  3.113.041 
- quota di interessenza del gruppo  (3.574.715)  3.344.853 
- quota di interessenza di terzi   111.568  (231.812) 
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria 
  Note 30.06.2018  31.12.2017 

Attività non correnti        
Attività immateriali 15 41.589.756  23.639.915 
Avviamento 16 26.504.123  26.504.123 
Immobili, impianti e macchinari 17 31.777.932  31.969.685 
Investimenti immobiliari 18 7.895.052  8.014.167 
Partecipazioni  19 1.004.741  987.209 
Crediti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures 20 4.845.783  4.845.782 
Attività per imposte anticipate 21 12.720.311  8.585.325 
Crediti tributari 22 5.006.691  5.084.332 
Altre attività non correnti 23 5.631.329  12.693.074 
Totale   136.975.718  122.323.612 
        
Attività correnti        
Rimanenze 24 2.755.884  2.475.043 
Crediti commerciali 25 443.412.656  394.699.635 
Crediti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures 26 28.838.306  28.416.887 
Crediti verso banche e altri istituti finanziari 27 9.173.436  10.258.914 
Crediti tributari 28 31.661.793  25.527.196 
Derivati 29 99.364.121  54.486.263 
Altre attività finanziarie 30 2.469.796  3.964.282 
Altre attività correnti 31 10.742.515  18.673.463 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 32 11.509.026  35.310.420 
Totale   639.927.533  573.812.103 
Attività non correnti possedute per la vendita 33 0  1.799.590 
Attività classificate come possedute per la vendita 34 0  780.249 
Totale attività   776.903.251  698.715.554 
        
Patrimonio netto e passività        
        
Patrimonio netto        
Capitale sociale 35 15.636.000  15.636.000 
Altre riserve 35 (3.694.380)  (1.466.089) 
Risultato netto di periodo 35 573.780  2.160.872 
Interessenze di terzi 35 1.043.356  550.453 
Totale patrimonio netto   13.558.756  16.881.236 
        
Passività non correnti        
Finanziamenti a lungo termine 36 19.855.951  13.796.984 
Debiti verso soci di minoranza 37 5.898.524  6.142.104 
TFR e altri benefici ai dipendenti 38 2.892.980  2.888.843 
Fondi rischi e oneri (quota non corrente) 39 13.201.110  13.323.827 
Passività tributarie 40 458.649  905.833 
Altre passività non correnti 41 9.539.218  9.490.738 
Totale   51.846.432  46.548.329 
        
Passività correnti        
Finanziamenti a breve termine 42 135.533.894  149.562.711 
Debiti commerciali 43 428.557.887  403.994.722 
Debiti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures 44 27.204.989  16.574.237 
Debiti tributari 45 40.181.300  21.751.117 
Derivati 46 63.597.405  27.348.449 
Altre passività correnti 47 16.422.588  15.732.092 
Totale   711.498.063  634.963.328 
Passività classificate come possedute per la vendita 48 0  322.661 
Totale patrimonio netto e passività   776.903.251  698.715.554 
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Prospetto delle variazioni del Patrimonio netto 
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Saldo al 1° gennaio 2017 15.636.000 1.128.036 3.950.884 6.297.595 (29.293.790) 16.387.195 930.473 2 13.394 32.216 3.901 (184.165) 92.144 14.993.885 224.485 15.218.370
Utile (perdita) del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.452.021 3.452.021 (231.811) 3.220.210

Altre componenti del conto economico 
complessivo

0 0 0 0 0 0 (86.971) 0 0 (20.198) 0 0 0 (107.168) 0 (107.168)

Totale componenti del 
conto economico complessivo

0 0 0 0 0 0 (86.971) 0 0 (20.198) 0 0 0 (107.168) 0 (107.168)

Dividendi deliberati 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Acquisto azioni proprie, al netto quota ceduta 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Totale operazioni con soci, rilevate 
direttamente nel Patrimonio netto

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Altri movimenti 0 302.051 5.738.974 0 (6.217.236) 0 480 4 0 (0) (3.901) 0 (92.144) (271.773) 6.152 (265.621)
Saldo al 30 giugno 2017 15.636.000 1.430.087 9.689.858 6.297.595 (35.511.026) 16.387.195 843.982 6 13.394 12.018 0 (184.165) 3.452.021 18.066.965 (1.174) 18.065.791

Saldo al 1° gennaio 2018 15.636.000 1.430.087 9.689.858 6.297.595 (37.065.554) 16.090.074 2.315.963 6 13.394 36.487 0 (273.999) 2.160.872 16.330.783 550.453 16.881.236
Applicazione nuovi principi contabili 0 0 0 0 0 (1.407.295) 0 0 0 0 0 0 0 (1.407.295) 0 (1.407.295)

Utile (perdita) del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 573.780 573.780 111.569 685.349
Altre componenti del conto economico 

complessivo
0 0 0 0 0 0 (4.152.413) 0 0 3.918 0 0 0 (4.148.496) 0 (4.148.496)

Totale componenti del conto economico 
complessivo

0 0 0 0 0 0 (4.152.413) 0 0 3.918 0 0 0 (4.148.496) 0 (4.148.495)

Dividendi deliberati 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Acquisto azioni proprie, al netto quota ceduta 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Totale operazioni con soci, rilevate 
direttamente nel Patrimonio netto

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Altri movimenti 0 294.959 5.604.224 0 (2.571.675) 0 0 (9) 0 0 0 0 (2.160.872) 1.166.628 381.334 1.547.962
Saldo al 30 giugno 2018 15.636.000 1.725.046 15.294.082 6.297.595 (39.637.229) 14.682.779 (1.836.450) (3) 13.394 40.405 0 (273.999) 573.780 12.515.400 1.043.356 13.558.756



 

_______________________________________________________________________________ 

Relazione finanziaria semestrale - 30 giugno 2018  33 

Rendiconto finanziario 

  
Note 

Per i 6 mesi 
chiusi al 

30.06.2018 

Per i 6 mesi chiusi 
al 30.06.2017   

Utile (perdita) del periodo   685.348 3.220.210 
      

RENDICONTO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' OPERATIVA (A)   

Imposte del periodo 14 362.245 2.556.282 

Interessi passivi/(interessi attivi) 11 - 12 2.543.200 3.149.109 

Proventi da partecipazioni in altre imprese 11 (27.911) 0 
Rettifiche per elementi non monetari che hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto 

    

Accantonamenti ai fondi 5 - 6 4.845.979 3.419.917 
Ammortamenti delle immobilizzazioni 6 8.323.636 2.771.735 
Svalutazioni per perdite di valore 6 0 25.490 
Altre rettifiche per elementi non monetari 9 - 10 - 13 (28.751) (54.481) 
Flussi finanziari da variazione capitale circolante     
- variazione rimanenze 24 (280.841) (555.805) 
- variazione crediti commerciali e intercompany 20 - 25 - 26 (57.674.606) (22.497.404) 
- variazione debiti commerciali e intercompany 42 - 43 35.193.916 (15.393.810) 

- altre variazioni di capitale circolante netto  18.159.141 (2.406.300) 
Flussi finanziari da altre rettifiche:     
Interessi attivi e altri proventi finanziari incassati 11 1.175.933 335.231 
Interessi passivi e altri oneri finanziari incassati 12 (3.691.221) (3.484.340) 
(Imposte sul reddito pagate)  (1.261.649) (5.393.387) 
(Utilizzo dei fondi)  (1.255.070) (1.857.135) 
Flusso di cassa generato (assorbito) da attività operative   6.384.001 (39.384.898) 

        

RENDICONTO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B)   

Flussi finanziari dalla movimentazione di immobili, impianti, macchinari 17 (1.428.979) (376.784) 
Flussi finanziari dalla movimentazione di attività immateriali 15 - 16 (24.533.630) (489.745) 
Flussi finanziari dalla movimentazione di partecipazioni 19 1.809.591 (87.082) 
Flussi finanziari dalla movimentazione di crediti per finanziamenti 20 0 151.157 
Flussi finanziari dalla movimentazione di strumenti finanziari 9 - 29 - 45 1.495.705 4.796.687 

Flusso di cassa generato (assorbito) da attività di investimento   (22.657.313) 3.994.233 

        

RENDICONTO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' FINANZIARIA (C)   

Flussi finanziari da mezzi di terzi:     

Incremento (decremento) debiti a breve 41 (14.028.817) 30.558.061 
Incremento (decremento) debiti a lungo 36 5.815.387 (1.412.822) 
Dividendi pagati  0 0 
Altre variazioni alle voci di patrimonio netto 35 0 0 

Flusso di cassa generato (assorbito) da attività di finanziamento   (8.213.430) 29.145.239 

      

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti   (23.801.394) (3.025.216) 

      

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti all'inizio del periodo   35.310.420 10.649.490 

      

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti alla fine del periodo   11.509.026 7.624.274 
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NOTE ESPLICATIVE AL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO AL 
30 GIUGNO 2018 

Premessa 

La società Green Network S.p.A. (di seguito la “consolidante” o la “capogruppo”), operante nel settore 
energetico con riferimento al commercio dell’energia elettrica e del gas, nonché alla produzione di 
energia elettrica da fonti rinnovabili, ha sede in Roma, viale della Civiltà Romana, 7, ed è soggetta ad 
attività di direzione e di coordinamento da parte della società SC Holding S.r.l..  

Il presente Bilancio consolidato semestrale abbreviato (di seguito anche “Relazione”) comprende le 
situazioni contabili di Green Network S.p.A., delle sue controllate e la quota di partecipazione in società 
collegate e joint venture (di seguito “il Gruppo”).  

La presente Relazione è stata approvata con delibera del Consiglio di Amministrazione del 3 
settembre 2018 che ne ha autorizzato la pubblicazione ed è assoggettata a revisione contabile limitata 
da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A.. 

Forma, contenuto e principi contabili adottati 

La presente Relazione è stata redatta in conformità allo IAS 34 – “Bilanci Intermedi”, emanato 
dall’International Accounting Standards Board (IASB) ed è costituita dal Conto Economico 
consolidato, dal Conto Economico complessivo consolidato, dalla Situazione Patrimoniale 
consolidata, dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato, dal Rendiconto Finanziario 
consolidato e dalle relative Note esplicative.  

In applicazione della facoltà concessa dal citato principio, i contenuti informativi previsti in tale 
Relazione sono ridotti rispetto a quelli di una Relazione annuale completa, ai sensi dello IAS 1 – 
Presentazione del bilancio, in quanto finalizzati a fornire un aggiornamento sulle attività, fatti e 
circostanze intercorsi nel semestre di riferimento, ove ritenuti rilevanti, oltre che alcune informazioni 
integrative minime espressamente richieste dal medesimo principio, omettendo pertanto 
informazioni, dati e note già presentati e commentati nella Relazione consolidata di Green Network 
S.p.A. al 31 dicembre 2017, cui si rimanda per una più completa comprensione delle informazioni 
riportate nel presente documento. La rilevanza delle informazioni di seguito fornite è stata valutata, 
secondo quanto previsto dallo IAS 34, nell’ottica di assicurare la comprensibilità delle variazioni 
patrimoniali, finanziarie ed economiche rilevate nel corso del primo semestre 2018. 

Si precisa che il Gruppo Green Network adotta il semestre quale periodo intermedio di riferimento ai 
fini dell’applicazione del citato principio contabile internazionale IAS 34 e della definizione di bilancio 
intermedio ivi indicata. 

La presente Relazione è espressa in euro che rappresenta la valuta dell’ambiente economico 
prevalente in cui opera il Gruppo. Le società estere sono incluse nella presente Relazione secondo i 
principi indicati nelle note che seguono.  

Schemi di bilancio e criteri di valutazione  

La presente relazione è stata redatta nel presupposto della continuità aziendale, in quanto gli 
amministratori hanno verificato l’insussistenza di indicatori di carattere finanziario, gestionale o di altro 
genere che potessero segnalare criticità circa la capacità del Gruppo di far fronte alle proprie 
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obbligazioni nel prevedibile futuro ed in particolare nei prossimi dodici mesi. Gli amministratori hanno 
valutato l’attuale equilibrio delle fonti e degli impieghi e con riferimento all’esposizione debitoria a 
breve rispetto al capitale circolante, la stessa si ritiene recuperabile sulla base delle previsioni 
contenute nel business plan aziendale.  

Le note esplicative, in accordo con lo IAS 34, sono riportate in forma sintetica e non includono tutte le 
informazioni richieste in sede di bilancio annuale, essendo riferite esclusivamente a quelle 
componenti che, per importo, composizione o variazioni, risultano essenziali ai fini della 
comprensione della situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo. Pertanto, la 
presente Relazione deve essere letta unitamente al bilancio consolidato 2017.  

Gli schemi di bilancio, i principi contabili, i criteri di rilevazione e di misurazione, nonché i criteri ed i 
metodi di consolidamento utilizzati ai fini della presente Relazione sono conformi, ove applicabile, a 
quelli adottati per la redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2017. Per completezza di 
informazione e per consentire ai lettori di bilancio una immediata comprensione della presente 
Relazione si riportano di seguito i criteri di valutazione adottati. 

Attività immateriali 

Sono definibili attività immateriali solo le attività identificabili, controllate dall’entità, che sono in grado 
di produrre benefici economici futuri.  

Tali attività sono iscritte in bilancio al costo di acquisto, di produzione o di conferimento, comprensivi 
di eventuali oneri accessori e dei costi diretti necessari a rendere l’attività disponibile per l’uso e al 
netto di eventuali contributi in conto capitale. Sono capitalizzati anche i costi di sviluppo a condizione 
che il costo sia attendibilmente determinabile e che sia dimostrabile che l’attività è in grado di produrre 
benefici economici futuri. 

Le attività immateriali con vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente a partire dal 
momento in cui l’attività è disponibile per l’utilizzo lungo il periodo di prevista utilità.  

Gli intangible assets derivanti dall’allocazione del maggior valore dei rami acquisiti vengono 
ammortizzati secondo i seguenti periodi di ammortamento: 

 10 anni per il marchio; 
 8 anni per la customer relationship clienti “con partita iva”; 
 5 anni per la customer relationship clienti “domestici”; 
 1 anno per la customer relationship clienti “pubblica amministrazione”. 

Le attività immateriali aventi vita utile indefinita non sono assoggettate ad ammortamento sistematico 
ma sottoposte a verifica almeno annuale di recuperabilità (cd. impairment test). 

Immobili, impianti e macchinari e Immobili detenuti per investimento 

Gli immobili, impianti e macchinari strumentali sono iscritti tra gli ”immobili, impianti e macchinari” 
mentre gli immobili non strumentali sono classificati come “Investimenti immobiliari”. In bilancio sono 
iscritti al costo di acquisto, di produzione o di conferimento, inclusivo degli oneri accessori secondo i 
criteri già indicati per le attività immateriali. 
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Le singole componenti di un impianto che risultino caratterizzate da una diversa vita utile sono rilevate 
separatamente per essere ammortizzate coerentemente alla loro durata secondo un approccio per 
componenti.  

I costi sostenuti successivamente all’acquisto sono rilevati ad incremento del valore contabile 
dell’elemento cui si riferiscono, qualora sia probabile che i futuri benefici associati al costo sostenuto 
per sostituire una parte del bene affluiranno al Gruppo e il costo dell’elemento possa essere 
determinato attendibilmente. Tutti gli altri costi sono rilevati nel conto economico 
nell’esercizio/periodo in cui sono sostenuti. 

Le immobilizzazioni sono sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio/periodo a quote costanti 
sulla base di aliquote economico-tecniche determinate in relazione alle residue possibilità di utilizzo 
dei beni. Il range degli anni di vita utile stimata dal Gruppo è riportato nella seguente tabella: 

Descrizione Vita utile (anni) 
Impianti e macchinari 4 - 20 

Attrezzature 6 
Mobili e arredi 8 

Macchine elettroniche d’ufficio 5 
Telefoni cellulari 5 

Autovetture 4 
Attrezzature varia e minuta 4 

Il valore di presunto realizzo che si ritiene di recuperare al termine della vita utile non è ammortizzato. 

L’immobilizzazione viene eliminata dal bilancio al momento della vendita o quando non sussistono 
benefici economici futuri attesi dal suo uso o dismissione. Eventuali perdite o utili (calcolati come 
differenza tra i proventi netti della vendita e il valore contabile) sono inclusi a conto economico 
nell’anno della suddetta eliminazione.  

Il valore residuo del bene, la vita utile e i metodi applicati sono rivisti con frequenza annuale e adeguati 
se necessario alla fine di ciascun esercizio/periodo. 

I beni acquisiti mediante contratti di locazione finanziaria, conformemente a quanto previsto dallo IAS 
17, sono rilevati con iscrizione al passivo di un debito finanziario di pari importo. Il debito viene 
progressivamente ridotto in base al piano di rimborso delle quote capitale incluso nei canoni 
contrattualmente previsti mentre il valore del bene iscritto tra gli “immobili, impianti e macchinari” 
viene sistematicamente ammortizzato in funzione della vita economico-tecnica del bene stesso. 

Se vi sono indicatori di perdita di valore le immobilizzazioni materiali sono assoggettate a una verifica 
di recuperabilità (cd. impairment test) come illustrato nel seguito nel paragrafo “Perdita di valore”; le 
eventuali svalutazioni possono essere oggetto di successivi ripristini di valore qualora vengano meno 
le ragioni che hanno portato alla loro svalutazione. 

Titoli ambientali (Quote di emissione e certificati verdi) 

Nell’attivo patrimoniale, nella voce “Altre attività non correnti”, risultano iscritti i certificati verdi, valutati 
al costo di acquisto. Tale posta è soggetta a impairment test. 
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I certificati verdi maturati in relazione alla produzione di energia effettuata con impianti che utilizzano 
risorse rinnovabili sono assimilati a contributi non monetari in conto esercizio e rilevati al fair value 
nell’ambito degli altri ricavi e proventi, con contropartita le altre attività di natura non finanziaria, 
qualora i certificati non fossero ancora accreditati sul conto proprietà, ovvero le rimanenze, qualora i 
certificati fossero già accreditati.  

Perdite di valore  

A ciascuna data di riferimento, le attività immateriali, gli immobili impianti e macchinari e le 
partecipazioni sono analizzati al fine di identificare l’esistenza di eventuali indicatori di riduzione del 
loro valore. Nel caso sia identificata la presenza di tali indicatori, si procede alla stima del valore 
recuperabile delle suddette attività, imputando l’eventuale svalutazione rispetto al relativo valore 
contabile a conto economico.  

Il valore recuperabile di un’attività è il maggiore tra il suo fair value, ridotto dei costi di vendita, e il suo 
valore d’uso, intendendosi per quest’ultimo il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati per tale 
attività. Per un’attività che non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, il valore di realizzo è 
determinato in relazione alla cash generating unit (CGU) cui tale attività appartiene. Nel determinare 
il valore d’uso, i flussi finanziari futuri attesi sono attualizzati con un tasso di sconto che riflette la 
valutazione corrente di mercato del costo del denaro, rapportato al periodo dell’investimento e ai rischi 
specifici dell’attività. Una riduzione di valore è riconosciuta a conto economico quando il valore di 
iscrizione dell’attività è superiore al valore recuperabile. Se vengono meno i presupposti per una 
svalutazione precedentemente effettuata, il valore contabile dell’attività, ad esclusione 
dell’avviamento, è ripristinato con imputazione a conto economico, nei limiti del valore netto di carico 
che l’attività in oggetto avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione e fossero stati 
effettuati gli ammortamenti.  

Attività non correnti (o gruppi in dismissione) classificate come possedute per la vendita e 
discontinued operations 

Le attività non correnti (o gruppi in dismissione) sono classificate come possedute per la vendita 
quando il loro valore contabile sarà recuperato mediante un’operazione di vendita anziché mediante 
il loro uso continuativo. Per l’applicazione di tale criterio è necessario che le attività non correnti (o 
gruppi in dismissione) siano disponibili per la vendita immediata nelle loro condizioni attuali e la 
vendita sia altamente probabile.  

Quando il Gruppo è coinvolto in un’operazione di vendita che comporta la perdita del controllo in una 
partecipata e sono soddisfatti i requisiti previsti dall’IFRS 5, tutte le attività e le passività della controllata 
sono classificate come possedute per la vendita indipendentemente se il Gruppo manterrà, dopo la 
vendita, una partecipazione non di controllo nella società stessa.  

Conformemente a quanto previsto dall’IFRS 5, le attività non correnti (o gruppi in dismissione) e le 
passività incluse in gruppi in dismissione classificate come possedute per la vendita sono 
rappresentate separatamente dalle altre attività e passività dello Stato patrimoniale, senza effettuare 
compensazioni né rideterminazioni e ripresentazioni dei valori contabili dei periodi a raffronto.  
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Immediatamente prima della classificazione iniziale delle attività non correnti (o gruppi in dismissione) 
come possedute per la vendita, i valori contabili dell’attività (o del gruppo) sono valutati in conformità 
agli specifici IAS/IFRS di riferimento applicabili alle specifiche attività o passività. Le attività non 
correnti (o gruppi in dismissione) classificate come possedute per la vendita sono valutate al minore 
tra il valore contabile e il relativo fair value, al netto dei costi di vendita. Le componenti economiche di 
un iniziale o successivo impairment dell’attività (o gruppo in dismissione) conseguentemente alla 
valutazione al fair value al netto dei costi di vendita e quelle relative ai ripristini di impairment sono 
rilevate a conto economico nell’ambito del risultato continuing operations. Le attività non correnti non 
sono ammortizzate finché sono classificate come possedute per la vendita o finché sono inserite in 
un gruppo in dismissione classificato come posseduto per la vendita. Se i criteri di classificazione non 
sono più soddisfatti, il Gruppo non classifica più le attività (o il gruppo in dismissione) come possedute 
per la vendita e, in tale caso, tali attività sono valutate al minore tra: 

 il valore contabile prima che l’attività (o gruppo in dismissione) fosse classificata come posseduta 
per la vendita, rettificato per tutti gli ammortamenti o ripristini di valore che sarebbero stati 
altrimenti rilevati se l’attività (o il gruppo in dismissione) non fosse stata classificata come 
posseduta per la vendita, e 

 il suo valore recuperabile calcolato alla data della successiva decisione di non vendere, che è 
pari al maggiore tra il suo fair value al netto dei costi di dismissione e il suo valore d’uso. 

Ogni rettifica al valore contabile dell’attività non corrente che cessa di essere classificata come 
posseduta per la vendita è rilevata nell’ambito del risultato delle continuing operations.  

Una discontinued operation è una componente di un Gruppo che è stata dismessa, o classificata 
come posseduta per la vendita, e 

 rappresenta un importante ramo autonomo di attività o area geografica di attività, 

 fa parte di un unico programma coordinato di dismissione di un importante ramo autonomo di 
attività o un’area geografica di attività, o 

 è una società controllata acquisita esclusivamente al fine della sua vendita. 

Il Gruppo espone, in una voce separata del conto economico, un unico importo rappresentato dal 
totale:  

 degli utili o delle perdite delle discontinued operations al netto degli effetti fiscali, e 

 della plusvalenza o minusvalenza, al netto degli effetti fiscali, rilevata a seguito della valutazione 
al fair value al netto dei costi di vendita, o della dismissione delle attività (o gruppo in dismissione) 
che costituiscono la discontinued operation. 

Aggregazioni aziendali 

In base a quanto disposto dall’IFRS3, le aggregazioni aziendali aventi ad oggetto un ramo aziendale 
devono essere contabilizzate applicando il metodo dell’acquisto che prevede le seguenti fasi: 

 identificazione dell’acquirente; 
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 determinazione del costo dell’aggregazione aziendale;  

 allocazione, alla data di acquisizione, del costo dell’aggregazione aziendale alle attività acquisite 
e alle passività e passività potenziali assunte. 

In particolare, il costo di una aggregazione aziendale è determinato come la somma complessiva dei 
fair value, alla data dello scambio, delle attività cedute, delle passività sostenute o assunte e degli 
strumenti rappresentativi di capitale emessi, in cambio del controllo dell’acquisito.  

La data di acquisizione è la data in cui si ottiene effettivamente il controllo sull’acquisito. Quando 
l’acquisizione viene realizzata con un’unica operazione di scambio, la data dello scambio coincide 
con quella di acquisizione.  

Qualora l’aggregazione aziendale sia realizzata tramite più operazioni di scambio il costo 
dell’aggregazione è comunque pari al fair value dell’intera partecipazione acquisita quale rilevato alla 
data di acquisizione del controllo. Ciò comporta la rivalutazione al fair value, con iscrizione degli effetti 
a conto economico, delle partecipazioni in precedenza detenute nell’impresa acquisita.   

Il costo di un’aggregazione aziendale viene allocato rilevando le attività, le passività e le passività 
potenziali identificabili dell’acquisito ai rispettivi fair value alla data di acquisizione.  

La differenza positiva tra il costo dell’aggregazione aziendale e il fair value netto delle attività, passività 
e passività potenziali identificabili, deve essere contabilizzata come avviamento. 

Dopo la rilevazione iniziale, l’avviamento acquisito in un’aggregazione aziendale è sottoposto con 
cadenza almeno annuale ad impairment test.  

In caso di differenza negativa viene effettuata una nuova misurazione. Tale differenza negativa, se 
confermata, è rilevata immediatamente come ricavo a conto economico.  

Nel caso in cui i fair value delle attività, delle passività e delle passività potenziali possano determinarsi 
solo provvisoriamente, l’aggregazione aziendale è rilevata utilizzando tali valori provvisori. Le eventuali 
rettifiche, derivanti dal completamento del processo di valutazione, sono rilevate entro 12 mesi a 
partire dalla data di acquisizione, rideterminando i dati comparativi. 

Strumenti finanziari 

Gli strumenti finanziari sono rilevati e valutati secondo l’IFRS 9. Ai fini della classificazione e valutazione 
degli strumenti finanziari al fair value comprensivo dei costi di transazione.  

Le attività finanziarie sono classificate sulla base del business model (i.e. il modo in cui il Gruppo 
gestisce le attività finanziarie al fine di generare i flussi di cassa) e delle caratteristiche contrattuali dei 
flussi di cassa, in una delle seguenti categorie: 

 costo ammortizzato, per le attività finanziarie detenute con l’obiettivo di incassare i flussi di cassa 
contrattuali rappresentati esclusivamente da capitali e interessi; 

 fair value con contropartita patrimonio netto (FVOCI), per le attività finanziarie detenute con 
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l’obiettivo di incassare i flussi di cassa sia contrattuali, che rappresentano esclusivamente 
pagamenti di capitale e interesse, sia di vendita 

 fair value con contropartita conto economico (FVTPL), come categoria residuale, per le attività 
che non sono detenute in uno dei business model di cui sopra. In tale categoria rientrano 
principalmente gli strumenti finanziari derivati detenuti con finalità di negoziazione e gli strumenti 
di debito i cui flussi contrattuali non sono rappresentati solo da capitale e interessi. 

In linea con l’IFRS 9 il Gruppo rileva le passività finanziarie non misurate al fair value con contropartita 
conto economico al fair value meno i costi di transazione.  

Successivamente all’iscrizione iniziale il Gruppo valuta le passività finanziarie al costo ammortizzato o 
al fair value in presenza di specifiche circostanze.  

In caso di passività finanziarie per le quali sia stata eletta la fair value option in sede di rilevazione 
iniziale, la porzione delle variazioni di fair value dovute all’own credit risk è rilevata a OCI. 

Le passività finanziarie che si qualificano come contingent consideration sono valutate al fair value 
con contropartita conto economico. 

Strumenti finanziari derivati 

Un derivato è uno strumento finanziario o un altro contratto: 

 il cui valore cambia in relazione alle variazioni in un parametro definito “underlying”, quale tasso 
d’interesse, prezzo di un titolo o di una merce, tasso di cambio in valuta estera, indice di prezzi o 
di tassi, rating di un credito o altra variabile; 

 che richiede un investimento netto iniziale pari a zero, o minore di quello che sarebbe richiesto 
per contratti con una risposta simile ai cambiamenti delle condizioni di mercato; 

 che è regolato ad una data futura. 

I contratti derivati sono rilevati inizialmente al fair value, alla data di negoziazione del contratto, e 
successivamente sono misurati al loro fair value.  

Il Gruppo ha optato per continuare ad applicare i requisiti contabili di copertura previsti dallo IAS 39, 
secondo cui quando gli strumenti finanziari hanno le caratteristiche per essere contabilizzati in “hedge 
accounting”, si applicano i seguenti trattamenti contabili: 

 Cash Flow Hedge: qualora i derivati di copertura coprano il rischio di variazione dei flussi di 
cassa degli elementi oggetto di copertura, la porzione efficace delle variazioni di fair value dei 
derivati è rilevata direttamente a patrimonio netto, in particolare nella “Riserva di valutazione 
dei derivati” e imputata nel prospetto di altre componenti di conto economico complessivo, 
mentre quella inefficace è iscritta direttamente a conto economico. All’atto della realizzazione 
dell’operazione futura, gli importi rilevati direttamente a patrimonio netto sono riflessi nel conto 
economico coerentemente agli effetti economici prodotti dall’elemento coperto; 
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 Fair Value Hedge: qualora i derivati di copertura coprano il rischio di variazione del fair value 
degli elementi oggetto di copertura, le variazioni di fair value dei derivati sono rilevate 
direttamente a conto economico. 

Contratti di acquisto o vendita di elementi non finanziari 

In generale, i contratti di acquisto o vendita di elementi non finanziari, che sono stati sottoscritti e 
continuano a essere detenuti per l’incasso o la consegna, secondo le normali esigenze di acquisto, 
vendita o uso previste dalla Società, sono rilevati in base alle regole contabili di riferimento. 

Tali contratti sono rilevati come derivati e, di conseguenza, al fair value rilevato a Conto economico 
solo se:  

 sono regolabili al netto 

 non sono stati stipulati per le normali esigenze di utilizzo e compravendita dalla Società. 

Un contratto di acquisto o vendita di un elemento non finanziario è classificato come “normale 
contratto di compravendita” se è stato sottoscritto: 

 ai fini della consegna fisica 

 per le normali esigenze di utilizzo e compravendita della Società. 

Finanziamenti e crediti 

Questa categoria include principalmente crediti commerciali e altri crediti finanziari. Finanziamenti e 
crediti sono attività finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili che non sono quotate 
in un mercato attivo, diverse da quelle che il Gruppo intende vendere immediatamente o al breve 
termine e da quelle che il Gruppo, al momento della rilevazione iniziale, ha designato al fair value con 
rilevazione a Conto economico o come disponibili per la vendita. Tali attività sono, inizialmente, 
rilevate al fair value, eventualmente rettificato dei costi di transazione e, successivamente, valutate al 
costo ammortizzato sulla base del tasso di interesse effettivo. 

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 

Sono disponibilità liquide e mezzi equivalenti i depositi bancari e postali, i titoli prontamente 
negoziabili che rappresentano investimenti temporanei di liquidità e i crediti finanziari esigibili entro 
tre mesi.  

Rimanenze di magazzino  

Le rimanenze sono iscritte al minore tra il costo di acquisto o di produzione e il valore netto di realizzo 
rappresentato dall’ammontare che il Gruppo si attende di ottenere dalla loro vendita nel normale 
svolgimento dell’attività, al netto dei costi di vendita. Il costo delle rimanenze di materie prime, 
sussidiarie e di consumo nonché dei prodotti finiti e merci è determinato applicando il metodo del 
costo medio ponderato.  

Fondi per rischi e oneri 

I fondi per rischi e oneri sono stanziati esclusivamente in presenza di un’obbligazione attuale e 
stimabile in modo attendibile, conseguente a eventi passati, che può essere di tipo legale, contrattuale 
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oppure derivare da dichiarazioni o comportamenti del Gruppo tali da indurre nei terzi una valida 
aspettativa che il Gruppo stesso sia responsabile o si assuma la responsabilità di adempiere a una 
obbligazione (c.d. “obbligazioni implicite”). Se l’effetto finanziario del tempo è significativo la passività 
è attualizzata e l’effetto dell’attualizzazione è iscritto tra gli oneri finanziari.  

Benefici ai dipendenti 

Il Trattamento di Fine Rapporto (TFR) è determinato applicando una metodologia di tipo attuariale; 
l’ammontare dei diritti maturati nell’esercizio dai dipendenti si imputa al conto economico nella voce 
relativa ai costi del personale mentre l’onere finanziario figurativo che l’impresa sosterrebbe se si 
chiedesse al mercato un finanziamento di importo pari al TFR si imputa tra i “Proventi (Oneri) 
finanziari”. Gli utili e le perdite attuariali che riflettono gli effetti derivanti da variazioni delle ipotesi 
attuariali utilizzate sono rilevati nel prospetto di altre componenti di conto economico complessivo 
tenendo conto della rimanente vita lavorativa media dei dipendenti.  

Passività finanziarie al costo ammortizzato 

Questa categoria comprende principalmente finanziamenti, debiti commerciali, passività per leasing 
finanziari e strumenti di debito. Le passività finanziarie diverse dagli strumenti derivati sono iscritte 
quando il Gruppo diviene parte delle clausole contrattuali dello strumento e sono valutate inizialmente 
al fair value rettificato dei costi di transazione direttamente attribuibili. Successivamente, le passività 
finanziarie sono valutate con il criterio del costo ammortizzato, utilizzando il metodo del tasso di 
interesse effettivo. 

Altre attività/passività 

Tali voci comprendono la parte residuale di attività e passività correnti e non correnti. Tra le attività 
sono presenti i risconti per le provvigioni corrisposte agli agenti la cui utilità si manifesterà nel corso 
degli esercizi futuri. 

Riconoscimento dei ricavi e dei costi 

Il Gruppo applica le previsioni di riferimento dell’IFRS 15 per la rilevazione e la misurazione dei ricavi 
in modo da rappresentare fedelmente il processo di trasferimento dei beni e servizi ai clienti per un 
ammontare che riflette il corrispettivo che si attende di ottenere in cambio dei beni e dei servizi forniti. 
Ai fini della rilevazione dei ricavi, il Gruppo applica un modello costituito da 5 fasi fondamentali (step): 
identificare il contratto con il cliente (step 1); identificare le obbligazioni contrattuali, rilevando i beni e 
i servizi separabili come obbligazioni separate (step 2); determinare il prezzo della transazione, ossia 
l’ammontare del corrispettivo che si attende di ottenere (step 3); allocare il prezzo della transazione a 
ciascuna obbligazione individuata nel contratto sulla base del prezzo di vendita a sé stante di ciascun 
bene o servizio separabile (step 4); rilevare i ricavi quando ciascuna obbligazione contrattuale è 
soddisfatta mediante il trasferimento al cliente del bene o del servizio, ossia quando il cliente ottiene 
il controllo del bene o del servizio (step 5). 

Più in particolare, secondo la tipologia di operazione, i ricavi sono rilevati sulla base dei criteri specifici 
di seguito riportati: 

 i ricavi delle vendite di beni sono rilevati quando i rischi e i benefici rilevanti della proprietà dei 
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beni sono trasferiti all’acquirente e il loro ammontare può essere attendibilmente determinato; 

 i ricavi per vendita e trasporto di energia elettrica e gas sono rilevati quando le commodity sono 
erogate ai clienti e si riferiscono ai quantitativi forniti nel periodo, ancorché non fatturati; sono 
determinati integrando con opportune stime quelli rilevati in base a letture periodiche. Tali ricavi 
si basano, ove applicabili, sulle tariffe e i relativi vincoli previsti dai provvedimenti di legge e 
dell’Autorità per l’energia italiana e organismi analoghi esteri, in vigore nel corso del periodo di 
riferimento; 

 i ricavi per le prestazioni di servizi sono rilevati con riferimento allo stadio di completamento della 
prestazione alla data di chiusura del bilancio, negli esercizi in cui i servizi sono prestati. Lo stadio 
di completamento della prestazione è determinato in base alla valutazione della prestazione resa 
come percentuale del totale dei servizi che devono essere resi o come proporzione tra i costi 
sostenuti e la stima dei costi totali dell’operazione. Nel caso in cui non sia possibile determinare 
attendibilmente il valore dei ricavi, questi ultimi sono rilevati fino a concorrenza dei costi sostenuti 
che si ritiene saranno recuperati; 

 il conto economico accoglie voci di costo e di ricavo dedicate alla gestione degli oneri di 
trasporto, di dispacciamento, etc. per le quali il Gruppo rileva un ricavo di vendita nei confronti dei 
clienti finali e, successivamente, un correlato costo nei confronti delle società distributrici di 
energia. La contabilizzazione dei relativi proventi ed oneri segue le normali logiche di business 
ed i principi contabili di riferimento. 

I proventi e oneri finanziari vengono riconosciuti in base alla competenza temporale.  

I dividendi sono riconosciuti quando sorge il diritto all’incasso da parte degli azionisti che 
normalmente avviene nell’esercizio/periodo in cui si tiene l’assemblea della partecipata che delibera 
la distribuzione di utili o riserve. 

Imposte 

Conformemente a quanto previsto dai principi contabili internazionali relativamente alle chiusure 
intermedie, il carico fiscale è stato rilevato in base alla miglior stima della media ponderata 
dell'aliquota fiscale annuale attesa per l'intero periodo; gli importi stimati possono dovere essere 
rettificati in un periodo intermedio successivo di quel periodo se cambia la stima dell'aliquota fiscale 
annuale. 

Principi contabili, emendamenti, interpretazioni e improvements applicati dal 1 gennaio 2018 

Con decorrenza 1 gennaio 2018 sono stati applicati per la prima volta i nuovi principi contabili rivisti e 
modificati dallo IASB: IFRS 9 e IFRS 15. La prima applicazione, retrospettica, ha comportato la 
rideterminazione di taluni saldi patrimoniali al 1 gennaio 2018, avendo il Gruppo usufruito della 
semplificazione concessa dagli stessi principi in sede di prima applicazione. 
Di seguito si commentano le principali novità apportate dai nuovi principi: 

 “IFRS 9 – Strumenti finanziari” 

Il principio sostituisce lo IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement e supera tutte 
le precedenti versioni. Con riferimento ai principali ambiti di applicazione del nuovo principio si 
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evidenzia quanto segue: 

 Classification and Measurement 
Come specificato nella parte relativa ai criteri di valutazione il nuovo principio prevede la 
classificazione delle attività finanziarie in base al Business Model con il quale la società gestisce le 
attività finanziarie e le caratteristiche contrattuali dei flussi di cassa di tali strumenti. 
La valutazione del Business Model determina la classificazione dello strumento in base all’obiettivo 
con il quale tale strumento è detenuto all’interno del portafoglio della società. Le attività finanziarie 
sono misurate al costo ammortizzato qualora queste siano detenute con l’obiettivo di incassare flussi 
di cassa contrattuali (Held to Collect). Le attività finanziarie sono misurate al Fair Value con variazioni 
di valore imputate ad Other Comprehensive Income qualora queste siano detenute con l’obiettivo sia 
di incassare flussi di cassa contrattuali che essere cedute (Held to Collect and Sell). Infine sono 
misurate al Fair Value con variazioni di valore imputate a Conto Economico qualora non siano 
detenute con gli obiettivi tipici degli altri Business Model.  
La valutazione delle caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali prevede che le attività finanziarie 
siano valutate al costo ammortizzato qualora le caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali 
rappresentino solo flussi di cassa attesi che prevedano il rimborso del capitale e degli interessi 
maturati su tale capitale. Nel caso in cui tale condizione non sia rispettata sarà operata una 
valutazione attraverso la determinazione del Fair Value. 
Le passività finanziarie sono contabilizzate al costo ammortizzato a meno che non siano detenute con 
finalità di negoziazione. L’IFRS 9 concede un’opzione specifica di contabilizzazione delle passività al 
Fair Value nel caso in cui tale scelta aiuti ad eliminare un disallineamento contabile. Al momento in 
cui viene esercitata tale opzione tutte le variazioni di Fair Value sono imputate a Conto Economico ad 
eccezione delle variazioni di Fair Value imputabili all’effetto del proprio rischio di credito che sono 
invece imputate ad OCI. 
Sono state verificate le modalità di classificazione e valutazione degli strumenti finanziari previsti dallo 
IAS 39 rispetto ai nuovi criteri previsti dall’IFRS 9. Con riferimento a tale ambito il Gruppo non ha rilevato 
impatti significativi dovuti all’adozione del nuovo principio. 

 Impairment 
L’IFRS 9 introduce un nuovo framework relativo al calcolo dell’Impairment delle attività finanziarie e di 
alcune tipologie di strumenti finanziari fuori bilancio (loan commitment e financial guarantees). La 
nuova metodologia di calcolo prevede la stima della svalutazione di determinati strumenti finanziari 
sulla base del concetto di perdita attesa (Expected Loss) che si differenzia dalla metodologia prevista 
dallo IAS 39 che prevede la determinazione delle perdite sulla base di un concetto di perdita realizzata 
(Incurred Loss).  
L’adozione dell’Expected Credit Loss model per l’impairment delle attività finanziarie prevede: 

a) l’applicazione di un unico framework a tutte le attività finanziarie; 
b) la rilevazione delle perdite attese in ogni momento e l’aggiornamento dell’ammontare delle 

stesse a ogni fine periodo contabile, al fine di riflettere le variazioni nel rischio di credito dello 
strumento finanziario; 

c) la valutazione delle perdite attese sulla base delle ragionevoli informazioni disponibili, senza 
costi eccessivi, ivi incluse informazioni storiche, correnti e previsionali. 

E’ stata effettuata un’analisi delle attività finanziarie in portafoglio oggetto di impairment con 
particolare riferimento ai crediti commerciali rappresentativi della maggior parte dell’esposizione 
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creditizia del Gruppo. In particolare, in applicazione dell’approccio semplificato previsto dal principio, 
tali crediti sono stati suddivisi in cluster, tenendo conto anche dello specifico contesto normativo e 
regolatorio di riferimento, ed è stato applicato il modello di impairment basato sulle perdite attese 
sviluppato dal Gruppo per la valutazione collettiva. Solo qualora i crediti commerciali siano ritenuti dal 
management individualmente significativi e si disponga di informazioni puntuali circa l’incremento 
significativo del rischio di credito, il Gruppo applica un approccio analitico. 
L’applicazione del nuovo modello di impairment ha generato un impatto negativo sul patrimonio netto 
di Gruppo al 1 gennaio 2018 pari a 1,4 milioni di euro al netto dell’effetto fiscale. 

 Hedge Accounting 
L’IFRS 9 introduce un nuovo modello di gestione delle coperture che individua uno spettro più ampio 
di strumenti coperti e di rischi oggetto di copertura in modo da creare un riflesso contabile delle 
pratiche di risk management. Le nuove regole eliminano inoltre la necessità di effettuare test di 
efficacia quantitativi e la contestuale eliminazione delle soglie di efficacia. 
L’IFRS 9 concede a coloro che applicano i Principi Contabili Internazionali la possibilità di continuare 
ad applicare le regole di Hedge Accounting previste dallo IAS 39. Tale opzione è concessa fino a 
quando il principio IFRS 9 non verrà aggiornato con le regole relative al Macro Hedging. La scelta di 
applicare l’Hedge Accounting secondo IFRS 9 è irrevocabile mentre la scelta di continuare ad 
applicare lo IAS 39 sarà effettuata ad ogni esercizio fino all’emanazione definitiva delle regole contabili 
per le operazioni di copertura. 
Il Gruppo ha optato per continuare ad applicare i requisiti contabili di copertura previsti dallo IAS 39. 

 “IFRS 15 – Ricavi provenienti da contratti con i clienti” 

L’IFRS 15 prevede la rilevazione dei ricavi per un importo che riflette il corrispettivo a cui l’entità ritiene 
di avere diritto in cambio del trasferimento di merci o servizi al cliente. I passaggi ritenuti fondamentali 
per la contabilizzazione dei ricavi sono:  

a) identificare il contratto, definito come un accordo (scritto o verbale) avente sostanza 
commerciale tra due o più parti che crea diritti e obbligazioni con il cliente tutelabili 
giuridicamente;  

b) identificare le obbligazioni di fare distintamente individuabili (anche "performance obligation") 
contenute nel contratto;  

c) determinare il prezzo della transazione, quale corrispettivo che l'impresa si attende di ricevere 
dal trasferimento dei beni o dall'erogazione dei servizi al cliente, in coerenza con le tecniche 
previste dal Principio e in funzione della eventuale presenza di componenti finanziarie e 
componenti variabili;  

d) allocare il prezzo a ciascuna obbligazione di fare; 
e) rilevare il ricavo quando l'obbligazione di fare relativa viene adempiuta dall’entità, tenendo in 

considerazione il fatto che i servizi potrebbero essere resi non in uno specifico momento, ma 
anche nel corso di un periodo di tempo. 

Il principio è stato applicato retroattivamente a partire dagli esercizi che hanno inizio il 1 gennaio 2018 
con possibilità di rilevare l’effetto cumulato a patrimonio netto il 1 gennaio 2018. La fattispecie 
significativa a livello di bilancio consolidato di Gruppo interessata dalle nuove disposizione dell’IFRS 
15 si riferisce alla capitalizzazione dei costi per l’acquisizione dei contratti con i clienti già riscontati nel 
corso dei precedenti esercizi e che nel corso del 2018 sono stati riclassificati tra le attività immateriali. 
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Nella tabella seguente sono evidenziate le variazioni allo schema di stato patrimoniale consolidato al 
1 gennaio 2018 connesse all’applicazione dei due nuovi principi IFRS 9 e IFRS 15. 

  31.12.2017  Effetto IFRS 9  Effetto IFRS 15  01.01.2018 
Attività non correnti            
Attività immateriali 23.639.915     11.882.844  35.522.759 
Avviamento 26.504.123        26.504.123 
Immobili, impianti e macchinari 31.969.685        31.969.685 
Investimenti immobiliari 8.014.167        8.014.167 
Partecipazioni  987.209        987.209 
Crediti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures 4.845.782        4.845.782 
Attività per imposte anticipate 8.585.325  444.409     9.029.734 
Crediti tributari 5.084.332        5.084.332 
Altre attività non correnti 12.693.074     (1.318.421)  11.374.653 
Totale 122.323.612  444.409  10.564.423  133.332.444 
             Attività correnti            
Rimanenze 2.475.043        2.475.043 
Crediti commerciali 394.699.635  (1.851.704)     392.847.931 
Crediti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures 28.416.887        28.416.887 
Crediti verso banche e altri istituti finanziari 10.258.914        10.258.914 
Crediti tributari 25.527.196        25.527.196 
Derivati 54.486.263        54.486.263 
Attività finanziarie disponibili per la vendita 3.964.282        3.964.282 
Altre attività correnti 18.673.463     (10.564.423)  8.109.040 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 35.310.420        35.310.420 
Totale 573.812.103  (1.851.704)  (10.564.423)  561.395.976 
Attività non correnti possedute per la vendita 1.799.590        1.799.590 
Attività classificate come possedute per la vendita 780.249        780.249 
Totale attività 698.715.554  (1.407.295)  0  697.308.259 
             
Patrimonio netto e passività            
             Patrimonio netto            
Capitale sociale 15.636.000        15.636.000 
Altre riserve (1.466.089)  (1.407.295)     (2.873.384) 
Risultato netto dell'esercizio 2.160.872        2.160.872 
Interessenze di terzi 550.453        550.453 
Totale patrimonio netto 16.881.236  (1.407.295)  0  15.473.941 
             Passività non correnti            
Finanziamenti a lungo termine 19.939.088        19.939.088 
TFR e altri benefici ai dipendenti 2.888.843        2.888.843 
Fondi rischi e oneri (quota non corrente) 13.323.827        13.323.827 
Passività tributarie 905.833        905.833 
Altre passività non correnti 9.490.738        9.490.738 
Totale 46.548.329  0  0  46.548.329 
             Passività correnti            
Finanziamenti a breve termine 149.562.711        149.562.711 
Debiti commerciali 403.994.722        403.994.722 
Debiti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures 16.574.237        16.574.237 
Debiti tributari 21.751.117        21.751.117 
Derivati 27.348.449        27.348.449 
Altre passività finanziarie correnti 15.732.092        15.732.092 
Totale 634.963.328  0  0  634.963.328 
Passività classificate come possedute per la vendita 322.661        322.661 
Totale patrimonio netto e passività 698.715.554  (1.407.295)  0  697.308.259 

Si riportano di seguito gli ulteriori documenti applicati dal 1 gennaio 2018 che recano modifiche ai 
principi contabili internazionali che non hanno avuto impatto per il Gruppo: 

 Amendments to IAS 40 - Transfers of investment property” 
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Il documento, emesso a dicembre 2016, chiarisce che i trasferimenti a o da, investimenti immobiliari, 
devono essere giustificati da un cambio d’uso supportato da evidenze; il semplice cambio di 
intenzione non è sufficiente a supportare tale trasferimento. Le modifiche hanno ampliato gli esempi 
di cambiamento d’uso per includere le attività in costruzione e sviluppo e non solo il trasferimento di 
immobili completati.  

 “Amendments to IFRS 2: Classification and Measurement of Share-based Payment 
Transactions” 

Il documento emesso a giugno 2016:  
a) chiarisce che il fair value di una transazione con pagamento basato su azioni regolate per 

cassa alla data di valutazione (i.e. alla data di assegnazione, alla chiusura di ogni periodo 
contabile e alla data di regolazione) deve essere calcolato tenendo in considerazione le 
condizioni di mercato (ad es.: un target del prezzo delle azioni) e le condizioni diverse da quelle 
di maturazione, ignorando invece le condizioni di permanenza in servizio e le condizioni di 
conseguimento dei risultati diverse da quelle di mercato; 

b) chiarisce che i pagamenti basati su azioni con la caratteristica di liquidazione al netto della 
ritenuta d’acconto dovrebbero essere classificati interamente come operazioni regolate con 
azioni (a patto che sarebbero state così classificate anche senza la caratteristica del 
pagamento al netto della ritenuta d’acconto); 

c) fornisce delle previsioni sul trattamento contabile delle modifiche ai termini e alle condizioni 
che determinano il cambiamento di classificazione da pagamenti basati su azioni regolati per 
cassa a pagamenti basati su azioni regolati mediante l’emissione di azioni. 

 MIGLIORAMENTI AGLI INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (CICLO 2014-
2016) 

L’8 dicembre 2016 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-2016 
Cycle”. Il documento introduce modifiche ai seguenti principi:  

a) IFRS 1 First – time Adoption of International Financial Reporting Standards: la modifica elimina 
l’esenzione limitata prevista per la transizione dei neo-utilizzatori ai principi IFRS 7, IAS 19 e IAS 
10. Queste disposizioni di transizione erano disponibili per periodi di reporting passati e 
pertanto non risultano più applicabili.  

b) IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures: la modifica consente alle società di 
capitali, ai fondi comuni di investimento, ai trust unit e alle entità similari di scegliere di iscrivere 
i loro investimenti in società collegate o joint venture classificandoli come fair value through 
profit or loss (FVTPL). Il Consiglio ha chiarito che tali valutazioni dovrebbero essere fatte 
separatamente per ciascun socio o joint venture al momento dell’iscrizione iniziale. 

 “IFRIC 22 - Foreign currency transactions and advance consideration” 

L’interpretazione, emessa dallo IASB a dicembre 2016, fornisce chiarimenti ai fini della determinazione 
del tasso di cambio da utilizzare in sede di rilevazione iniziale di un’attività, costi o ricavi (o parte di 
essi), la data dell’operazione è quella nella quale la società rileva l’eventuale attività (passività) non 
monetaria per effetto di anticipi versati (ricevuti). 
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Principi contabili, emendamenti, interpretazioni applicabili successivamente alla fine 
dell’esercizio 

 IFRS 16: LEASES 
Emesso a gennaio 2016, sostituisce il precedente standard sul leasing, lo IAS 17 e le relative 
interpretazioni, individua i criteri per la rilevazione, la misurazione e la presentazione nonché 
l’informativa da fornire con riferimento ai contratti di leasing per entrambe le parti, il locatore e il 
locatario. L’IFRS 16 segna la fine della distinzione in termine di classificazione e trattamento contabile, 
tra leasing operativo (le cui informazioni sono fuori bilancio) e il leasing finanziario (che figura in 
bilancio). Il diritto di utilizzo del bene in leasing (cd "right of use") e l’impegno assunto emergeranno 
nei dati finanziari in bilancio (l’IFRS 16 si applicherà a tutte le transazioni che prevedono un right of 
use, indipendentemente dalla forma contrattuale, i.e. leasing, affitto o noleggio). La principale novità 
è rappresentata dall’introduzione del concetto di controllo all’interno della definizione. In particolare, 
per determinare se un contratto rappresenta o meno un leasing, l’IFRS 16 richiede di verificare se il 
locatario abbia o meno il diritto di controllare l’utilizzo di una determinata attività per un determinato 
periodo di tempo.  

Non vi sarà la simmetria di contabilizzazione con i locatari: si continuerà ad avere un trattamento 
contabile distinto a seconda che si tratti di un contratto di leasing operativo o di un contratto di leasing 
finanziario (sulla base delle linee guida ad oggi esistenti).  

Sulla base di tale nuovo modello, il locatario deve rilevare: 

a) nello Stato patrimoniale, le attività e le passività per tutti i contratti di leasing che abbiano una durata 
superiore ai 12 mesi, a meno che l’attività sottostante abbia un modico valore; e  

b) a Conto economico, gli ammortamenti delle attività relative ai leasing separatamente dagli interessi 
relativi alle connesse passività. 

Dal lato del locatore, il nuovo principio dovrebbe avere un impatto minore sul bilancio (salvo che non 
si attuino cosiddetti ”sub – lease”) poiché l'accounting attuale non si modificherà, eccezion fatta per 
l’informativa finanziaria che dovrà essere quantitativamente e qualitativamente superiore alla 
precedente. Lo standard, che ha terminato il suo processo di endorsment ad ottobre 2017, si applica 
a partire dal 1° gennaio 2019 tuttavia ne è consentita un’applicazione anticipata qualora sia adottato 
anche l’IFRS 15 – Ricavi da contratti con clienti. 

Il Gruppo non ha ritenuto opportuno procedere con l’applicazione anticipata di detto principio. 

 “IFRIC 23 – Uncertainty over Income Tax Treatments” 
L’interpretazione fornisce chiarimenti in tema di recognition e di measurment dello IAS 12 – Income 
Taxes in merito alla contabilizzazione del trattamento delle imposte sui redditi in ipotesi di incertezza 
normativa, puntando anche al miglioramento della trasparenza. 

L’IFRIC 23 non si applica alle tasse e alle imposte che non rientrano nello scope dello IAS 12 e sarà 
effettivo  a partire dagli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2019 ma ne è ammessa l’applicazione 
anticipata 

 

 



 

_______________________________________________________________________________ 

Relazione finanziaria semestrale - 30 giugno 2018  49 

  “Amendments to IAS 19” 
In data 7 febbraio 2018 lo IASB ha pubblicato l’interpretazione “Plan Amendment, Curtailment or 
Settlement (Amendments to IAS 19)”che impone alle società di utilizzare ipotesi attuariali aggiornate 
al fine di determinare gli oneri pensionistici a seguito di modifiche apportate ai benefici a dipendenti 
a prestazione definita.  

 MIGLIORAMENTI AGLI INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (CICLO 2015-
2017) 

Il 12 dicembre 2017 lo IASB ha pubblicato il documento “Annual Improvements to IFRSs: 2015-2017 
Cycle”. Il documento introduce modifiche ai seguenti principi: 

 IFRS 3 - Business Combinations: Lo IASB ha aggiunto il paragrafo 42A all'IFRS 3 per chiarire 
che quando un'entità ottiene il controllo di un'attività che è una joint operation, deve 
rideterminare il valore di tale attività, poiché tale transazione verrebbe considerata come 
un'aggregazione aziendale realizzata per fasi e pertanto da contabilizzare su tale base; 

 IFRS 11 - Joint Arrangements: Inoltre, il paragrafo B33CA è stato aggiunto all'IFRS 11 per 
chiarire che se una parte che partecipa ad una joint operation, ma non ha il controllo 
congiunto, e successivamente ottiene il controllo congiunto sulla joint operation (che 
costituisce un'attività così come definita nell'IFRS 3), non è tenuto a rideterminare il valore di 
tale attività; 

 IAS 12 - Income Taxes: Il presente emendamento chiarisce che gli effetti fiscali delle imposte 
sul reddito derivanti dalla distribuzione degli utili (cioè i dividendi), inclusi i pagamenti su 
strumenti finanziari classificati come patrimonio netto, devono essere rilevati quando viene 
rilevata una passività per il pagamento di un dividendo. Le conseguenze delle imposte sul 
reddito devono essere rilevate nel conto economico, nel conto economico complessivo o nel 
patrimonio netto in considerazione della natura delle transazioni o gli degli eventi passati che 
hanno generato gli utili distribuibili o come sono stati inizialmente rilevati; 

 IAS 23 - Borrowing Costs: L'emendamento chiarisce che nel calcolare il tasso di 
capitalizzazione per i finanziamenti, un'entità dovrebbe escludere gli oneri finanziari applicabili 
ai prestiti effettuati specificamente per ottenere un bene, solo fino a quando l'attività non è 
pronta e disponibile per l'uso previsto o la vendita. Gli oneri finanziari relativi a prestiti specifici 
che rimangono in essere dopo che il relativo bene è pronto per l'uso previsto o per la vendita 
devono successivamente essere considerati come parte dei costi generali di indebitamento 
dell'entità. 

Tali modifiche devono essere applicate retrospettivamente per i periodi annuali che iniziano il 1° 
gennaio 2019 o successivamente. È consentita l'applicazione anticipata. 

Criteri di consolidamento e variazione dell’area di consolidamento 

I criteri di consolidamento utilizzati ai fini della presente Relazione sono i medesimi di quelli applicati 
ai fini della redazione della Relazione finanziaria annuale consolidata al 31 dicembre 2017 alla quale 
si rimanda per ulteriori approfondimenti.  
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Di seguito si riporta l’area di consolidamento del Gruppo Green Network ai fini della presente 
Relazione. 

 
La tabella che segue riporta la descrizione dell’attività prevalente esercitata da ciascuna società del 
Gruppo. 

Società Controllate Attività prevalente esercitata Criterio di consolidamento utilizzato 

SOLCAP GREEN S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Produzione di energia da fonti rinnovabili 
(fotovoltaico) 

Integrale 

ENERGRID S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Vendita energia elettrica e gas alla Pubblica 
Amministrazione 

Integrale 

GREEN WIND 1 S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Produzione di energia da fonti rinnovabili (eolico) Non consolidata 

GREEN WIND 2 S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Produzione di energia da fonti rinnovabili (eolico) Integrale 

RENA ENERGIA S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Produzione di energia da fonti rinnovabili 
(biomasse) 

Integrale 

BIOGAS ENERGY SOC. AGRICOLA S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Produzione di energia da fonti rinnovabili (biogas) Integrale 

GREEN NETWORK UK PLC 
St.Martin's Court, 10 Paternoster Row - 

Londra (GB) 
Trading e sourcing di energia elettrica Integrale 

GREEN NETWORK ENERGY LTD 
St.Martin's Court, 10 Paternoster Row - 

Londra (GB) 
Vendita energia elettrica e gas ai consumatori finali Integrale 

GREEN NETWORK HOLDING 
RINNOVABILI S.R.L. 

Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Gestione di partecipazioni di società attive nel 
settore delle energie rinnovabili 

Integrale 

SPECTRUM TECH S.R.L. 
Bucarest (Romania), Barbu Stefanescu 

Delavrancea nr. 55 

Produzione di energia da fonti rinnovabili 
(fotovoltaico) 

Integrale 

GENERA GREEN ENERGY 
Romania 

Produzione di energia da fonti rinnovabili 
(fotovoltaico) 

Integrale 

LE FATE TURCHINE S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Ricerca e selezione del personale Integrale 

LE FATE TURCHINE 2 S.R.L. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Offerta servizi ricreativi ed educativi. Integrale 
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Società Collegate Attività prevalente esercitata  

SOLERGYS S.p.A. 
Roma, viale della Civiltà Romana, 7 

Produzione di energia da fonti rinnovabili 
(fotovoltaico) 

Patrimonio netto (Equity Method) 

U.S. BOREALE S.r.l. 
Via G Sacconi, 4 B - 00196 Roma 

Attività di investimento immobiliare Patrimonio netto (Equity Method) 

JMS (Associazione in partecipazione) 
Brescia, Via Corsica n. 143 

Produzione di energia da fonti rinnovabili 
(fotovoltaico) 

Patrimonio netto (Equity Method) 

Rispetto al bilancio chiuso al 31.12.2017, l’area di consolidamento ha subito le seguenti modifiche: 

 nel mese di gennaio 2018 è stata finalizzata la vendita delle quote sociali detenute nella società 
Green Hydro 1 S.r.l.; 

 la società Green Network Power & Gas Ltd è stata estinta nel mese di gennaio 2018; 

 la quota di partecipazione del Gruppo nella società Biogas Energy Società Agricola S.r.l. è salita 
al 100% a seguito della mancata sottoscrizione e versamento da parte dei soci Agreenet 
Cooperativa Agricola A.r.l. e Free Energia S.p.A. della copertura delle perdite rilevate e della 
ricostituzione del capitale sociale, ciascuno proporzionalmente alle rispettive partecipazioni 
sociali; 

Con riferimento alle percentuali di azioni/quote possedute si fa presente che esiste un impegno da 
parte della società Green Network S.p.A. verso il socio di minoranza (Simest S.p.A.) della società Green 
Network Holding Rinnovabili S.r.l. ad acquisire la totalità delle quote di minoranza corrispondendo al 
30/06/2019 un importo pari al patrimonio netto alla stessa data di cessione e comunque non inferiore 
a euro 3.500.000 e non superiore a euro 3.920.000. 

Si fa infine presente che a partire dal 25 giugno 2018 la Green Network S.p.A. risulta essere 
integralmente controllata dalla SC Holding S.r.l.. 

Conversione delle poste in valuta 

I bilanci delle società controllate e collegate sono redatti utilizzando la valuta dell’ambiente economico 
primario in cui esse operano (“Valuta funzionale”). Ai fini della presente Relazione, il bilancio di 
ciascuna società estera è tradotto in euro, in quanto valuta funzionale del Gruppo. A tale riguardo si 
fa presente che la società Green Network Uk Plc, operante a Londra, redige il proprio bilancio in euro 
avendo una contabilità impostata nella moneta funzionale europea e, pertanto, non è stata effettuata 
alcuna operazione di traduzione dei saldi contabili.  

Per il bilancio della controllata indiretta Green Network Energy Ltd sono stati utilizzati i seguenti tassi 
di cambio: 

 tasso di cambio in essere alla data di riferimento del bilancio: 0,88605; 

 i costi e i ricavi sono convertiti al cambio medio del periodo/esercizio: 0,87977 

Per il bilancio delle società romene Spectrum Tech S.r.l. e Genera Green Energy sono stati utilizzati i 
seguenti tassi di cambio (Leu rumeno): 

 tasso di cambio in essere alla data di riferimento del bilancio: 4,6631; 

 i costi e i ricavi sono convertiti al cambio medio del periodo/esercizio: 4,6543 
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Rideterminazione dei valori comparativi 

I valori comparativi al 30.06.2017 sono stati oggetto di rideterminazione minore al fine di recepire 
l’effetto fiscale connesso alle variazioni di fair value dei derivati di copertura e delle attività finanziarie 
disponibili per la vendita imputate a patrimonio netto, nonché alla variazione del trattamento di fine 
rapporto e degli altri benefici a dipendenti della capogruppo Green Network S.p.A.. 

  
30.06.2017 

comparativo 
30.06.2017 Variazione 

Capitale sociale 15.636.000 15.636.000 0 
Riserva legale 1.430.087 1.430.087 0 

Riserva straordinaria 9.689.858 9.689.858 0 
       Riserva per valutazione metodo P.N. 6.297.595 6.297.595 0 

Versamenti soci  13.394 13.394 0 
Utili e riserve indivisi (35.511.026) (35.511.026) 0 

Riserva valutazione derivati 843.983 901.133 (57.150) 
 Riserva Afs 12.018 16.884 (4.866) 

Riserva di arrotondamento 5 5 0 
 Riserva utili attuariali (184.165) (242.322) 58.157 

Riserva di FTA 16.387.195 16.387.195 0 
Utile (perdita) dell'esercizio 3.452.021 3.452.021 0 

Totale 18.066.965 18.070.825 (3.859) 
Capitale e riserve di terzi 230.638 230.638 0 

Utile/Perdita dell'esercizio di terzi (231.811) (231.811) 0 
Totale Patrimonio Netto  18.065.791 18.069.651 (3.859) 

Si fa presente che si è proceduto nel corso del periodo a riclassificare tra le “Altre passività correnti” i 
debiti verso clienti non più in fornitura. Per i dettagli si rinvia alla tabella sotto riportata: 

  
30.06.2017 

comparativo 
30.06.2017 Variazione 

Crediti commerciali 221.161.605 217.967.645 3.193.960 
Altre passività correnti 8.572.781 5.378.821 (3.193.960) 

In aggiunta a quanto sopra nel corso del periodo in commento sono stati riclassificati i conti correnti 
bancari vincolati o gravati da pegni nella voce “Crediti verso banche e altri istituti finanziari”. Per i 
dettagli si rinvia alla tabella sotto riportata: 

  
30.06.2017 

comparativo 
30.06.2017 Variazione 

Crediti verso le società di factoring  10.327.225 1.149.309 9.177.916 
Depositi bancari vincolati 7.624.274 16.802.190 (9.177.916) 

 

Infine, si fa presente che al fine di rendere i valori dell’esercizio in commento comparabili con quelli 
dell’esercizio precedente sono state effettuate, ove opportuno, riclassifiche nelle voci di dettaglio delle 
tabelle delle note esplicative.  

Stagionalità del business di riferimento 

I risultati economici del Gruppo in termini di ricavi e di costi possono risentire, seppur in maniera non 
significativa, del naturale avvicendamento delle stagioni e delle conseguenti condizioni climatiche. In 
particolare, nei periodi dell’anno caratterizzati da temperature più miti si riducono le quantità vendute 
di gas e nei periodi di chiusura per ferie degli stabilimenti industriali e degli uffici si riducono le quantità 
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vendute di energia elettrica, riduzione che nei periodi miti è in parte assorbita dalla maggior domanda 
di energia elettrica per uso domestico.  

Analogamente, l’attività di generazione di energia elettrica da fonti rinnovabili quali il vento può subire 
diminuzioni in funzione della minore ventosità che caratterizza il periodo primaverile e di inizio estate, 
mentre la produzione da fonti rinnovabili solari è più elevata nei mesi di maggiore insolazione. 

Tenuto conto dello scarso impatto economico di tali andamenti, non viene fornita l’informativa 
finanziaria aggiuntiva richiesta dallo IAS 34 par.21 relativa all’andamento dei sei mesi chiusi al 30 
giugno 2018. 
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INFORMATIVA SETTORIALE 

I settori operativi sono identificati dal management, coerentemente con il modello di gestione e 
controllo utilizzato, con i settori di business e con le aree geografiche nei quali il Gruppo opera: Power 
e Gas, con riferimento ai settori di business e Italia, Regno Unito e Romania per quanto attiene alle 
aree geografiche.  

Vengono di seguito riportati i risultati per linea di business, a confronto con quelli del corrispondente 
periodo dell’esercizio precedente: 

 

Informativa settoriale per settori di business 
30 giugno 2018 Power Gas Altre attività Totale 

Ricavi 708.785.622 119.700.306 5.522.896 834.008.824 

Costi diretti (649.524.412) (133.445.821) (968.963) (783.939.196) 
Investimenti 62.767.466 10.600.222 7.895.052 81.262.740 

     

30 giugno 2017 Power Gas Altre attività Totale 

Ricavi 403.216.903 28.284.078 6.302.504 437.803.485 
Costi diretti (374.848.794) (18.576.083) (781.619) (394.206.496) 

Investimenti 31.702.188 2.223.784 8.134.270 42.060.242 

 

Informativa settoriale per aree geografiche 
30 giugno 2018 Italia Regno Unito Romania Totale 

Ricavi da vendita e prestazioni di energia elettrica 657.673.869 51.005.146 106.607 708.785.622 

Ricavi da vendita gas 84.789.274 34.911.033 0 119.700.306 

Altri ricavi e proventi 4.732.793 0 790.103 5.522.896 

Acquisto energia elettrica e oneri connessi 622.024.592 27.499.821 0 649.524.412 

Acquisto gas elettrica e oneri connessi 78.650.846 54.858.506 0 133.509.352 
 

    

30 giugno 2017 Italia Regno Unito Romania Totale 

Ricavi da vendita e prestazioni di energia elettrica 399.644.055 3.421.486 151.362 403.216.903 

Ricavi da vendita gas 26.054.553 2.229.525 0 28.284.078 

Altri ricavi e proventi 5.992.727 0 309.777 6.302.504 

Acquisto energia elettrica e oneri connessi 373.477.752 1.371.042 0 374.848.794 

Acquisto gas elettrica e oneri connessi 18.629.521 465.690 0 19.095.211 

 

Le altre attività sono riferite principalmente al business immobiliare nonché al business dell’agenzia 
del lavoro e all’asilo nido. 

Non vi è una significativa concentrazione delle vendite del Gruppo. 
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Note esplicative alle voci di conto economico 

1. Ricavi delle vendite e delle prestazioni – euro 828.485.928 

I ricavi delle vendite e delle prestazioni si riferiscono quasi esclusivamente ai ricavi di vendita di 
energia elettrica e gas. Si riporta di seguito il dettaglio della voce. 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Vendita energia 335.060.381 140.064.646 194.995.735 139,2% 
Vendita energia GME 45.345.938 32.242.408 13.103.530 40,6% 

Ricavi energia interconnector 52.343.558 49.921.964 2.421.594 4,9% 
Rivalsa oneri dispacciamento 43.275.449 27.801.293 15.474.156 55,7% 

Rivalsa oneri trasporto  224.350.370 134.258.398 90.091.972 67,1% 
Ricavi sbilanciamento e CNA 3.363.864 12.535.385 (9.171.521) (73,2%) 

Ricavi CCC  973.319 4.230.697 (3.257.378) (77,0%) 
Spese commerciali EE 3.296.527 1.432.311 1.864.216 130,2% 

Rivalsa Oneri CMOR 773.638 728.152 45.486 6,2% 
Ricavi intercompany energia 2.578 1.649 929 56,3% 

Ricavi da vendita e prestazioni di energia elettrica 708.785.622 403.216.903 305.568.719 75,8% 

Vendita gas 96.898.593 20.584.283 76.314.310 370,7% 
Vendita gas GME 2.406.254 382.051 2.024.203 529,8% 

Rivalsa oneri trasporto gas 5.378.630 1.580.034 3.798.596 240,4% 
Rivalsa oneri vettoriamento gas 10.769.067 3.034.145 7.734.922 254,9% 

Ricavi sbilanciamento gas 2.665.139 1.274.549 1.390.590 109,1% 
Altri proventi gas 86.856 83.161 3.695 4,4% 

Spese commerciali GAS 1.495.487 1.345.531 149.956 11,1% 
Ricavi intercompany gas 280 324 (44) (13,6%) 

Ricavi da vendita gas 119.700.306 28.284.078 91.416.228 323,2% 

Totale 828.485.928 431.500.981 396.984.947 92,0% 

Nel complesso, rispetto al precedente esercizio, sia i ricavi per la vendita dell’energia che quelli relativi 
alla cessione del gas registrano un incremento come conseguenza dell’acquisizione dei rami 
d’azienda Tradeinv e Energrid alla fine del precedente esercizio e del lancio delle attività di vendita nel 
mercato UK. Per ulteriori dettagli si rinvia a quanto riportato nella Relazione sulla Gestione. 

2. Altri ricavi e proventi – euro 5.522.896 

Gli altri ricavi e proventi si compongono come segue: 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Ricavi da tariffa incentivante 457.137 508.647 (51.510) (10,1%) 

Contributi in c/esercizio 1.833.585 1.888.150 (54.565) (2,9%) 
Rimborsi spese 47 2.007 (1.960) (97,7%) 

Indennizzi da fornitori 494.660 324.856 169.804 52,3% 
Ricavi da penalità contrattuali e rimborsi 1.358.375 2.737.402 (1.379.027) (50,4%) 

Ricavi da certificati verdi 790.103 309.777 480.326 155,1% 

Rivalsa spese e oneri 26.550 46.746 (20.196) (43,2%) 
Fitti attivi 49.296 49.200 96 0,2% 

Prestazioni di servizi 418.780 350.281 68.499 19,6% 

Altri ricavi intercompany 1.630 1.520 110 7,2% 

Altri proventi  92.733 83.918 8.815 10,5% 

Totale 5.522.896 6.302.504 (779.608) (12,4%) 
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La voce registra un andamento sostanzialmente in linea rispetto al precedente periodo. 
I contributi in conto esercizio sono connessi alle forme di incentivazione di cui alcune società del 
Gruppo beneficiano sugli impianti di produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili. 

3. Acquisto energia elettrica e gas – euro 783.939.196 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Acquisto energia elettrica 363.344.750 206.070.037 157.274.713 76,3% 

Oneri trasporto energia 213.506.243 115.196.157 98.310.086 85,3% 

Oneri di dispacciamento 41.208.062 27.509.878 13.698.184 49,8% 
Costi sbilanciamento e CNA EE 2.660.717 5.379.344 (2.718.627) (50,5%) 

Oneri CCC 534.360 2.349.485 (1.815.125) (77,3%) 
Costi energia GME 25.582.286 17.079.434 8.502.852 49,8% 

Costi servizi GME 122.092 76.455 45.637 59,7% 
Corrispettivi CTS 1.790.009 752.934 1.037.075 137,7% 

Oneri CMOR 775.893 435.070 340.823 78,3% 

Acquisto energia elettrica e oneri connessi 649.524.412 374.848.794 274.675.618 73,3% 

Acquisto gas 114.183.339 13.911.868 100.271.471 720,8% 

Costi sbilanciamento gas 1.259.042 345.547 913.495 264,4% 
Oneri trasporto gas 6.585.451 1.682.294 4.903.157 291,5% 

Oneri vettoriamento gas 11.317.436 3.032.440 8.284.996 273,2% 
Acquisto gas GME 164.084 123.062 41.022 33,3% 

Acquisto gas e oneri connessi 133.509.352 19.095.211 114.414.141 599,2% 

Acquisto biomasse 936.639 744.617 192.022 25,8% 

Acquisti diversi 217.310 36.677 180.633 492,5% 

Materiale di consumo 32.324 37.002 (4.678) (12,6%) 

Rimanenze (280.841) (555.805) 274.964 (49,5%) 

Totale  783.939.196 394.206.496 389.732.700 98,9% 

I costi per acquisto di energia elettrica e gas registrano nell’esercizio in commento un incremento 
rispetto al precedente esercizio, correlato con l’aumento nei ricavi delle vendite e delle prestazioni. Per 
ulteriori dettagli si rinvia a quanto riportato nella Relazione sulla Gestione. 

Si fa presente che i costi relativi all’acquisto di energia elettrica e gas comprendono i proventi correlati 
a strumenti finanziari derivati, rispettivamente per euro 21.854.618 e euro 1.801.970.  

4. Costi per servizi e materiali – euro 19.071.845 

I costi per servizi e materiali risultano composti come segue. 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Altri costi per servizi 2.466.348 1.941.887 524.461 27,0% 

Consulenze tecniche 527.839 618.688 (90.849) (14,7%) 

Consulenze legali e fiscali 642.927 1.216.128 (573.201) (47,1%) 

Assicurazioni 49.667 59.320 (9.653) (16,3%) 

Consulenze varie 276.874 163.506 113.368 69,3% 

Compensi a revisori 130.329 81.753 48.576 59,4% 

Consulenze finanziarie 13.406 232.294 (218.888) (94,2%) 

Pubblicità e propaganda 1.768.277 1.313.866 454.411 34,6% 

Utenze 93.858 56.814 37.044 65,2% 

Conduzione impianto 71.512 85.448 (13.936) (16,3%) 

Postali e telefoniche 908.510 686.269 222.241 32,4% 

Cancelleria e Stampati 144.577 98.433 46.144 46,9% 
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  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Assistenza hardware e software 1.577.629 767.163 810.466 105,6% 

Oneri finanziari 464.220 270.622 193.598 71,5% 

Compensi a sindaci 38.700 36.960 1.740 4,7% 

Compensi ODV 15.600 15.600 0 0,0% 

Commissioni su Factoring 797.461 371.984 425.477 114,4% 

Oneri su fidejussioni 1.666.738 1.114.164 552.574 49,6% 

Provvigioni passive 2.322.307 6.564.540 (4.242.233) (64,6%) 

Spese prestazioni call center 1.428.865 1.070.034 358.831 33,5% 

Spese di rappresentanza 79.203 227.433 (148.230) (65,2%) 

Assicurazione crediti 277.367 197.802 79.565 40,2% 

Spese di gestione e recupero crediti 342.403 434.310 (91.907) (21,2%) 

Trasporto e Magazzinaggio 58.488 39.339 19.149 48,7% 

Manutenzioni e riparazioni 170.477 306.226 (135.749) (44,3%) 

Trading Fees & Subscriptions 64.629 113.292 (48.663) (43,0%) 

Fitti passivi e oneri connessi 1.131.956 818.334 313.622 38,3% 

Noleggio autovetture 267.086 174.225 92.861 53,3% 

Noleggio Attrezzature 187.025 159.626 27.399 17,2% 

Manutenzioni e riparazioni su beni di terzi 54.158 125.798 (71.640) (56,9%) 

Licenze d'uso SW 1.029.685 429.555 600.130 139,7% 

Canoni e oneri di leasing 102 901 (799) (88,7%) 

Diritti di superficie e di servitù 3.622 3.622 0 0,0% 
 19.071.845 19.795.936 (724.091) (3,7%) 

La voce registra un decremento rispetto al periodo precedente dovuto principalmente ai minori costi 
per provvigioni che in base al nuovo standard internazionale IFRS 15 sono stati capitalizzati in quanto 
definiti come costi incrementali per l’ottenimento del contratto. 
Il decremento è in parte compensato dai maggiori costi di assistenza hardware e software e di licenze 
d’uso software delle società operanti nel mercato inglese e da altre voci di costo della società 
controllante. 

5. Costo del personale – euro 13.301.870 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Salari e Stipendi 9.164.337 5.421.408 3.742.929 69,0% 

Compensi amministratori 395.500 465.000 (69.500) (14,9%) 

Oneri sociali 1.834.269 1.186.088 648.181 54,6% 

Oneri sociali amministratori e collaboratori 49.266 43.838 5.428 12,4% 

Trattamento di fine rapporto 510.489 312.903 197.586 63,1% 

Costo lavoro interinale 24.726 0 24.726 ns 

Altri costi del personale 1.323.283 940.951 382.332 40,6% 

Totale 13.301.870 8.370.188 4.931.682 58,9% 

L’incremento del costo del personale riflette l’aumento del numero dei dipendenti di cui il Gruppo si 
avvale per lo svolgimento dell’attività aziendale, che alla data della presente Relazione, si attesta in 
media a n. 328 unità (203 unità al 30.06.2017), divisi nelle seguenti categorie: 

 dirigenti, in media 17; 
 quadri, in media 42; 
 impiegati, in media 266; 
 operai in media 3. 
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L’incremento è dovuto sia alle acquisizioni effettuate nell’anno 2017 che allo sviluppo delle attività in 
UK. 
Gli altri costi per il personale comprendono spese accessorie quali quelle relative all’asilo nido 
aziendale, alla ricerca e formazione del personale, all’acquisto dei buoni pasto, alle spettanze del 
medico aziendale per le visite mediche obbligatorie nonché alla gestione delle autovetture concesse 
al personale quale benefit aziendale.  

6. Ammortamenti e perdite di valore - euro 12.033.126 

La voce presenta la seguente composizione.  
  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Ammortamenti e Impairment delle attività immateriali 6.583.789 256.737 6.327.052 ns 
Ammortamenti e Impairment degli imm.ni impianti e macchinari 1.620.731 2.394.896 (774.165) (32,3%) 

Ammortamenti degli investimenti immobiliari 119.115 120.103 (988) (0,8%) 
Impairment dei crediti commerciali 3.709.491 3.106.014 603.477 19,4% 

Impairment delle altre attività 0 26.490 (26.490) (100,0%) 

Totale 12.033.126 5.904.239 6.128.887 103,8% 

La voce relativa all’ammortamento delle attività immateriali e degli impianti e macchinari deriva dal 
sistematico processo di ammortamento di dette attività in base alla stimata vita utile del Gruppo. La 
voce risulta incrementata principalmente per effetto dell’ammortamento dei marchi e delle altre 
immobilizzazioni immateriali relativi alle acquisizioni societarie avvenute nel corso del precedente 
esercizio e per effetto dell’applicazione del nuovo standard internazionale IFRS 15, la cui attuazione 
ha portato ad un incremento delle immobilizzazioni immateriali e del conseguente ammortamento. 
L’importo di euro 3.709.491 si riferisce all’impairment dei crediti in portafoglio effettuato dal Gruppo nel 
corso del periodo in commento ed è relativo esclusivamente all’accantonamento effettuato a seguito 
della valutazione dei crediti in portafoglio che presentano caratteristiche analoghe (cluster, unpaid 
ratio ecc), in linea con le policy del Gruppo. 

7. Accantonamenti – 626.000 

La voce presenta la seguente composizione. 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Accantonamento a fondo oneri 626.000 0 626.000 ns 

Totale 626.000 0 626.000 ns 

L’accantonamento si riferisce per euro 625.000 alla causa con Alpiq, già oggetto di commento nella 
Relazione consolidata di Green Network S.p.A. al 31 dicembre 2017, a seguito dell’esito sfavorevole 
del lodo arbitrale e per euro 1.000 all'accantonamento dell'onere di competenza in relazione allo 
smantellamento degli impianti fotovoltaici realizzati da parte della società controllata Solcap Green 
S.r.l.. 

8. Altri costi operativi – euro 1.288.701 

La voce presenta la seguente composizione. 
  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Imposte e tasse 387.233 207.721 179.512 86,4% 
Quote associative 39.888 62.072 (22.184) (35,7%) 
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  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Sanzioni, multe e ammende 582.752 298.863 283.889 95,0% 
Contributo Autorità Antitrust 0 30.091 (30.091) (100,0%) 

Oneri diversi 278.828 210.551 68.277 32,4% 

Totale 1.288.701 809.298 479.403 59,2% 

La voce presenta un incremento rispetto ai valori comparativi come conseguenza dell’aumento dei 
costi connessi a imposte/tasse e da multe e ammende comminate al Gruppo nel corso dell’esercizio 
in commento. 

9. Proventi (oneri) finanziari da strumenti finanziari valutati al fair value – euro 
10 

L’importo di euro 10 rappresenta la differenza tra il fair value registrato in bilancio e il valore derivante 
dalla cessione di alcuni certificati di deposito avvenuta nel corso del semestre in commento. 

10. Risultato netto della cessione di attività operative correnti e non correnti – 
euro 1.209 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Partecipazione Green Hydro 2 S.r.l 0 (7.147) 7.147 (100,0%) 
Credito per finanziamenti Green Hydro 1 S.r.l. 0 (15.000) 15.000 (100,0%) 

Plusvalenze patrimoniale da alienazioni 1.209 0 1.209 ns 

Totale 1.209 (22.147) 23.356 (105.5%) 

La voce comprende euro 1.209 relativi a plusvalenze derivanti dall’alienazione di elementi patrimoniali. 

11. Proventi finanziari – euro 961.977 

La voce presenta la seguente composizione. 
  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Plusvalenze su partecipazioni 0 0 0 ns 
Proventi da partecipazioni in altre imprese 27.911 15.000 12.911 86,1% 

Proventi da partecipazioni  27.911 15.000 12.911 86,1% 

Interessi su finanziamenti verso collegate 14.393 13.550 843 6,2% 
Interessi su titoli 10.450 14.571 (4.121) (28,3%) 

Interessi attivi da clienti 1.096.773 287.156 809.617 281,9% 
Interessi attivi c/c 23.406 1.056 22.350 ns 

Altri proventi finanziari 2.999 3.899 (900) (23,1%) 

Proventi finanziari 1.148.021 320.232 827.789 258,5% 

Utili e perdite su cambi (213.955) 153.792 (367.747) (239,1%) 

Totale 961.977 489.024 472.953 96,7% 

I proventi finanziari al 30 giugno 2018 presentano un generale aumento rispetto al saldo del 
precedente periodo come conseguenza di maggiori interessi attivi da clienti imputabili principalmente 
ai clienti del ramo Energrid acquisito nel corso del precedente esercizio. 
I proventi da partecipazioni in altre imprese fanno riferimento ai dividendi incassati dalla Italpower 
Energia S.r.l.. 
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12. Oneri finanziari – euro 3.691.221 

Di seguito si riporta la composizione della voce. 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Interessi passivi bancari 538.129 351.542 186.587 53,1% 

Interessi passivi su mutui e finanziamenti 498.692 300.641 198.051 65,9% 
Interessi pass. su factoring 587.953 274.230 313.723 114,4% 

Interessi passivi verso altri finanziatori 637.906 945.029 (307.123) (32,5%) 
Interessi passivi e oneri su leasing 38.652 34.160 4.492 13,1% 

Corrispettivo accesso Rating crediti 705.100 351.217 353.883 100,8% 
Interessi e oneri diversi 510.840 493.274 17.566 3,6% 

Interessi su accordi conciliativi 1.973 1.153 820 71,1% 
Interessi passivi su finanziamenti soci 54.362 96.889 (42.527) (43,9%) 

Interessi passivi su ravvedimento operoso 629 349 280 80,2% 

Attualizzazione certificati verdi 30.101 457.763 (427.662) (93,4%) 

Altri oneri finanziari 86.884 178.093 (91.209) (51,2%) 

Totale 3.691.221 3.484.340 206.881 5,9% 

La voce risulta essere sostanzialmente in linea rispetto all’esercizio precedente; nello specifico si è 
assistito ad un incremento degli interessi passivi su factoring e degli oneri per corrispettivi di accesso 
al rating creditizio, previsto come garanzia ai distributori per il trasporto di energia elettrica in luogo di 
fideiussioni o depositi cauzionali, e ad una riduzione degli interessi verso altri finanziatori e dei costi 
per l’attualizzazione dei certificati verdi sull’impianto fotovoltaico in Romania. 

13. Quota di proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni valutate con l’equity 
method – euro 27.532 

  30.06.2018 30.06.2017 Variazione Variazione % 

Solergys 24.736 82.138 (57.402) (69,9%) 
Converge 0 627 (627) (100,0%) 

US Boreale 8.010 (1.365) 9.374 (687,0%) 
JMS (5.214) (75.692) 70.478 (93,1%) 

Totale 27.532 5.708 21.824 382,3% 

La voce accoglie i proventi (oneri) derivanti dalla valutazione con l’equity method delle partecipazioni 
in imprese collegate e Joint Venture. 

14. Imposte – euro 362.245 

Alla data della presente Relazione, le imposte ammontano ad euro 378.038 e sono la sommatoria delle 
imposte risultanti dai bilanci delle singole società calcolate in conformità allo IAS 34. Tale importo, in 
particolare, è così composto: 

 euro 3.084.149 relativo alle imposte correnti IRES e IRAP; 

 euro (1.001.541) di imposte relative ad esercizi precedenti; 

 euro (1.712.745) di imposte anticipate e differite; 

 euro (7.619) di proventi da adesione al consolidato fiscale. 
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Note esplicative alle voci della situazione patrimoniale - finanziaria 

15. Attività immateriali – euro 41.589.756 

Le attività immateriali presentano un valore netto contabile pari a euro 41.589.756 e possono essere 
rappresentate come segue: 

  Licenze software Marchi 
Altre immobilizzazioni 

immateriali 
Totale 

Valori iniziali al 31 dicembre 2017 2.406.956 8.378.372 12.854.587 23.639.915 
- effetto applicazione nuovi principi                  
al 1 gennaio 2018 

0 0 11.882.844 11.882.844 

Variazioni al 30 giugno 2018      
- acquisti 811.024 9.151 13.300 833.475 
- alienazioni 0 0 0 0 
- altre rettifiche da acquisizione (544.025) 0 0 (544.025) 
- ammortamenti (448.301) (415.928) (5.719.560) (6.583.789) 
- altre variazioni 0 0 12.361.336 12.361.336 
- svalutazioni 0 0 0 0 
Totale variazioni  (181.302) (406.777) 6.655.076 6.066.997 
Valori al 30 giugno 2018 2.225.654 7.971.595 31.392.507 41.589.756 
Costo storico 8.848.534 8.391.274 37.262.621 54.502.429 
F.do amm. al 31 dicembre 2017 (5.630.554) (3.751) (150.554) (5.784.859) 
Altre rettifiche da acquisizione (544.025) 0 0 (544.025) 
Ammortam. di periodo (448.301) (415.928) (5.719.560) (6.583.789) 
F.do amm. al 30 giugno 2018 (6.622.880) (419.679) (5.870.114) (12.912.673) 
Valori al 30 giugno 2018 2.225.654 7.971.595 31.392.507 41.589.756 

Nel corso del semestre in commento la voce, al netto dell’effetto dovuto all’applicazione dei nuovi 
principi al 1 gennaio 2018, presenta una variazione pari ad euro 6.066.997 dovuta principalmente ai 
costi per agenti i quali sono stati capitalizzati in quanto definiti come costi incrementali per 
l’ottenimento dei contratti e il cui ammortamento avviene in coerenza con la stima dei rinnovi attesi 
così come definito dal nuovo IFRS 15. 

Gli acquisti effettuati dall’inizio dell’anno, pari ad euro 833.475, sono relativi in via principale all’acquisto 
di nuovi software e licenze di fatturazione e gestione delle partite di energia e di gas per il mercato 
inglese e dell’attività di vendita di energia elettrica sul mercato inglese. 

Le altre rettifiche da acquisizione, pari ad euro 544.025, si riferiscono all’adeguamento al fair value dei 
software assorbiti in seguito all’acquisto del ramo d’azienda della società Energia e Territorio S.p.A., 
avvenuto nel corso del semestre in commento. 

Le variazioni in diminuzione sono dovute al processo di ammortamento in corso calcolato in base alla 
relativa vita utile. 

16. Avviamento – euro 26.504.123 

Il valore di euro 26.504.123 si riferisce al maggior valore delle acquisizioni sui rami d’azienda avvenute 
nel corso del precedente esercizio non attribuibile agli altri elementi patrimoniali.  
La stima del valore recuperabile della CGU, è stata determinata sulla base di criteri improntati alla 
prudenza e nel rispetto dei dettami dei princìpi contabili di riferimento (IAS 36) nonché in coerenza 
con la prassi valutativa in ambito IFRS.  
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La valutazione della CGU a cui è allocato l’avviamento è effettuata annualmente ovvero qualora le 
circostanze indichino che il valore contabile possa non essere recuperato. Il test è stato effettuato al 
31 dicembre 2017 sulla base dell’attualizzazione dei flussi finanziari operativi (DCF Model) estrapolati 
dai piani economico-patrimoniali per un periodo di riferimento dal 2018 al 2022. Le assunzioni chiave 
applicate per determinare il valore d’uso della CGU sono riportate nel Bilancio consolidato al 31 
dicembre 2017. Si sottolinea che non sono stati rilevati impairment indicator. 

17. Immobili, impianti e macchinari – euro 31.777.932 

La voce accoglie il valore degli immobili strumentali di proprietà del Gruppo e può essere così 
dettagliata.  

 
Terreni e 
fabbricati 

Impianti e 
macchinari 

Attrezzature 
industriali e 
commerciali 

Altri beni Totale 

Valori iniziali al 31 dicembre 2017 1.087.739 27.126.733 161.629 3.593.584 31.969.685 
Variazioni al 30 giugno 2018       
- acquisti 0 31.721 112.408 1.312.368 1.456.497 
- alienazioni 0 0 (25.068) (2.451) (27.519) 
- altre rettifiche da acquisizione 0 0 0 0 0 
- ammortamenti (6.978) (1.145.966) (117.376) (350.411) (1.620.731) 
- riclassifiche 0 0 0 0 0 
- Altri movimenti 0 0 0 0 0 
Totale variazioni  (6.978) (1.114.245) (30.036) 959.506 (191.753) 
Valori al 30 giugno 2018 1.080.761 26.012.488 131.593 4.553.090 31.777.932 
Costo storico 1.151.051 38.282.454 297.237 13.377.664 53.108.406 
F.do amm. al 31 dicembre 2017 (63.312) (11.124.000) (48.268) (8.474.163) (19.709.743) 
Altre rettifiche da acquisizione 0 0 0 0 0 
Altre variazioni 0 0 0 0 0 
Ammortam. di periodo (6.978) (1.145.966) (117.376) (350.411) (1.620.731) 
F.do amm. al 30 giugno 2018 (70.290) (12.269.966) (165.644) (8.824.574) (21.330.474) 
- riclassifiche  0 0 0 0 0 
Valori al 30 giugno 2018 1.080.761 26.012.488 131.593 4.553.090 31.777.932 

In generale la voce presenta una variazione in diminuzione di euro 191.753 dovuta principalmente al 
processo sistematico di ammortamento in corso, compensata in parte con gli acquisti avvenuti 
nell’anno. Tali incrementi, pari ad euro 1.456.497, sono primariamente dovuti alle migliorie sul 
fabbricato in locazione da parte delle controllate in UK, in virtù dell’imminente trasferimento di sede. 

La voce relativa agli impianti e macchinari, che presenta un valore netto contabile pari ad euro 
26.012.488, comprende in via principale il valore degli impianti di produzione di energia elettrica da 
fonti rinnovabile. Si riporta di seguito il dettaglio della voce. 

  
Valore al 

31.12.2017 
Acquisti Ammortamenti 30.06.2018 

Impianto Biomassa Avigliano Umbro 4.912.049 0 (243.850) 4.668.199 
Impianti fotovoltaici Sirone 2.806.143 0 (101.061) 2.705.082 
Impianti fotovoltaici Bosisio 2.648.806 23.260 (89.868) 2.582.198 
Parco fotovoltaico in Romania 10.357.542 0 (370.606) 9.986.936 
Impianto eolico Sant'Agata di Puglia 1.857.983 0 (57.500) 1.800.483 
Impianto biomassa Lanciano 3.984.004 8.461 (219.512) 3.772.953 
Altri impianti 560.206 0 (63.569) 496.637 

Totale  27.126.733 31.721 (1.145.966) 26.012.488 
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Si fa presente che l’impianto di produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili (eolico) situato in 
località Palombara, comune di Sant’Agata di Puglia (FG), il cui valore netto contabile è pari ad euro 
1.800.483 è oggetto di un contratto di locazione finanziaria di anni 12 stipulato dal Gruppo con la 
società Alba Leasing S.p.A. del tipo “immobiliare costruito” le cui caratteristiche sono di seguito 
riportate. 

Caratteristiche 

Data di stipula 18/06/2013 Maxi canone iniziale anticipato 690.000 

Corrispettivo complessivo 2.833.305 Canoni mensili 14.988 

Opzione di acquisto 23.000 Tasso leasing 5,17% 

Durata in anni 12 
Indicizzazione 

Indice P31 Euribor 365 
3m puntuale Numero rate 144 

  
Infine, si fa presente che gli oneri di smantellamento e di rimozione che verranno sostenuti in relazione 
agli impianti di produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili sono stati stimati in base a quanto 
previsto dagli accordi contrattuali in essere in relazione agli impianti fotovoltaici di Sirone e Bosisio. 
La voce relativa agli altri beni può essere rappresentata come segue:  

  

  
Valore al 

31.12.2017 
Acquisti Alienazioni 

Ammortamenti/ 
svalutazioni 

30.06.2018 

- Mobili e arredi ufficio 829.191 13.469 0 (161.528) 681.132 
- Mobili e arredi non ammortizzati 653.427 51.233 0 0 704.660 
- Telefoni cellulari 6.289 5.626 0 (2.204) 9.711 
- Attrezzature  13.746 0 0 (2.326) 11.420 
- Autovetture 44.959 0 (2.451) (10.148) 32.360 
- Macchine elettroniche d’ufficio e per 
certificazione energetica 

750.935 425 0 (132.188) 619.172 

- Lavori su beni di terzi 1.295.038 1.241.615 0 (42.017) 2.494.636 
Totale  3.593.584 1.312.368 (2.451) (350.411) 4.553.090 

La voce ha registrato un incremento netto di euro 959.506 dovuto principalmente alle migliorie 
effettuate dalle controllate UK sui fabbricati presso i quali, come in precedenza indicato, saranno 
trasferite le sedi di entrambe le società. 

Per il finanziamento presso la sede di Gruppo dei mobili, impianti e attrezzature, pari ad euro 2.000.000, 
è stato sottoscritto un contratto di leasing con Alba Leasing S.p.A. di cui si riportano di seguito le 
principali caratteristiche. 

Contratto 01098378/001 Alba Leasing S.p.A.  

Costo presunto 2.000.000,00 Corrispettivo totale 2.050.778,45 
Mesi 60 Tasso 2,11% 

Canone anticipato 700.000 Riscatto 20.000,00 
Canone periodico 22.894,55 Istruttoria 300,00 

Mesi canoni 59 Indicizzazione Euribor 3M puntuale 
Rata mensile 22.895 Rate annuali anticipate 274.735 

18. Investimenti immobiliari – euro 7.895.052 

La voce accoglie il valore degli immobili di proprietà del Gruppo, detenuti con finalità di investimento. 

  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Immobile Terracina – San Felice 1.701.463 1.713.423 (11.960) 
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Immobile Terni - Via Bramante 134.135 136.395 (2.260) 
Immobile Roma - Paisiello  5.292.220 5.382.230 (90.010) 

Immobile Roma - Via Cavalieri 767.234 782.119 (14.885) 

  7.895.052 8.014.167 (119.115) 

Di seguito si riportano, per ciascun cespite, le informazioni richieste dallo IAS 40 in termini patrimoniali. 

 Terreno 
Costo 
storico 

F.do amm.to 
2017 

VNC 
2017 

Variazioni 
esercizio 

Amm.to 
30.06.2018 

F.do amm.to 
30.06.2018 

VNC 
30.06.2018 

Roma - Paisiello 1 677.845 4.415.400 (1.198.873) 3.894.372                    -    65.687 (1.264.560) 3.828.685 
Roma - Cavalieri 0 1.000.572 (218.453) 782.119                    -    14.885 (233.339) 767.234 
Terni 37.074 151.996 (52.674) 136.395                    -    2.260 (54.935) 134.135 
Terracina 178.000 1.607.773 (72.350) 1.713.423                    -    11.960 (84.310) 1.701.463 
Roma - Paisiello 3 -4 0 1.635.009 (147.151) 1.487.858                    -    24.324 (171.474) 1.463.534 

 892.919 8.810.750 (1.689.501) 8.014.167 
 

119.115 (1.808.617) 7.895.052 

 

In relazione agli immobili in commento, si riportano nella tabella che segue, le informazioni richieste 
dallo IAS 40. 

Descrizione 30.06.2018 

Fitti attivi 49.296 
Costi per utenze (5.925) 

Costi di manutenzione  (18.897) 

Costi di assicurazione (752) 
Imposta di registro (364) 
Imposte e tasse immobili (IMU, 
TASI, TARI) 

(17.428) 

Totale 5.930 

19. Partecipazioni – euro 1.004.741 

La voce comprende il valore delle partecipazioni detenute dalla società in imprese collegate e joint 
venture e alle partecipazioni in altre imprese come di seguito dettagliato.  

  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Partecipazioni in imprese controllate 0 10.000 (10.000) 
Partecipazioni in imprese collegate 994.741 967.209 27.532 

Partecipazioni in altre imprese 10.000 10.000 0 

Totale 1.004.741 987.209 17.532 

La variazione di euro 10.000 nelle partecipazioni in imprese controllate si riferisce alla partecipazione 
detenuta dalla controllata diretta Green Network UK Plc nella società Green Network Power & Gas Ltd 
che è stata estinta nel mese di gennaio 2018. 

Le variazioni relative alle partecipazioni in imprese collegate derivano dalla valutazione delle stesse 
con il metodo del patrimonio netto (equity method). Come già descritto in precedenza si segnala che 
per la società Solergys S.p.A. la valutazione è stata effettuata sulla base dei valori contabili della 
partecipata al 30.06.2018. Per quanto riguarda la collegata US Boreale S.r.l. e la joint venture JMS S.r.l. 
la valutazione ha tenuto conto del bilancio al 31.12.2017. 

Di seguito si riportano i dettagli delle singole società: 
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Società Sede Legale 
Capitale 
Sociale 

Patrimonio 
Netto 

Risultato 
d'esercizio/periodo 

% di 
partecip. 

Valore di 
Bilancio 

Sòlergys S.p.A. Roma 120.000 705.268 50.480 49,00% 345.581 
US Boreale S.r.L.  Roma 10.200 1.160.377 24.030 33,33% 386.754 
JMS S.r.l.  Brescia 50.000 524.811 (17.727) 50,00% 262.406 

 

Infine, il valore di euro 10.000 relativo alle partecipazioni in altre imprese è relativo alla partecipazione 
che il Gruppo detiene nella società Italpower Energia S.r.l. per la quale è stato contabilizzato un 
dividendo di euro 27.911. 

20. Crediti verso controllanti, controllate e collegate – euro 4.845.783 

La voce comprende i crediti non correnti che il Gruppo vanta nei confronti delle imprese controllanti, 
controllate e collegate. 

  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Crediti verso imprese controllate 111.083 111.083 0 

di cui per finanziamenti 111.083 111.083 0 
di cui altri crediti 0 0 0 

Crediti verso imprese collegate 1.430.085 1.430.085 0 

di cui per finanziamenti 1.430.085 1.430.085 0 

di cui altri crediti 0 0 0 

Crediti verso imprese controllanti 3.304.615 3.304.614 1 
di cui per finanziamenti 3.286.037 3.286.037 0 

di cui altri crediti 18.578 18.577 1 

Totale 4.845.783 4.845.782 1 

I crediti verso imprese controllate pari ad euro 111.083 fanno riferimento ai crediti per finanziamenti 
concessi dalla consolidante alla controllata diretta Green Wind 1 S.r.l. che ai fini della presente 
Relazione non è stata consolidata. 

I crediti verso imprese collegate fanno riferimento ai finanziamenti erogati alla società Solèrgys S.p.A. 
e alla società US Boreale S.r.l. come di seguito rappresentato. 

Controparte Finanziamento 31/12/2017 Incrementi Decrementi Svalutazioni 30/06/2018 
Solèrgys S.p.A. Fruttifero        1.420.085  0 0 0 1.420.085 
US Boreale Infruttifero               10.000  0 0 0 10.000 

Il finanziamento fruttifero di interessi ha portato alla rilevazione a conto economico di interessi attivi 
pari ad euro 13.375.  

I crediti verso imprese controllanti fanno riferimento ai crediti per finanziamenti concessi dalla 
consolidante alla SC Holding S.r.l. nonché per euro 18.578 a crediti connessi al consolidato fiscale. 

21. Attività per imposte anticipate – euro 12.720.311 

La voce comprende imposte anticipate che risultano recuperabili in successivi esercizi sulla base dei 
piani previsionali elaborati dal management. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Attività per imposte anticipate 12.720.311 8.585.325 4.134.986 

Totale 12.720.311 8.585.325 4.134.986 

Nel dettaglio, la movimentazione delle attività per imposte anticipate nel corso del periodo in 
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commento è la seguente: 

 
Crediti per imposte 

anticipate 

Saldo iniziale  8.585.325 

Accantonamento dell'esercizio 4.317.972 

Utilizzi dell'esercizio (182.986) 

Saldo al 30 giugno 2018 12.720.311 

Si riporta di seguito il dettaglio dei suddetti crediti. 

  30.06.2018 

Imposte anticipate su differenze su ammortamento civile e fiscale impianti fotovoltaici 123.842 

Imposte anticipate su interessi passivi  1.018.674 

Imposte anticipate sui marchi 157.784 

Imposte anticipate su spese pubblicità 380.640 

Imposte anticipate da prima applicazione principi IAS/IFRS 1.244.173 
Imposte anticipate da riserve da rivalutazione derivati e da altre attività finanziarie 1.172.439 

Imposte anticipate da adeguamento IAS/IFRS (593.203) 

Imposte anticipate su riserva valutazione derivati 743.559 

Imposte anticipate su fondo svalutazione crediti non dedotto 2.986.962 
Imposte anticipate su fondo rischi 19.200 

Imposte anticipate su avviamento ex GN L&G 611.365 
Imposte anticipate da perdite fiscali 4.880.953 

Imposte anticipate su svalutazione immobilizzazioni 16.904 
Imposte anticipate per adeguamento per nuova aliquota IRES 24% (42.981) 

Totale 12.720.311 

22. Crediti tributari – euro 5.006.691 

La voce si compone come segue. 

  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Crediti per UTF 800.297 877.938 (77.641) 
Crediti per IVA 3.991.313 3.991.313 0 

Crediti per contenzioso tributario 120.370 120.370 0 
Crediti per richieste rimborso 51.276 51.276 0 

Altri crediti tributari otre 43.435 43.435 0 

Totale 5.006.691 5.084.332 (77.641) 

La voce si compone in via principale dei crediti per imposte UTF per euro 800.297, dei crediti IVA che 
verranno recuperati mediante l’emissione di apposita nota di credito al termine delle procedure 
concorsuali che interessano alcuni clienti della società e per euro 120.370 dei crediti derivanti da un 
contenzioso tributario in essere con l’Amministrazione Finanziaria in relazione al pagamento di una 
cartella esattoriale. 
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23. Altre attività non correnti – euro 5.631.329 

Il saldo della voce si compone come segue. 
  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Crediti per depositi cauzionali 2.207.327 8.215.979 (6.008.652) 
Crediti per contributi L. 388/2000  100.000 100.000 0 

Certificati verdi 3.324.002 2.933.443 390.559 

Altri crediti 0 1.443.652 (1.443.652) 

Totale 5.631.329 12.693.074 (7.061.745) 

La voce si compone, in via prevalente, da crediti per depositi cauzionali prestati per lo svolgimento 
dell’attività sociale, la cui diminuzione è imputabile al decremento dei depositi cauzionali del ramo 
Energrid acquisito nel corso nel corso del precedente esercizio, e da crediti per certificati verdi 
maturati alla data della presente Relazione dal parco fotovoltaico romeno. Tali certificati, in base a 
quanto previsto dalla normativa romena, sono incassabili in quota parte a partire dall’anno 2025 e 
sono stati attualizzati ad un tasso del 1,75%. 
Gli altri crediti non correnti che alla fine del precedente esercizio comprendevano principalmente la 
parte dei risconti attivi relativi alle provvigioni di competenza di esercizi successivi al 31 dicembre 2017 
sono stati riclassificati tra le altre immobilizzazioni immateriali in base a quanto previsto dal nuovo 
principio IFRS 15. 

24. Rimanenze – euro 2.755.884 
 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Rimanenze di prodotti finiti e di merci 2.326.229 1.801.933 524.296 

Materie prime sussidiarie e di consumo 429.655 673.110 (243.455) 

Totale 2.755.884 2.475.043 280.841 

Il valore di euro 2.326.229 relativo alle rimanenze di prodotti finiti e di merci fa riferimento al valore del 
gas stoccato alla data della presente Relazione in appositi siti e non ancora venduto. La valorizzazione 
di detta rimanenza è avvenuta con il criterio del costo medio ponderato. 
Il valore di euro 429.655 è relativo alla valorizzazione, con il criterio del costo medio ponderato, delle 
giacenze di magazzino di materie prime sussidiarie e di consumo propedeutiche al funzionamento 
dell’impianto di Avigliano Umbro e di Lanciano, pari rispettivamente ad euro 24.600 e ad euro 405.055. 

25. Crediti commerciali – euro 443.412.656 

Di seguito il dettaglio della voce. 
 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Crediti verso clienti 289.126.973 244.213.091 44.913.882 

Fondo svalutazione Crediti (37.227.176) (32.565.339) (4.661.837) 

Clienti per fatture da emettere 181.576.887 162.883.432 18.693.455 
Note di credito da emettere (13.522.185) (13.142.808) (379.377) 

Banca s.b.f. 23.458.157 33.311.259 (9.853.102) 

Totale 443.412.656 394.699.635 48.713.021 

I crediti sono stati rettificati al fine di tenere conto delle perdite di valore a seguito di impairment test 
svolto conformemente a quanto previsto dai principi contabili internazionali (IFRS 9). Si riporta di 
seguito il dettaglio della movimentazione di periodo. 

 Importi 

Saldo al 31 dicembre 2017 32.565.339 

Effetto applicazione nuovo principio IFRS 9 1.851.704 

Utilizzi del periodo (899.357) 
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Accantonamento del periodo 3.709.490 

Totale  37.227.176 

Il Fondo è stato utilizzato per coprire le perdite su crediti rivelate nel corso del semestre in commento 
e per le quali il Gruppo aveva già stimato perdite negli esercizi precedenti. L’accantonamento di euro 
3.709.490 è stato effettuato come conseguenza del processo di impairment, svolto dal Gruppo, su un 
portafoglio di clienti omogenei per natura e caratteristiche.  

Con riferimento ai crediti verso clienti si fa presente che il Gruppo ha in essere crediti netti verso 
Tradecom S.p.A., assoggettata a procedura concorsuale dal mese di novembre 2014 (fallimento), per 
un ammontare complessivo di circa 15,7 milioni di Euro. Il Gruppo, sulla base della documentazione 
disponibile alla data e con il supporto di legali esterni incaricati, è ragionevolmente confidente del 
buon esito del recupero del credito. 

I crediti relativi alla Banca s.b.f. fanno riferimento alle fatture commerciali presentate alle banche per 
anticipazioni/sconti ma che alla data della presente Relazione non sono state ancora incassate. 

I “crediti per fatture da emettere” rappresentano stanziamenti a fronte di servizi resi alla data della 
presente Relazione. Le note di credito da emettere, sono portate a diretto decremento dei crediti 
esistenti alla data della presente Relazione in quanto a questi ultimi direttamente afferenti.  

Si segnala inoltre che a garanzia di alcuni crediti commerciali il Gruppo ha ricevuto fidejussioni 
bancarie per un valore complessivo di euro 4.000.000 prestate dal cliente Riva Acciaio S.p.A. per la 
fornitura di energia elettrica e gas. 

26. Crediti verso controllanti, controllate e collegate – euro 28.838.306 
Di seguito il dettaglio della voce. 

  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Green Network Power & Gas Ltd 0 3.840 (3.840) 
Green Wind 1 S.r.l. 2.836 5.808 (2.972) 

Crediti verso imprese controllate 2.836 9.648 (6.812) 

Sòlergys S.p.A. 451.921 419.210 32.711 

Crediti verso imprese collegate 451.921 419.210 32.711 

US Boreale 1.050 12 1.038 
JMS S.r.l. 8.156.566 7.213.661 942.905 

Crediti verso imprese collegate 8.157.616 7.213.673 943.943 

SC Holding S.r.l. 20.225.933 20.774.356 (548.423) 

Crediti verso imprese controllanti 20.225.933 20.774.356 (548.423) 

Totale 28.838.306 28.416.887 421.419 

I crediti verso imprese controllate e collegate derivano principalmente da operazioni di natura 
commerciale, mentre i crediti verso la controllante SC Holding S.r.l. sono principalmente connessi al 
consolidato fiscale e in misura marginale a prestazioni di servizi erogati alla controllante stessa.  
I crediti verso JMS, in particolare, fanno riferimento a rapporti di carattere commerciale connessi 
all’attività di trading energetico e non afferiscono ai rapporti inerenti l’oggetto della joint venture.  
I crediti verso le imprese controllate comprendono un credito verso la controllata Green Wind 1 S.r.l. 
che ai fini della presente Relazione non è stata consolidata. 
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27. Crediti verso banche e altri istituti finanziari – euro 9.173.436 

La voce comprende i crediti verso le banche e altri istituti finanziari connessi a crediti commerciali 
presentati per lo sconto e la fattorizzazione che alla data della presente relazione non risultano ancora 
incassati e la parte dei depositi bancari vincolati o gravati da pegni. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Crediti verso le società di factoring  1.807.008 2.839.077 (1.032.069) 
Depositi bancari vincolati 7.366.428 7.419.837 (53.409) 

Totale 9.173.436 10.258.914 (1.085.478) 

 
28. Crediti tributari – euro 31.661.793 

Il saldo della voce può essere rappresentato come segue. 

 
30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Crediti verso l'Erario per imposte dirette 2.039.590 113.748 1.925.842 
Crediti per imposte UTF 21.136.183 16.551.964 4.584.219 

Credito verso erario per IVA 7.144.300 7.544.360 (400.060) 
Altri crediti tributari 1.341.720 1.317.124 24.596 

Totale 31.661.793 25.527.196 6.134.597 

L’incremento registrato è attribuibile ai crediti vantati nei confronti dell’Erario per gli acconti versati 
sulle accise dovute sul consumo di gas e di energia elettrica. 

29. Derivati – euro 99.364.121 

La voce comprende il fair value positivo degli strumenti finanziari derivati detenuti dal Gruppo 
connessi agli acquisti delle commodity. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Strumenti finanziari derivati 99.364.121 54.486.263 44.877.858 

Totale 99.364.121 54.486.263 44.877.858 

Si tratta principalmente di derivati OTC e contratti per differenze per i quali il fair value è stato 
determinato in applicazione del livello due previsto dall’IFRS 13. In particolare, l’importo di euro 
99.364.121 si compone di euro 673.542 di strumenti finanziari derivati che il Gruppo possiede con 
finalità di copertura in linea con le indicazioni contenute nello IAS 39 in materia di hedge accounting, 
la cui variazione di fair value è stata iscritta nella riserva di cash hedging per euro (2.670.129), ed euro 
98.690.579 che il Gruppo possiede per finalità di trading o che non rispettano le condizioni per essere 
classificati come strumenti di copertura, la cui variazione di fair value è stata rilevata direttamente a 
conto economico per euro 47.547.987. Di tali strumenti finanziari derivati, euro 44.399.107 sono 
posseduti dalla consolidante ed euro 54.965.014 sono posseduti dalla controllata Green Network UK 
Plc. che opera per conto del Gruppo sulle piattaforme di trading energetico. 

30. Altre attività finanziarie – euro 2.469.796 

La voce comprende il fair value degli strumenti finanziari non derivati che il Gruppo ha classificato nel 
portafoglio delle altre attività finanziarie come di seguito dettagliato. 
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  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

- Certificati di deposito / Buoni di Risparmio 0 1.499.990 (1.499.990) 
- Titoli obbligazionari 1.448.037 1.464.083 (16.046) 

- Altri titoli 1.021.759 1.000.209 21.550 

Totale  2.469.796 3.964.282 (1.494.486) 

La voce ha subito una diminuzione di euro 1.494.486 rispetto al valore al 31.12.2017 principalmente 
dovuta alla cessione dei certificati di deposito avvenuta nel corso del semestre in commento, nonché 
per l’adeguamento al fair value del valore dei titoli in portafoglio rilevato nelle altre componenti del 
conto economico complessivo. 

31. Altre attività correnti – euro 10.742.515 

Le altre attività correnti possono essere rappresentate come segue. 

 
30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Fornitori conto acconti energia 100.000 100.000 0 
Fornitori conto anticipi 7.427.517 14.602.556 (7.175.039) 

Altri crediti verso dipendenti 21.372 12.625 8.747 

Tariffa incentivante 286.833 416.798 (129.965) 
Altri crediti 2.906.793 3.541.484 (634.691) 

Totale 10.742.515 18.673.463 (7.930.948) 

La voce principale è quella relativa ai fornitori conto anticipi, in diminuzione rispetto al precedente 
esercizio, e può essere rappresentata come segue. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Oneri su fidejussioni 1.228.215 1.787.176 (558.961) 
Assicurazioni 326.546 40.035 286.511 

Interessi passivi su accordi conciliativi 0 0 0 
Assicurazioni e spese autovetture  22.636 4.823 17.813 

Leasing  0 0 0 
Noleggio attrezzature 78.989 77.473 1.516 

Spese di pubblicità 0 0 0 
Provvigioni 0 11.033.074 (11.033.074) 

Consulenze commerciali 87.647 73.828 13.819 
Consulenze finanziarie 5.646 0 5.646 

Consulenze varie 92.682 53.933 38.749 
Licenze Software 235.981 155.203 80.778 

Spese per prestazioni di servizi 1.213.268 9.665 1.203.603 
Imposte e tasse 4.134 57.403 (53.269) 

Fitti passivi 0 328.953 (328.953) 

Spese bancarie 1.500 10 1.490 

Proventi da prodotti derivati 106.546 0 106.546 

Altri 4.023.728 980.980 3.042.748 

 7.427.517 14.602.556 (7.175.039) 

Il decremento è imputabile principalmente alla voce relativa alle provvigioni riclassificate tra le altre 
immobilizzazioni immateriali in base a quanto previsto dal nuovo principio IFRS 15. Il decremento è in 
parte compensato dall’aumento nella voce “Altri” imputabile principalmente al corrispettivo anticipato 
pari a euro 1.871.159 pagato in data 28 giugno 2018 per l’acquisto del ramo d’azienda da Burgo 
Energia i cui effetti decorrono dal 1 luglio 2018 e per la restante parte all’incremento dei risconti attivi 
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per corrispettivi di accesso al rating creditizio, per oneri su fideiussioni e per gli stanziamenti della 
parte realizzata dei ricavi dei derivati di trading di competenza dell’esercizio ma non ancora accreditati 
nei conti corrente della società al 30 giugno 2018. 

La voce altri crediti, sostanzialmente in linea rispetto al periodo precedente, comprende inoltre il 
credito che il Gruppo vanta nei confronti di ATA cooperativa connesso all’impianto di biogas di 
Lanciano pari ad euro 74.482 al netto del fondo svalutazione stanziato per fronteggiare perdite che si 
potranno verificare in futuro pari a 236.575. Tale fondo non ha subito movimentazioni nel corso 
dell’esercizio. 

32. Disponibilità liquide e mezzi equivalenti – euro 11.509.026 

I valori iscritti riflettono l’effettiva consistenza di banche e cassa alla chiusura del semestre in 
commento e sono rappresentabili come segue. 

 
30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Depositi bancari e postali 11.483.308 35.283.159 (23.799.851) 
Cassa e disponibilità liquide 25.718 27.261 (1.543) 

Totale 11.509.026 35.310.420 (23.801.394) 

La variazione del periodo è imputabile ad una migliore efficienza nella gestione delle disponibilità 
liquide.  
Come evidenziato nella nota n. 27 la società dispone di ulteriori disponibilità classificate nei crediti 
finanziari perché vincolate. 

33. Attività non correnti possedute per la vendita – euro 0 

  30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Partecipazione Green Hydro 1 S.r.l. 0                          10.200  (10.200) 
Finanziamento Green Hydro 1 S.r.l 0 (110.610) 110.610 

Partecipazione in Converge S.r.l. 0 1.900.000 (1.900.000) 

Totale 0 1.799.590 (1.799.590) 

La voce presentava al 31 dicembre 2017 un saldo negativo pari ad euro 110.410 relativo al valore della 
partecipazione posseduta dal Gruppo nella società Green Hydro 1 S.r.l. ed al correlato valore del 
finanziamento. La cessione delle quote della suddetta società è stata finalizzata nel mese di gennaio 
2018. 
La voce comprendeva inoltre un importo di euro 1.900.000 relativo alla partecipazione in Converge 
S.r.l., società non consolidata, oggetto di cessione nel mese di marzo 2018. 

34. Attività classificate come possedute per la vendita – euro 0 

La voce, che al 31 dicembre 2017 comprendeva il valore delle attività possedute dalla società 
controllata Green Hydro 1 S.r.l., alla data della presente relazione presenta un valore pari a zero in 
quanto le quote della suddetta società sono state oggetto di cessione nel corso di gennaio 2018. 
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35. Patrimonio netto – euro 13.558.756 

Di seguito si riporta il dettaglio della voce. 

 
Il capitale sociale di euro 15.636.000 risulta interamente versato ed è rappresentato da n. 15.636.000 di 
azioni ordinarie del valore nominale di 1 euro cadauna. 

Di seguito si riporta il dettaglio delle altre riserve. 

 
Con riferimento alle riserve si segnala quanto segue: 

 la variazione di euro 5.604.224 relativa alla riserva straordinaria è connessa alla destinazione 
dell’utile rilevato nel bilancio della capogruppo al 31.12.2017; 

 la variazione negativa di euro 2.571.675 relativa alla voce “Utili e riserve indivisi” deriva dalle 
operazioni di consolidamento effettuate ai fini della redazione del bilancio consolidato per 
recepire i saldi delle società controllate; 

 le variazioni nelle voci “Riserva valutazione derivati” e “Riserva valutazione altre attività finanziarie” 
riflettono rispettivamente la variazione di fair value al 30 giugno 2018 dei derivati detenuti con 
finalità di copertura e delle altre attività finanziarie. 

36. Finanziamenti a lungo termine – euro 19.855.951 

La voce si può dettagliare come segue. 
 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Quota a lungo termine finanziamenti bancari 17.798.444 7.975.675 9.822.769 

Banca Popolare di Milano 2.729.228 3.559.387 (830.159) 
Banca Pop. Bergamo 64.232 106.129 (41.897) 
GE Capital Interbanca 997.642 1.328.995 (331.353) 

Mutuo CARIGE 11.456.093 0 11.456.093 

Capitale 

Sociale

Riserva 

Legale

Altre riserve e utili 

(perdite) a nuovo
Riserva FTA

Risultato netto 

d'esercizio
Totale Gruppo

Partecipazioni di 

minoranza

Totale 

Patrimonio netto

Saldi al 1 Gennaio 2017 15.636.000 1.128.036 (18.249.490) 16.387.195 92.144 14.993.885 224.485 15.218.370

Variazioni di patrimonio netto 302.051 (588.848) (1) (92.144) (378.942) 6.152 (372.789)

Risultato netto al 30/06/2017 3.452.021 3.452.021 (231.811) 3.220.210

Saldo al 30 giugno 2017 15.636.000 1.430.087 (18.838.339) 16.387.195 3.452.021                 18.066.965 (1.174)             18.065.791 

Variazioni di patrimonio netto (147.911) (3.452.021) (3.599.933) 464.499 (3.135.433)

Risultato netto al 31/12/2017 2.160.872 2.160.872 87.128 2.248.000

Saldo al 1 gennaio 2018 15.636.000 1.430.087 (18.986.250) 16.090.074 2.160.872                 16.330.783 550.453             16.881.236 

Variazioni di patrimonio netto 294.959 (1.115.943) (1.407.295) (2.160.872) (4.389.151) 381.334 (4.007.817)
Risultato netto al 30/06/2018 573.780 573.780 111.569 685.349

Saldo al 30 giugno 2018 15.636.000 1.725.046 (20.102.205) 14.682.779 573.780                 12.515.400 1.043.356             13.558.756 

30.06.2018 31.12.2017 Variazione
Riserva straordinaria 15.294.082 9.689.858 5.604.224

Riserva valutazione al P. N. 6.297.595 6.297.595 0
Versamento in conto capitale 13.394 13.394 0

Riserva utili attuariali (273.999) (273.999) 0

Utili (perdite) a nuovo (39.637.229) (37.065.554) (2.571.675)
Riserva valutazione derivati (1.836.450) 2.315.963 (4.152.413)

 Riserva valutazione altre attività finanziarie 40.405 36.487 3.918

Riserva di arrotondamento (3) 6 (9)
Riserva da traduzione 0 0 0

Totale (20.102.205) (18.986.250) (1.115.955)
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Banca Alpi Marittime 191.761 573.562 (381.801) 
Banca Popolare di Spoleto 375.719 190227 185.492 

Mediocredito Italiano 1.983.769 2.217.375 (233.606) 

Debiti verso altri finanziatori 2.057.507 5.821.309 (3.763.802) 

Alba Leasing S.p.A.                 1.744.786                  1.954.407  (209.621)  

Feed S.p.A.                   156.283                    156.283  0    
Nomar Enterprise S.r.l. 0                        45.196  (45.196)  

Free Energia S.p.A.                     92.711                      92.711  0    
Simest S.p.A.                             0                   3.500.000  (3.500.000)  

Dell Financial                     63.727                      72.712  (8.985)  

Totale 19.855.951 13.796.984 6.058.967 

Con riferimento alla quota a lungo termine dei finanziamenti bancari la voce presenta un incremento 
imputabile principalmente al mutuo con Banca Carige stipulato nel primo semestre 2018.  
La tabella che segue contiene il dettaglio dei finanziamenti bancari in essere con l’esposizione della 
quota corrente e non corrente, della quota di debito oltre i cinque anni, del tasso fisso o variabile e 
della scadenza. 

 
Con riferimento ai finanziamenti bancari si fa inoltre presente che: 

 i finanziamenti verso BPM di importo nominale di euro 2.800.000 e di euro 2.500.000 sono 
garantiti dalla cessione pro solvendo di tutti i crediti vantati verso il GSE (ovvero quelli derivanti 
dalla tariffa incentivante), maturati per gli impianti di Sirone e per gli impianti di Bosisio; 

 a garanzia del finanziamento ricevuto da Mediocredito Italiano S.p.A. il Gruppo ha effettuato una 
cessione dei crediti vantati nei confronti di GSE S.p.A derivanti dalla conversione stipulata con 
la stessa in relazione alla concessione di tariffa onnicomprensiva; 

I debiti assistiti da garanzie reali sono i seguenti: 

 ipoteca di primo grado di euro 8.000.000 iscritta sugli immobili di Via Paisiello a Roma a garanzia 

So cietà Ist ituto
Valo re 

no minale

D ebito  al 

30.06.2018

Esigibile entro  

l'esercizio

Esigibile o ltre 

l'esercizio

D ebito  o ltre 

cinque anni
tasso scadenza

Green Network S.p.A. 
Banca Popolare di 

Spoleto
1.500.000 567.578 567.578 0 0 variabile 10/03/2019

Green Network S.p.A. 
Banca Popolare di 

Vicenza
3.000.000 168.718 83.333 0 0 fisso 30/06/2018

Green Network S.p.A. M PS 500.000 83.333 83.333 0 0 variabile 30/09/2018

Green Network S.p.A. 
Banca Popolare di 

Spoleto
250.000 21.585 21.585 0 0 variabile 10/07/2018

Green Network S.p.A. BPM 2.000.000 750.000 750.000 0 0 variabile 31/03/2019

Green Network S.p.A. 
Banca Pop. 

Bergamo
700.000 147.250 83.018 64.232 0 variabile 08/02/2020

Green Network S.p.A. GE Capital Interbanca 4.000.000 1.660.060 662.418 997.642 0 variabile 31/12/2020

Green Network S.p.A. 
Banca Popolare di 

Spoleto
750.000 746.625 370.906 375.719 0 variabile 10/01/2020

Green Network S.p.A. M PS 800.000 533.333 266.667 0 0 fisso 31/07/2018

Green Network S.p.A. Banca Carige 13.654.930 13.654.930 2.198.837 11.456.093 0 fisso 31/12/2021

Solcap Green S.r.l.
Banca Popolare di 

M ilano
2.800.000 1.311.584 326.978 984.606 0 fisso 31/05/2022

Solcap Green S.r.l.
Banca Popolare di 

M ilano
2.500.000 889.973 373.286 516.688 0 fisso 30/11/2020

Rena Energia S.r.l. M ediocredito Italiano 4.500.000 2.457.453 473.684 1.983.769 112.543 variabile 30/09/2023

Energrid S.r.l. Banca Alpi M arittime 3.000.000 953.084 761.323 191.761 0 variabile 29/07/2019

Biogas Energy Società 

Agrico la S.r.l.

Banca Popolare di 

M ilano
3.400.000 1.771.043 543.108 1.227.935 0 variabile 30/09/2021

25.716.549 7.566.053         17.798.444 112.543
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del mutuo erogato dalla GE Capital Interbanca; 

 ipoteca di primo grado di euro 1.400.000 iscritta sugli immobili di Via Cavalieri a Roma a garanzia 
del mutuo concesso dalla Banca Popolare di Bergamo; 

 ipoteca di euro 7.875.000 iscritta sugli immobili sociali siti in Comune di Avigliano Umbro (TR) 
privilegio speciale iscritto sugli immobili, sui macchinari, sugli impianti e sugli utensili di 
proprietà di euro 7.785.000 a garanzia del finanziamento ricevuto da Mediocredito italiano S.p.A.. 

I covenant presenti sui mutui sono i seguenti: 

 Net Debt/EBITDA inferiore a 3,75 su SC Holding S.r.l. per il mutuo di Green Network S.p.A. con 
GE Capital Interbanca; 

 Deposito di euro 380.000 sul conto corrente per il mutuo di Rena Energia S.r.l. con Mediocredito 
Italiano; 

 Fideiussione di euro 1.632.000 rilasciata da Green Network S.p.A. per il mutuo di Biogas Energy 
Società Agricola S.r.l. con Banca Popolare di Milano; 

I debiti verso altri finanziatori si compongono in via principale del debito che il Gruppo ha nei 
confronti della società Alba Leasing S.p.A. in forza del contratto di leasing finanziario relativo 
all’impianto di produzione di energia elettrica da fonte rinnovabile (eolico) sito nel comune di 
Sant’Agata di Puglia e del debito connesso al contratto stipulato dalla consolidante per il 
finanziamento di attrezzature, mobili e arredi per la nuova sede sociale. 
Il debito che il Gruppo ha nei confronti di Simest S.p.A. connesso all’impegno al riacquisto delle 
relative quote di minoranza nella società Green Network Holding Rinnovabili S.r.l. è stato 
riclassificato tra i “Finanziamenti a breve termine” in considerazione della scadenza dello stesso in 
data 30 giugno 2019. 

37. Debiti verso soci di minoranza – euro 5.898.524 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Genera  S.p.A. 1.499.836 1.499.836 0 
Rossi Roberto 19.854 19.854 0 

X-9 SRLS 9.926 9926 0 
Gold Sun Europe S.r.l. 4.368.908 4.612.488 (243.580) 

Totale 5.898.524 6.142.104 (243.580) 

I debiti verso soci di minoranza, pari ad euro 5.898.524, si compongono dei debiti per finanziamenti 
che alcune società del Gruppo hanno nei confronti dei soci di minoranza e che sono considerati 
postergati nella restituzione.  

38. TFR e altri benefici ai dipendenti – euro 2.892.980 

La voce si compone esclusivamente della passività per trattamento di fine rapporto di lavoro 
subordinato che il Gruppo ha nei confronti dei propri dipendenti. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

TFR e altri benefici ai dipendenti 2.892.980 2.888.843 4.137 

Totale 2.892.980 2.888.843 4.137 
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Di seguito si riporta la movimentazione del fondo alla data della presente Relazione. 
 Importo 

Saldo iniziale 2.888.843 
Utilizzo per dimissioni (506.352) 

Accantonamento di periodo 510.489 

Saldo al 30 giugno 2018 2.892.980 

39. Fondi rischi e oneri – euro 13.201.110 

Di seguito si riporta il dettaglio della voce. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Fondo per imposte differite 8.961.587 9.710.304 (748.717) 

Fondo rischi e oneri 4.239.523 3.613.523 626.000 

Totale 13.201.110 13.323.827 (122.717) 

Nel dettaglio, la movimentazione dei relativi fondi nel corso del periodo in commento è la seguente. 

 
Fondo imposte 

differite 
Fono rischi e oneri 

     
Saldo iniziale  9.710.304 3.613.523 

Accantonamento di periodo 1.059.475 626.000 
Utilizzi di periodo (1.808.193) 0 

Saldo al 30 giugno 2018 8.961.587 4.239.523 

Il fondo per imposte differite, pari ad euro 8.961.587 è stanziato con riferimento a proventi che 
risulteranno sottoposti a tassazione in futuri esercizi. Come per le imposte anticipate, si riporta di 
seguito il dettaglio delle imposte differite. 

 30.06.2018 

 Interessi attivi di mora Green Sud S.r.l. 192.445 
Interessi attivi di mora GN L&G anno 2015 474.730 

Interessi attivi di mora Green Network S.p.A. ante 2015 954.237 

Interessi attivi di mora Green Network S.p.A. 2015 603.240 

Interessi passivi di mora Green Network S.p.A. 2016 (22.791) 

Interessi passivi di mora Green Network S.p.A. 2017 364.504 

Interessi passivi di mora Green Network S.p.A. 2018 257.793 

Rivalutazione immobiliare Sacri Re S.r.l. 2008 199.679 

Imposte su riserva valutazione derivati (711.061) 

IAS 17 Leasing finanziario Green Wind 2 S.r.l. (87.362) 
Cessione ramo Energrid/Tradeinv 6.585.256 

Adeguamento riserva imposte OCI per TFR e AFS 16.359 
Altre fattispecie derivanti da transizione IAS/IFRS 134.559 

Totale  8.961.587 

Il fondo rischi e oneri ha subito un incremento di euro 626.000, di cui euro 625.000 relativi alla causa 
con Alpiq ed euro 1.000 relativi all'accantonamento dell'onere di competenza in relazione allo 
smantellamento degli impianti fotovoltaici realizzati da parte della società controllata Solcap Green 
S.r.l.. 
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40. Passività tributarie – euro 458.649 

Di seguito il dettaglio della voce. 
 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Contenziosi tributari 11.465 11.465 0 
Debito per accordi conciliativi 447.184 894.368 (447.184) 

Totale 458.649 905.833 (447.184) 

I debiti tributari oltre l’esercizio si compongono di debiti per contenziosi tributari per euro 11.465 e di 
un importo pari ad euro 447.184 relativo agli accordi raggiunti con l’Amministrazione Finanziaria 
connessi a contenziosi per imposte relativi agli esercizi 2008 e 2009 la cui restituzione è stata rateizzata 
in circa quattro anni.  

41. Altre passività non correnti – euro 9.539.218 
 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Altre passività non correnti 18.830 0 18.830 
Depositi cauzionali 9.520.388 9.490.738 29.650 

Totale 9.539.218 9.490.738 48.480 

La voce è composta principalmente dai debiti per depositi cauzionali ricevuti da clienti, legati alla 
fornitura di energia elettrica e gas. 

42. Finanziamenti a breve termine – euro 135.533.894 

La voce si compone dei seguenti debiti, la cui data di restituzione rientra nei prossimi 12 mesi. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Debiti di conto corrente 26.108.653 39.400.976 (13.292.323) 

Debiti per anticipazione 17.352.603 14.198.472 3.154.131 

Debiti verso società di factoring 80.613.179 89.066.842 (8.453.663) 

Mutuo BPER 0 125.679 (125.679) 

Banca Popolare di Milano 1.993.371 2.119.981 (126.610) 

Mediocredito Italiano 473.684 473.684 0 

Mutuo CARIGE 2.198.837 0 2.198.837 

Banca Pop. Bergamo 83.018 81.556 1.462 

GE Capital Interbanca 662.418 661.639 779 

MPS 350.000 166.667 183.333 

Banca Alpi Marittime 761.323 756776 4.547 

Banca Popolare di Spoleto 960.069 1050853 (90.784) 

Mutuo Banca Pop Vicenza 0 1.008.002 (1.008.002) 

Alba Leasing S.p.A. 297.629 255.388 42.241 

Simest S.p.A. 3.500.000 0 3.500.000 

Altri debiti finanziari 179.110 196.196 (17.086) 

Totale 135.533.894 149.562.711 (14.028.817) 

In generale la voce ha subito una variazione in diminuzione di euro 14.028.817 rispetto al saldo del 
precedente esercizio, imputabile prevalentemente al decremento dei debiti di conto corrente e dei 
debiti verso società di factoring.  
Questi ultimi sono iscritti per un ammontare pari alle anticipazioni ricevute (al netto delle commissioni) 
a seguito della cessione di crediti aventi natura commerciale con clausola pro solvendo. Si fa presente 
che nel corso del periodo hanno avuto luogo alcune operazioni di reverse factoring che hanno 
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comportato la trasformazione di alcuni debiti di natura commerciale in debiti di natura finanziaria. 
I debiti per mutui e finanziamenti fanno riferimento alla quota a breve dei mutui e finanziamenti già 
descritti nella precedente nota n. 36, mentre i debiti di conto corrente e per anticipazione 
rappresentano i debiti verso istituti bancari e finanziari per scoperti di conto corrente e per anticipi su 
conto corrente.  
Il debito verso Alba Leasing S.p.A. fa riferimento alla quota corrente del debito relativo al contratto di 
leasing sottoscritto dal Gruppo per il finanziamento dei mobili, attrezzature e impianti per la nuova 
sede sociale di Roma – viale della Civiltà Romana 7. 
Il debito verso Simest S.p.A. fa riferimento alla quota corrente del debito che il Gruppo ha nei confronti 
di Simest S.p.A. connesso all’impegno al riacquisto delle relative quote di minoranza nella società 
Green Network Holding Rinnovabili S.r.l.. 

43. Debiti commerciali – euro 428.557.887 

La voce può essere rappresentata come segue. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Debiti verso fornitori 189.241.020 250.292.507 (61.051.487) 
Debiti per fatture da ricevere 101.113.112 111.202.064 (10.088.952) 

Acconti 138.203.755 42.500.151 95.703.604 

Totale 428.557.887 403.994.722 24.563.165 

Si tratta di debiti che il Gruppo ha nei confronti di fornitori a seguito di transazioni di carattere 
commerciale. Il valore esposto rappresenta il fair value di tali obbligazioni al netto di abbuoni e sconti 
accordati dai fornitori. 
Si fa presente che nel corso del periodo hanno avuto luogo alcune operazioni di reverse factoring che 
hanno ridotto i debiti di natura commerciale per euro 38 milioni. 

44. Debiti verso controllanti, controllate e collegate – euro 27.204.989 

La voce accoglie i debiti che il Gruppo ha nei confronti delle imprese controllate, collegate nonché nei 
confronti dell’impresa controllante, come di seguito dettagliato. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 
SC Holding S.r.l. 19.017.083 9.365.299 9.651.784 

Debiti verso controllanti 19.017.083 9.365.299 9.651.784 
GN P&G 0 8.509 (8.509) 

Wind 1 0 0 0 

Debiti verso controllate 0 8.509 (8.509) 

Solergys S.p.A. 5.603 5.603 0 

US Boreale S.r.l. 9.691 9.691 0 

Debiti verso collegate 15.294 15.294 0 

JMS S.r.l. 8.172.612 7.185.135 987.477 

Debiti verso Joint ventuire 8.172.612 7.185.135 987.477 

Totale 27.204.989 16.574.237 10.639.261 

La voce registra un incremento rispetto ai valori dell’esercizio 2017 imputabile quasi interamente alla 
voce relativa ai debiti verso imprese controllanti, che accoglie il debito verso SC Holding S.r.l. relativo 
principalmente ad operazioni connesse al consolidato fiscale, nonché all’incremento dei debiti verso 
JMS S.r.l.. Tali debiti, in particolare, fanno riferimento a rapporti di carattere commerciale connessi 
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all’attività di trading energetico e non afferiscono ai rapporti inerenti l’oggetto della joint venture. 

45. Debiti tributari – euro 40.181.300 

La voce si compone come segue. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Debiti per imposte 1.498.347 537.528 960.819 

Erario c/rit. lav. subordinato e assimilato 506.726 391.404 115.322 

Erario c/rit. lav. autonomo 222.142 374.164 (152.022) 
Debiti v/Erario UTF 37.936.839 19.368.612 18.568.227 

Debiti per acc.di conciliativi 0 894.367 (894.367) 

Debiti per IVA 17.204 184.955 (167.751) 
Altri debiti tributari 42 87 (45) 

Totale 40.181.300 21.751.117 18.430.183 

L'incremento dei debiti tributari, è principalmente imputabile ai maggiori debiti verso l’Erario per 
acconti connessi alle maggiori accise sul consumo di gas e di energia elettrica venduta in 
conseguenza dell’aumento del business. 

46. Derivati – euro 63.597.405 

La voce comprende il fair value negativo degli strumenti finanziari derivati che il Gruppo detiene con 
finalità di copertura per l’acquisto delle commodity. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Strumenti finanziari derivati 63.597.405 27.348.449 36.248.956 

Totale 63.597.405 27.348.449 36.248.956 

Si tratta principalmente di derivati OTC e contratti per differenze per i quali il fair value è stato 
determinato in applicazione del livello due previsto dall’IFRS 13. In particolare, l’importo di euro 
63.597.405 si compone di euro 3.253.550 di strumenti finanziari derivati che il Gruppo possiede con 
finalità di copertura in linea con le indicazioni contenute nello IAS 39 in materia di hedge accounting, 
la cui variazione di fair value è stata iscritta nella riserva di cash hedging per euro (3.163.550), ed euro 
60.343.855 che il Gruppo possiede per finalità di trading o che non rispettano le condizioni per essere 
classificati come strumenti di copertura, la cui variazione di fair value è stata rilevata direttamente a 
conto economico per euro (33.085.405). Di tali strumenti finanziari derivati, euro 15.975.254 sono 
posseduti dalla consolidante ed euro 47.622.151 sono posseduti dalla controllata Green Network UK 
Plc. che opera per conto del Gruppo sulle piattaforme di trading energetico. 

47. Altre passività correnti – euro 16.422.588 

La voce può essere rappresentata come segue. 

 30.06.2018 31.12.2017 Variazione 

Debiti v/INPS 539.156 724.690 (185.534) 

Debiti v/INAIL 303 5.222 (4.919) 

Ente bilaterale 27 1.706 (1.679) 

Debiti v/fondi previdenziali e assicurativi 175.908 252.355 (76.447) 

Debiti verso istituti previdenziali 715.394 983.973 (268.579) 
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Debiti verso dipendenti e amministratori 2.442.236 3.559.601 (1.117.365) 

Debiti per depositi cauzionali 15.134 64.166 (49.032) 

Clienti conto anticipi 2.829 0 2.829 

Debiti per Canone Rai 2.987.087 2.069.119 917.968 

Debiti diversi 10.259.908 9.055.233 1.204.675 

Altri debiti 15.707.194 14.748.119 959.075 

Totale 16.422.588 15.732.092 690.496 

La voce si compone principalmente di: 

 euro 715.394 relativi al debito che la società ha nei confronti degli istituti di previdenza ed enti 
connessi al personale; 

 euro 2.442.236 di debiti verso dipendenti ed amministratori per le spettanze del 2018; 

 euro 2.987.087 di debiti relativi al canone RAI in bolletta incassato dalla società da versare 
all’Erario; 

 euro 10.259.908 relativi per la maggior parte ai clienti non più in fornitura con saldo negativo al 
30 giugno 2018 che ai fini della presenta Relazione sono stati riclassificati tra gli altri debiti. 

48. Passività classificate come possedute per la vendita – euro 0 

La voce, che al 31 dicembre 2017 comprendeva il valore delle passività possedute dalla società 
controllata Green Hydro 1 S.r.l., alla data della presente relazione presenta un valore pari a zero in 
quanto le quote della suddetta società sono state oggetto di cessione nel corso di gennaio 2018. 
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ALTRE INFORMAZIONI 

Informazioni integrative sugli strumenti finanziari e sulla politica di gestione dei rischi 

Di seguito si riporta il dettaglio delle attività e passività finanziarie richiesto dall’IFRS 7. 

 

 
 

Fair value di attività e passività finanziarie 

Per il fair value dei titoli quotati su mercati attivi si è fatto riferimento al fair value rilevato su detti mercati 
alla data di riferimento della presente Relazione mentre per i titoli non quotati in un mercato attivo il 
fair value è determinato utilizzando i modelli e le tecniche valutative prevalenti sul mercato in 
considerazione di input diversi da prezzi quotati ma osservabili direttamente o indirettamente. 

Si precisa che per i crediti e debiti commerciali con scadenza contrattuale entro i 12 mesi, non è stato 
calcolato il fair value in quanto il loro valore di carico approssima lo stesso. 

Inoltre, si segnala che non sono stati calcolati i fair value delle attività e passività finanziarie per le quali 
il fair value non è oggettivamente determinabile. 

 

di Trading di Copertura

Attività non correnti 10.477.112 0 0 0 10.477.112
Altre partecipazioni 0 0 0 0 0

Attività finanziarie verso controllante, controllate e 
collegate

4.845.783 0 0 0 4.845.783 20

Attività finanziarie verso terzi 5.631.329 0 0 0 5.631.329 23
Attività correnti 503.675.939 2.469.796 98.690.579 673.542 605.509.856

Crediti commerciali verso clienti 443.412.656 0 0 0 443.412.656 25

Crediti commerciali verso parti correlate 0 0 0 0 0
Attività finanziarie verso controllante, controllate e 

collegate
28.838.306 0 0 0 28.838.306 26

Attività finanziarie verso terzi 19.915.951 2.469.796 98.690.579 673.542 121.749.868 27 - 29 - 30 - 31 

Disponibilità liquide 11.509.026 0 0 0 11.509.026 32
Totale 514.153.051 2.469.796 98.690.579 673.542 615.986.968

Valore di bilancio
Crediti e 

finanziamenti

Altre attività 

finanziarie

Strumenti finanziari derivati Note al 

bilancio

di Trading di Copertura

Passività non correnti 22.364.944 3.389.531 0 0 25.754.475
Debiti verso banche 16.363.320 1.435.124 0 0 17.798.444 36

Debiti finanziari verso terzi 103.100 1.954.407 0 0 2.057.507 36

Altre passività finanziarie verso terzi 5.898.524 0 0 0 5.898.524 37
Passivitià correnti 605.716.224 2.003.134 60.343.855 3.253.550 671.316.763

Debiti verso banche 129.851.650 1.705.505 0 0 131.557.155 42

Debiti finanziari verso terzi 3.679.110 297.629 0 0 3.976.739 42

Debiti commerciali 428.557.887 0 0 0 428.557.887 43

Passività finanziarie verso controllante, controllate e 
collegate

27.204.989 0 0 0 27.204.989 44

Altre passività finanziarie verso terzi 16.422.588 0 60.343.855 3.253.550 80.019.993 46 - 47
Totale 628.081.168 5.392.665 60.343.855 3.253.550 697.071.238

Valore di bilancio
Note al 

bilancio

Passività al fair 

value

Passività al costo 

ammortizzato

Strumenti finanziari derivati
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Tipologia di rischi finanziari ed attività connesse 

Rischio di credito 

Il rischio credito rappresenta l’esposizione del Gruppo a potenziali perdite derivanti dal mancato 
adempimento delle obbligazioni assunte dalle controparti sia commerciali che finanziarie. Per il 
Gruppo l’esposizione al rischio di credito è connessa in modo preponderante all’attività commerciale 
di vendita sul mercato libero di energia elettrica e di gas. 

Al fine di mitigare tale rischio il Gruppo è dotato di un sistema di analisi del rating per la valutazione 
della clientela prima dell’inizio di nuovi rapporti di fornitura, anche per il tramite di appositi accordi con 
la società di assicurazione del credito, che effettua una valutazione preliminare sul plafond di 
affidamento della clientela, elemento determinante per i contratti di fornitura aventi ad oggetto volumi 
medio-bassi. Inoltre anche le procedure di verifica e sollecito degli scaduti della clientela sono stati 
oggetto di ulteriore implementazione, al fine di migliorare costantemente la gestione finanziaria, che 
risulta essere uno degli aspetti più rilevanti dell’attività svolta. 

In rapporto al fatturato generato, il rischio di credito risulta mitigato per effetto dei termini di incasso, 
compreso nel range 30-60 giorni, e la gestione accorta del portafoglio con il continuo monitoraggio 
del medesimo porta a non avere esposizioni significative non controllate.  

Inoltre, il Gruppo ha stipulato una polizza assicurativa con la società Euler Hermes Italia S.p.A. per 
fronteggiare il rischio su crediti di natura commerciale. Il monte crediti assicurato complessivo è pari 
ad un massimale di circa 200 milioni di euro. 

Si segnala che il Gruppo ha posto in essere principalmente operazioni di factoring pro-soluto, con 
trasferimento dei rischi commerciali ai factors, oltre ad avere ricevuto fideiussioni bancarie per euro 
4.000.000 a garanzia del corretto incasso dei relativi crediti commerciali.  

Si segnala infine che conformemente a quanto previsto dai principi contabili il Gruppo continuamente 
effettua le attività di valutazione e di determinazione del Fondo Svalutazione Crediti al fine di 
fronteggiarne le relative perdite di valore. 

Rischio di liquidità 

Il rischio liquidità è il rischio che un’entità abbia difficoltà ad adempiere alle obbligazioni associate a 
passività finanziarie da regolare consegnando disponibilità liquide o un’altra attività finanziaria. 
L’attività di gestione del rischio di liquidità è finalizzato a contenere il rischio che le risorse finanziarie 
disponibili non siano sufficienti per far fronte alle obbligazioni finanziarie e commerciali nei termini e 
scadenze prestabiliti. 

L’obiettivo strategico è di far sì che in ogni momento il Gruppo disponga di affidamenti sufficienti a 
fronteggiare le scadenze finanziarie del successivo periodo rilevante. 

Si ritiene in ogni caso limitata l’esposizione al rischio di liquidità grazie alla capacità del Gruppo di 
produrre flussi di cassa ed al rischio di variazione dei flussi finanziari, in considerazione del fatto che 
l’indebitamento non risulta essere significativo e in gran parte limitato all’anticipazione di crediti verso 
clienti. 
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Rischio normativo 

Una potenziale fonte di rischio è la costante evoluzione del contesto normativo di riferimento, che ha 
effetti sul funzionamento del mercato, sui piani tariffari, sui livelli di qualità del servizio richiesti e sugli 
adempimenti tecnico-operativi. L’area di rischio è infatti connessa all’attuale complessità tecnica del 
settore che richiede un costante aggiornamento in merito alle delibere dell’Autorità competente che 
regola il settore. 

Al riguardo, la consolidante è impegnata sia per sé stessa che a favore delle altre società del Gruppo 
in una continua attività di monitoraggio della normativa regolante il settore al fine di recepire 
tempestivamente i cambiamenti intervenuti, operandosi per minimizzarne l’impatto economico 
eventualmente derivante dagli stessi. 

Rischio di mercato 

Per il settore di operatività del Gruppo, lo stesso risulta esposto a rischi di mercato, principalmente, al 
rischio dell’oscillazione dei tassi di interesse, al rischio di oscillazione del prezzo delle commodity e in 
modo minore a quella dei tassi di cambio, per mitigare i quali il management si è dotato di adeguati 
meccanismi di controllo.  
L’analisi e gestione dei rischi è effettuata secondo un processo di controllo che prevede l’esecuzione di 
attività lungo tutto l’anno.  La relativa reportistica verso il Top Management ha periodicità mensile e 
giornaliera. 
Con Rischio di Mercato si intende il rischio relativo agli effetti imprevisti sul valore degli asset in 
portafoglio dovuti a variazioni delle condizioni di mercato.  
In questo ambito si fa riferimento alle fattispecie di Rischio Prezzo e Rischio Volume così definiti: 

 Rischio di Prezzo: rischio legato alla variazione dei prezzi delle commodities derivante dalla non 
coincidenza degli indici di prezzo di acquisti e vendita di Energia Elettrica e Gas Naturale; 

 Rischio di Volume: è il rischio legato alla variazione dei volumi effettivamente consumati dai 
clienti finali rispetto ai volumi previsti dai contratti di vendita (profili di vendita) o, in generale, al 
bilanciamento delle posizioni nei portafogli. 

I limiti di rischio sono definiti in modo tale da: 
 Minimizzare il rischio complessivo; 
 Garantire la necessaria flessibilità operativa nelle attività di approvvigionamento delle 

commodities e di hedging. 
La gestione e mitigazione del rischio commodity sono funzionali al raggiungimento degli obiettivi 
economici e finanziari del Gruppo Green Network, come indicati nel budget-piano, in particolare: 

 Proteggere il Primo Margine contro imprevisti e sfavorevoli shock di breve termine del mercato 
che abbiano impatti sui ricavi o sui costi; 

 Identificare, misurare, gestire e rappresentare l’esposizione al rischio; 
 Ridurre i rischi attraverso la predisposizione e l’applicazione di adeguati controlli interni, 

procedure, sistemi informativi e competenze. 
I contratti a termine (per operazioni fisiche di acquisto e vendita di commodities e/o derivati a copertura) 
sono stipulati per far fronte al fabbisogno atteso derivante dai contratti in portafoglio. 
La valutazione dell’esposizione al rischio prevede le seguenti attività: 

 Registrazione di tutte le transazioni relative a quantità fisiche e/o finanziarie effettuate in appositi 
book differenziati per commodity (es: Energia Elettrica, Gas), finalità dell’attività (Trading o 



 

_______________________________________________________________________________ 

Relazione finanziaria semestrale - 30 giugno 2018  83 

compravendita sui mercati all’ingrosso, Portfolio Management, Vendita ai clienti finali) e natura 
delle operazioni (fisiche, finanziarie); 

 Analisi puntuale degli acquisti e delle vendite contenendo le posizioni aperte, ossia l’esposizione 
delle posizioni fisiche di acquisto e vendita delle singole commodity; 

 Creazione scenari di riferimento (prezzi, indici) e verifica delle esposizioni. 

Rischio di tasso di interesse 

Il Gruppo è esposto principalmente al rischio di tasso di interesse relativo ai finanziamenti passivi di 
medio/lungo termine indicizzati al tasso variabile, che vengono comunque valutati limitati in funzione 
dell’andamento dei mercati finanziari, nonché in considerazione del fatto che la durata di tali anticipi 
è limitata. 

Rischio di tasso di cambio 

Il Gruppo è principalmente attivo nel mercato italiano, e comunque in Paesi dell’Area Euro ed è 
pertanto esposto solo molto limitatamente al rischio di cambio derivante dalle diverse valute in cui 
opera e dalla conversione dei bilanci delle controllate estere.  

Il Gruppo, inoltre, alla data della presente Relazione non ha in essere finanziamenti denominati in 
valute diverse dall’Euro. 

Rischio di oscillazione dei prezzi delle commodity e dei prezzi di vendita ai clienti finali 

Il Gruppo, operante essenzialmente come intermediario nel dispacciamento dell’energia e del gas sia 
al livello nazionale che internazionale, è attivo nell’attività di approvvigionamento e vendita di energia 
elettrica e gas a clienti finali di diversa tipologia (energivori, small & medium, ecc.). L’attività di 
approvvigionamento del Gruppo per l’esercizio in commento è stata svolta in prevalenza dalla 
controllata Green Network UK Plc avente sede a Londra e in misura marginale dalla consolidante 
Green Network S.p.A. che ha sede a Roma. 

Il Gruppo, non essendo un produttore di energia elettrica e gas ad eccezione della quota di energia 
elettrica da fonti rinnovabili (marginale rispetto ai volumi di vendita), deve approvvigionarsi sul 
mercato dell’energia elettrica e del gas esponendosi al rischio di mercato connesso alla volatilità dei 
prezzi. Tale rischio, inoltre, espone il Gruppo al correlato rischio di liquidità legato al fatto che al fine di 
assicurare l’approvvigionamento ai clienti finali della quantità di energia elettrica e gas stabilita 
contrattualmente il Gruppo si trovi a dover anticipare ingenti somme di denaro per l’acquisto delle 
commodity. Al fine di fronteggiare tale rischio il Gruppo stipula contratti derivati che gli consentono 
nella maggior parte dei casi di fissare il prezzo futuro di acquisto dell’energia e del gas.  

Il Gruppo, in particolare, opera mediante i seguenti principali strumenti finanziari derivati: 

 operatività sul mercato dell’energia elettrica: 
o derivati con sottostante PUN; 
o derivati con sottostante power diverso dal PUN; 

 operatività sul mercato del gas:  
o derivati con sottostante TTF; 
o derivati con sottostante il gas inglese (NBT), residuale in quanto in fase di avvio. 
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I differenziali relativi ai flussi connessi a tali strumenti finanziari derivati sono generalmente regolati 
mensilmente. 

Nell’ambito del quadro delineato, il Gruppo ha definito le politiche e procedure interne in materia di 
gestione del rischio della volatilità del prezzo delle commodity e della connessa gestione e 
rappresentazione contabile degli strumenti finanziari derivati. Nello specifico, l’obiettivo perseguito 
attraverso l’operazione di copertura del rischio prezzo PUN è quello di fissare il costo di una porzione 
dei futuri acquisti a prezzo variabile dell’energia elettrica relativo al mercato italiano rappresentato 
dall’indice PUN per il periodo di riferimento considerato, da effettuare per far fronte alle forniture a 
prezzo fisso erogate dal Gruppo. 

Ciò si realizza generalmente attraverso la stipula di contratti alle differenze (“hedging instrument”) che 
consentono al Gruppo di regolarizzare un ammontare variabile indicizzato al PUN sulla base di un 
valore del fisso definito all’atto della stipula del contratto (posizione Buy). I derivati stipulati con finalità 
di copertura sono raggruppati in un portafoglio di hedging, costituito da derivati che, previa 
effettuazione dei test di efficacia e predisposizione della documentazione formale (Hedge 
Documentation) prevista dallo IAS 39, sono designati come operazioni di copertura. Per quanto 
riguarda l’iscrizione a bilancio, i fair value degli strumenti presenti in tale portafoglio (per la quota che 
risulta efficace) vanno ad alimentare un’apposita riserva di Cash Flow Hedge (OCI) mentre per la 
quota non efficace sono direttamente rilevati a conto economico. 

La strategia di copertura perseguita dal Gruppo prevede un approccio “Bottom Layer” che consiste 
nell’identificazione di una porzione inferiore alla totalità dell’esposizione, definita Layer, ritenuta 
pressoché certa e non rimodulata in base alla movimentazione dei volumi forecast nel tempo, a meno 
che quest’ultimi non scendano sotto il Layer stesso.  

Con riferimento alla verifica della copertura, i test di efficacia prospettici sono effettuati con l’approccio 
del “critical terms comparison” finalizzati ad attestare l’elevata efficacia prospettica della relazione di 
copertura attraverso la verifica della corrispondenza delle principali caratteristiche dell’hedged item e 
dell’hedging instrument. I test di efficacia retrospettici sono invece effettuati con il metodo del Dollar-
Offset e l’utilizzo del derivato ipotetico. 

La tabella che segue riporta per i contratti derivati rientranti nel portafoglio di hedging le principali 
informazioni previste dai principi contabili internazionali. 
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Il Gruppo persegue delle strategie di copertura dal rischio di volatilità del prezzo delle commodity 
attraverso la stipula di contratti derivati alle differenze basati su dei sottostanti diversi sui quali è stato 
possibile dimostare l’efficacia della proxy hedge. 

Per quanto riguarda l’iscrizione a bilancio, i fair value di tali strumenti presenti in tale portafoglio (per 
la quota che risulta efficace) vanno ad alimentare un’apposita riserva di Cash Flow Hedge (OCI) 
mentre per la quota non efficace sono direttamente rilevati a conto economico. 

La tabella che segue riporta per i contratti derivati rientranti nel portafoglio di hedging le principali 
informazioni previste dai principi contabili internazionali. 

 
Il Gruppo è esposto inoltre al rischio di mercato connesso alla volatilità dei prezzi di vendita ai clienti 
finali. Tale rischio espone il Gruppo al correlato rischio di liquidità legato all’approvvigionamento della 
quantità di energia e gas a prezzo fisso a fronte di un possibile ribasso dei prezzi di vendita. Al fine di 
fronteggiare tale rischio il Gruppo stipula contratti derivati che gli consentono di fissare il prezzo di 
future vendite di energia e gas. 

Inception date Tipo derivato Profilo Inizio efficiacia Fine efficacia Q.tà oraria Prezzo fisso Volume totale Volume residuo
Fair Value 

30.06.2018

Valorizzazione 

derivato

19/09/2017 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/12/2018 5 49,90 22.085 22.085 65,12 336.219
09/10/2017 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/12/2018 5 49,85 22.085 22.085 65,12 337.323
09/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 10 65,10 7.440 7.440 62,93 (16.145)
09/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 10 64,60 7.440 7.440 62,93 (12.425)
10/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 64,70 3.720 3.720 62,93 (6.584)
14/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 66,25 3.720 3.720 62,93 (12.350)
14/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 66,17 3.720 3.720 62,93 (12.053)
14/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 10 66,30 7.440 7.440 62,93 (25.073)
14/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 66,30 3.720 3.720 62,93 (12.536)
18/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 10 68,35 7.440 7.440 62,93 (40.325)
21/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,10 43.800 43.800 58,80 (13.140)
21/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,10 43.800 43.800 58,80 (13.140)
21/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 68,60 3.720 3.720 62,93 (21.092)
21/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 68,68 3.720 3.720 62,93 (21.390)
21/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,10 43.800 43.800 58,80 (13.140)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 10 60,15 87.600 87.600 58,80 (118.260)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,00 43.800 43.800 58,80 (52.560)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,20 43.800 43.800 58,80 (61.320)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,25 43.800 43.800 58,80 (63.510)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,20 43.800 43.800 58,80 (61.320)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,10 43.800 43.800 58,80 (56.940)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,20 43.800 43.800 58,80 (61.320)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2020 10 58,35 175.440 175.440 56,31 (358.424)
22/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,25 43.800 43.800 58,80 (63.510)
23/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,65 43.800 43.800 58,80 (37.230)
23/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,90 43.800 43.800 58,80 (48.180)
23/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,90 43.800 43.800 58,80 (48.180)
23/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 10 59,80 87.600 87.600 58,80 (87.600)
23/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 59,65 43.800 43.800 58,80 (37.230)
24/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,15 43.800 43.800 58,80 (59.130)
24/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,10 43.800 43.800 58,80 (56.940)
24/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/01/2019 31/12/2019 5 60,00 43.800 43.800 58,80 (52.560)

31/05/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 31/07/2018 5 70,60 3.720 3.720 62,93 (28.532)

(898.598)

Inception date Tipo derivato Profilo Inizio efficiacia Fine efficacia Prezzo fisso Volume totale Volume residuo
Fair Value 

30.06.2018

Valorizzazione 

derivato

29/05/2018 SWAP OTC Baseload 17/12/2018 17/12/2018 16,26 100.000 100.000 65,12 (140.500)
29/05/2018 SWAP OTC Baseload 17/12/2018 17/12/2018 16,40 100.000 100.000 65,12 (155.000)

30/05/2018 SWAP OTC Baseload 17/12/2018 17/12/2018 16,15 100.000 100.000 62,93 (130.000)

(425.500)
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L’obiettivo perseguito dal Gruppo attraverso l’operazione di copertura è quello di fissare il prezzo di 
una porzione delle future vendite a prezzo variabile dell’energia e del gas per far fronte 
all’approvvigionamento a prezzo fisso erogato dal Gruppo. 

I derivati stipulati con finalità di copertura sono raggruppati in un portafoglio di hedging, costituito da 
derivati che, previa effettuazione dei test di efficacia e predisposizione della documentazione formale 
(Hedge Documentation) prevista dallo IAS 39, sono designati come operazioni di copertura. Per 
quanto riguarda l’iscrizione a bilancio, i fair value degli strumenti presenti in tale portafoglio (per la 
quota che risulta efficace) vanno ad alimentare un’apposita riserva di Cash Flow Hedge (OCI) mentre 
per la quota non efficace sono direttamente rilevati a conto economico. 

Con riferimento alla verifica della copertura, i test di efficacia prospettici sono effettuati con l’approccio 
del “critical terms comparison” finalizzati ad attestare l’elevata efficacia prospettica della relazione di 
copertura attraverso la verifica della corrispondenza delle principali caratteristiche dell’hedged item e 
dell’hedging instrument. I test di efficacia retrospettici sono invece effettuati con il metodo del Dollar-
Offset e l’utilizzo del derivato ipotetico. 

La tabella che segue riporta per i contratti derivati rientranti nel portafoglio di hedging le principali 
informazioni previste dai principi contabili internazionali. 

 
L’IFRS 7 e l’IFRS 13 richiedono che la classificazione degli strumenti finanziari valutati al fair value sia 
effettuata sulla base della qualità delle fonti degli input utilizzati nella determinazione del fair value 
stesso. Come già descritto in apertura della presente sezione, ai fini della determinazione del fair value 
si è fatto riferimento al livello 2 di cui all’IFRS 13 ricorrendo a metodologie e strumenti di 
determinazione del fair value basati su input diversi da prezzi quotati in un mercato attivo, ma 
osservabili direttamente o indirettamente sul mercato. 

La seguente tabella illustra la gerarchia del fair value per le attività e passività finanziarie della società 
valutate al fair value determinato sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento 
parametri osservabili sul mercato (Livello 2). 

  30.06.2018 31.12.2017 

Derivati attivi 99.364.121 54.486.263 
Derivati passivi 63.597.405 27.348.449 
Altre attività finanziarie 2.469.796 3.964.282 

Operazioni con parti correlate 

Vengono di seguito riportati, in coerenza con le relative policy di Gruppo, i rapporti economici, 
patrimoniali e finanziari in essere al 30 giugno 2018 con parti correlate in accordo con l’informativa 
richiesta dallo IAS 34 e dallo IAS 24.  

Tali rapporti rappresentano le transazioni in essere con società del Gruppo controllate non 
consolidate, joint venture e collegate; attengono prevalentemente a: 

Inception date Tipo derivato Profilo Inizio efficiacia Fine efficacia Q.tà oraria Prezzo fisso Volume totale Volume residuo
Fair Value 

30.06.2018

Valorizzazione 

derivato

07/02/2018 SWAP OTC Baseload 01/04/2018 30/09/2018 (10) 16,50 (43.920) (22.080) 22 (119.232)
27/02/2018 SWAP OTC Baseload 01/04/2018 30/09/2018 (50) 16,65 (219.600) (110.400) 22 (579.600)
01/03/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 30/09/2018 (40) 16,68 (88.320) (88.320) 22 (461.472)

26/03/2018 SWAP OTC Baseload 01/07/2018 30/09/2018 (10) 17,57 (22.080) (22.080) 22 (95.606)

(1.255.910)
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 rapporti di natura finanziaria, rappresentati da finanziamenti; 

 rapporti di natura fiscale legati al consolidato fiscale in essere tra alcune società del Gruppo; 

 rapporti commerciali connessi principalmente al settore del mercato energetico. 

I rapporti con la controllante SC Holding derivano da transazioni prevalentemente di natura finanziaria 
e da transazioni connesse al consolidato fiscale. 

Di seguito si riportano i valori attribuibili ai rapporti con parti correlate ed i relativi dati comparativi al 
31 dicembre 2017 e al 30 giugno 2017 relativi rispettivamente ai rapporti patrimoniali e ai rapporti 
economici. 

 

Rapporti con parti correlate periodo 30 giugno 2018 

 

 

RAPPORTI PATRIMONIALI
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RAPPORTI ECONOMICI RAPPORTI PATRIMONIALI

Società controllanti

SC Holding S.r.l -                             3.286.037 98.386                      20.146.123         18.513.083                       -   504.000            

Società controllate non consolidate

Green Wind 1 S.r.l. -                   111.084            -                   -                   -                   -                   -                   

Green Network Power & Gas S.r.l. -                   -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Società collegate

Converge                       -                         -                         -   -                   -                                         -   -                   

Solergys              345.582           1.420.085 451.921            -                   -                   5.603                -                   

US Boreale              386.754 10.000              1.050                -                   -                   -                   -                   

Joint Venture

JMS 267.620            -                   8.156.566         -                   -                   8.167.942         -                   

Altre imprese

Italpower Energia S.r.l. 10.000              -                   -                   -                   -                   -                   -                   
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Rapporti con parti correlate 30 giugno 2017 

 
 

 

 

 

RAPPORTI ECONOMICI
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Società controllanti

SC Holding S.r.l                  1.594 -                   -                   -                   -                   -                   

Società controllate non consolidate

Green Wind 1 S.r.l.                  1.400 -                   -                   -                   -                   -                   

Green Network Power & Gas S.r.l. -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Società collegate

Converge -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Solergys 58.512              -                   -                   24.736              20.178              -                   

US Boreale -                   -                   -                   8.010 -                   -                   

Joint Venture

JMS 24.019.767       -                   24.076.860       -                   -                   -                   

Altre imprese

Italpower Energia S.r.l. -                   -                   -                   -                   -                   -                   
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RAPPORTI PATRIMONIALI

Società controllanti

SC Holding S.r.l                  1.973 -                   -                   -                   -                   -                   

Società controllate non consolidate

Green Wind 1 S.r.l.                  1.520 -                   -                   -                   -                   -                   

Green Network Power & Gas S.r.l. -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Società collegate

Converge -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Solergys -                   -                   -                   82.138              13.550              -                   

US Boreale -                   -                   -                   (1.365) -                   -                   

Joint Venture

JMS 13.532.206       -                   13.644.577       -                   -                   -                   

Altre imprese

Italpower Energia S.r.l. -                   -                   -                   -                   -                   -                   
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Rapporti con parti correlate 31 dicembre 2017 

 
Controversie, pendenze fiscali e passività potenziali  

 Nel corso dell'esercizio 2014 le società Green Network S.p.A. e Green Network Luce & Gas S.r.l., 
incorporata nella Green Network S.p.A. nel corso dell’esercizio 2015, sono state sottoposte a verifica 
da parte della Guardia di Finanza sulle annualità 2009-2013, avente ad oggetto talune operazioni 
relative all’attività di trading fisico dell’energia elettrica poste in essere con determinate controparti, 
in qualità di fornitori o clienti. A seguito di tali attività di verifica le società hanno ricevuto un 
Processo Verbale di Constatazione (PVC), per il quale sono state prodotte ampie ed articolate 
memorie ed osservazioni da autorevole professionista, al fine di evidenziare l’infondatezza delle 
contestazioni mosse dai verificatori. Ad oggi la società ha ricevuto, relativamente ai periodi 
d’imposta compresi tra il 2009 ed il 2011, gli avvisi di accertamento per l’I.V.A. e le Imposte Dirette 
ed i relativi atti di irrogazione delle sanzioni, dalla stessa impugnati di fronte alla Commissione 
Tributaria Provinciale. La società Green Network S.p.A. anche in qualità di incorporante della Green 
Network Luce & Gas, anche sulla scorta dei pareri ricevuti negli anni, ritiene, stante l’inesistenza di 
alcun pregiudizio per l’Erario e per qualsiasi altro interessato, che il rischio con riferimento alla 
contestazione complessiva ed alla valutazione unitaria della pluralità delle pretese richieste a titolo 
diverso, con riferimento agli stessi fatti oggetto di contestazione, sia remoto e, pertanto, non ha 
ritenuto occorrente appostare alcun accantonamento a fondo rischi. A conforto di tale 
impostazione si segnala che in data 30 giugno 2016 la Commissione Tributaria Provinciale di 
Roma, con la sentenza 19904/50/16 depositata in data 13 settembre 2016, ha interamente e 
perentoriamente accolto i ricorsi delle due società avverso gli avvisi di accertamento dell’anno 
2009, riconoscendo la piena legittimità delle operazioni di trading fisico effettuate; inoltre, anche le 
altre società terze, parimenti interessate dalla medesima fattispecie, hanno impugnato gli atti fiscali 
ricevuti dinanzi alle competenti Commissioni Tributarie: ad oggi sono state rese 11 sentenze 
favorevoli alle società contribuenti. L’Agenzia delle Entrate ha inizialmente proposto appello 
avverso la sentenza 19904/50/16 ma successivamente ha presentato congiuntamente alla Green 

RAPPORTI ECONOMICI RAPPORTI PATRIMONIALI
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Società controllanti

SC Holding S.r.l -                             3.286.037                       -             9.298.821           8.314.797                       -   596.000            

Società controllate non consolidate

Green Wind 1 S.r.l. -                   111.084            5.809                -                   -                   -                   -                   

Green Network Power & Gas S.r.l. 10.000              -                   3.840                -                   -                   8.509                -                   

Società collegate

Converge 1.900.000         -                   -                   -                   -                   -                   -                   

Solergys 320.845            1.420.085         419.222            -                   -                   5.603                -                   

US Boreale 378.744            10.000              -                   -                   -                   13.691              -                   

Joint Venture

JMS 267.620            -                   7.213.661         -                   -                   7.185.134         -                   

Altre imprese

Italpower Energia S.r.l. 10.000              -                   -                   -                   -                   -                   -                   
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Network S.p.A. un’istanza di rinvio (accolta) nelle more di trovare una composizione bonaria alla 
controversia. Successivamente, in coerenza e continuità con la decisione di cui sopra la 
Commissione Tributaria Provinciale di Roma con sentenza 12027/4/2018 ha accolto il ricorso della 
società controllante avverso l’avviso di accertamento sulle sanzioni IRES 2009 e con sentenza 
12024/4/18 ha accolto il ricorso avverso l’avviso di accertamento per l’IRES 2011. Segnaliamo infine 
che anche altre società terze, parimenti interessate dalla medesima fattispecie, hanno impugnato 
con successo gli atti fiscali ricevuti dinanzi alle competenti Commissioni Tributarie: ad oggi sono 
state rese complessivamente 16 sentenze favorevoli alle società contribuenti. 

 In data 26 giugno 2015 la società Green Network Luce & Gas ha ricevuto due avvisi di accertamento 
(uno relativo ad IVA ed IRAP e l’altro all’IRES) in cui sono state contestate alcune operazioni 
intrattenute con un operatore commerciale, peraltro già oggetto di specifica e positiva valutazione 
nel corso di altre verifiche occorse in anni precedenti. In data 1° luglio 2016 la Commissione 
Tributaria Provinciale di Roma, con la sentenza 21181/47/16 depositata in data 26 settembre 2016, 
ha parzialmente accolto le ragioni della società. Al fine di arrivare ad una veloce composizione 
della lite la Green Network S.p.A. ha concluso un procedimento di conciliazione con l’Agenzia delle 
Entrate. 

 Nel corso dell’esercizio 2005 la capogruppo ha effettuato importazioni di energia dalla Svizzera 
stipulando un contratto di acquisto con Aar e Ticino SA di Elettricità (oggi Alpiq). Al fine di 
ottemperare alle normative vigenti, le parti avevano pattuito che nel corrispettivo pagato da Green 
Network S.p.A. ad Aar e Ticino SA di Elettricità, era compreso oltre a quello per l’energia elettrica, 
anche quello dovuto per certificazioni di provenienza da fonte rinnovabile richieste dalle normative 
vigenti. Le certificazioni ottenute non sono stati riconosciute dal GSE idonee per assolvere l’obbligo 
di certificare la provenienza da fonte rinnovabile della energia elettrica in essi indicata, per cui la 
AEEG ha emesso un provvedimento nei confronti della Green Network S.p.A. con la quale le ha 
ordinato di acquistare i certificati verdi mancanti e le ha inoltre irrogato una sanzione pecuniaria. 
La Green Network S.p.A. ha impugnato il suddetto provvedimento dinanzi alla autorità giudiziaria 
amministrativa ed è riuscita ad ottenere all’esito del secondo grado di giudizio, solo l’annullamento 
della sanzione pecuniaria. Green Network S.p.A. ha, inoltre, promosso un arbitrato dinanzi alla 
International Chamber of Commerce di Parigi, volto ad ottenere la condanna della Alpiq S.A. già 
Aar e Ticino SA di Elettricità, al rimborso di quanto la prima società dovrà pagare al GSE, a causa 
del mancato riconoscimento delle certificazioni di provenienza da fonte rinnovabile della energia 
elettrica che la stessa Aar e Ticino SA di Elettricità le aveva consegnato unitamente all’energia che 
le aveva venduto nel 2005. L’arbitrato, rimasto sospeso fino alla definizione della vicenda 
amministrativa, si è concluso con l’emissione di un lodo sfavorevole per Green Network S.p.A., la 
quale ha però individuato, tramite gli autorevoli professionisti di cui si avvale, validi elementi per 
richiedere l’annullamento del lodo stesso entro il 2018. Gli avvocati seppur confidenti in una positiva 
soluzione della vicenda, valutano il rischio di soccombenza come probabile; pertanto sono state 
accantonate delle somme in bilancio. 

 Ai fini della presente Relazione si riportano inoltre i seguenti provvedimenti sugli sbilanciamenti. A 
seguito delle sentenze del Tar Lombardia 1648/2014 e del Consiglio di Stato 1532/2015 e 
2457/2016, finalizzate a limitare il conseguimento di indebiti guadagni degli utenti del 
dispacciamento tramite lo sfruttamento di alcune anomalie nel meccanismo dei calcoli dei prezzi 



 

_______________________________________________________________________________ 

Relazione finanziaria semestrale - 30 giugno 2018  91 

di sbilanciamento, la delibera 333/2016 del 24 giugno 2016 ha definito la regolazione da utilizzare 
al fine di valorizzare gli effettivi sbilanciamenti realizzati nel periodo luglio 2012–settembre 2014, 
definendo meccanismi atti a ristabilire la regolazione annullata dalle succitate sentenze del TAR 
Lombardia e del Consiglio di Stato. Con delibera 837/2017 del dicembre 2017 è stato pubblicato il 
provvedimento conclusivo delle verifiche della delibera 333/2016 per Green Network. Secondo 
l’ARERA, Green Network S.p.A. ha operato in maniera non diligente nel 1° semestre 2013. Avverso 
tale delibera la capogruppo ha presentato ricorso al TAR Lombardia che ha prima sospeso il 
provvedimento e poi ha rigettato le istanze della Società con sentenza n. 897 del 4 aprile u.s.. La 
Green Network S.p.A. ha prontamente presentato in data 26 aprile u.s. appello al Consiglio di Stato 
che con ordinanza 2375/2018 ha sospeso la succitata sentenza del Tar Lombardia, fissando per il 
12 dicembre 2019 la trattazione di merito del ricorso. Gli amministratori, supportati dal parere di 
autorevoli professionisti, sono confidenti in una positiva soluzione della vicenda e valutano il rischio 
di soccombenza come possibile. Pertanto non è stato rilevato alcuno stanziamento a fondo rischi. 

 L’ARERA ha inoltre avviato procedimenti per l’adozione tempestiva di misure prescrittive in 
relazione ad eventuali vantaggi conseguiti con gli sbilanciamenti per il periodo gennaio 2015-luglio 
2016 con delibera 342/2016.  Con delibere 559/2017 l’ARERA ha adottato un provvedimento 
prescrittivo nei confronti di Green Network S.p.A. per il periodo gennaio 2016 - luglio 2016, 
modificato poi dalla delibera 136/2018. Green Network S.p.A. ha presentato ricorso al TAR 
Lombardia per l’abrogazione del provvedimento succitato, ottenendo, nelle more della trattazione 
di merito, la sospensione del dispositivo della delibera dell’Autorità. A seguito dell’acquisizione 
societaria di Energrid S.p.A, la capogruppo si è fatta carico del medesimo provvedimento della 
società acquisita (delibera 558/2017 modificato dalla delibera 74/2018), ottenendo la medesima 
sospensiva in attesa della trattazione di merito. Analoga vicenda ha riguardato la società acquisita 
TradeInv Gas &Energy S.p.A. (delibera 154/2018). Le tre discussioni di merito sono fissate per la 
primavera del 2019. Gli amministratori, supportati dal parere di autorevoli professionisti, sono 
confidenti in una positiva soluzione della vicenda e valutano il rischio di soccombenza come 
remoto. Pertanto non è stato rilevato alcuno stanziamento a fondo rischi. 

Per completezza d’informazione si segnala che il Gruppo Green Network, anche in relazione alla 
recente giurisprudenza ed alle delibere dell’ARERA, ha promosso le relative azioni a tutela dei propri 
interessi per la restituzione di somme indebitamente corrisposte ai distributori di energia elettrica. In 
tale contesto gli amministratori, supportati da autorevoli pareri legali, ritengono il rischio di 
soccombenza allo stato remoto. 

Alla data di chiusura della presente relazione non sussistono ulteriori controversie, pendenze fiscali di 
importo significativo che determinano passività potenziali a carico della Gruppo non riflesse nel 
presente documento. 

Garanzie, impegni e accordi non risultanti dalla situazione patrimoniale e finanziaria  

Il Gruppo alla data della presente relazione ha in essere i seguenti impegni e rischi non risultanti dalla 
situazione patrimoniale e finanziaria: 

 euro 143.226.485 relativi alle garanzie fidejussorie rilasciate a favore di terzi (di cui euro 
72.597.384 di natura assicurativa ed euro 70.629.101 di natura finanziaria); 
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 euro 8.292.964 relativi al valore delle garanzie sotto forma di pegno. 

Il Gruppo inoltre, come già evidenziato nella nota relativa ai crediti commerciali, ha ricevuto 
fidejussioni da clienti per euro 4.000.000. 

Le garanzie rilasciate a terzi si compongono di: 

 euro 92.263.000 a favore di terzi per la compravendita di energia elettrica, gas e derivati, di cui 
21.683.000 a favore della controllata Green Network UK Plc; 

 euro 5.532.300 a favore di terzi per il trasporto di energia elettrica e gas; 

 euro 18.954.611 a favore dell’Amministrazione finanziaria per compensazione IVA di gruppo e 
per eccedenza compensazioni IVA; 

 euro 3.160.903 a favore di Terna S.p.A. per la sospensione del pagamento rateizzato 
sull’ordinanza del Tar 2375/2018; 

 euro 1.000.000 a favore di GME per lo svolgimento dell’attività sui mercati elettrici; 

 euro 15.496.000 a favore di Terna S.p.A. per il dispacciamento; 

 euro 1.300.000 a favore SNAM per il bilanciamento;  

 euro 4.435.071 quali fidejussioni rilasciate a favore di terzi per vettoriamento e distribuzione gas;  

 euro 750.000 a favore di Idea Fimit S.p.A. per la locazione dell’immobile in locazione presso il 
quale è svolta l’attività sociale della capogruppo; 

 euro 154.100 a favore degli enti coinvolti nella realizzazione degli impianti di produzione di 
energia elettrica da fonti rinnovabili; 

 euro 180.500 relativi ad altre garanzie ricevute a favore di terzi. 

L’importo di euro 4.000.000 relativo alle fidejussioni ricevute da clienti sono state commentate nella 
nota relativa ai crediti commerciali cui si rimanda. 

L’importo di euro 8.292.964 relativo ai pegni è così composto: 

 euro 7.366.415 verso istituti bancari per attività di cash collateral che  fanno riferimento a pegni 
richiesti da alcune banche a garanzia dei crediti di firma accordati e/o utilizzati; 

 euro 926.549 quale azioni e titoli. 

Il Gruppo ha inoltre in essere le seguenti garanzie corporate/patronage/coobbligazioni prestate dalla 
consolidante: 

 euro 1.073.905 a garanzia del leasing che la controllata Green Wind 2 S.r.l. ha in essere con Alba 
Leasing S.p.A.; 

 euro 4.418.336 a garanzia dei finanziamenti bancari in essere dalla società Rena Energia S.r.l. e 
dalla società Biogas Energy Società Agricola S.r.l.; 
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 euro 1.336.788 a garanzia dei finanziamenti in essere della società collegata Sòlergys S.p.A.; 

 euro 90.000 quale patronage/coobbligazione a favore della società controllata Biogas Energy 
Società Agricola S.r.l.; 

 euro 4.888.063 quale patronage/coobbligazione a favore della controllante SC Holding S.r.l.. 

Eventi successivi 

Per gli eventi successivi si rimanda alla relativa sessione della Relazione intermedia sulla gestione. 

 

Roma, 3 Settembre 2018 

    
   
  

Il Presidente del Consiglio di 
Amministrazione 

 
        _______________ 

          Ing. Piero Saulli
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PROSPETTI CONTABILI DELLA GREEN NETWORK S.P.A. 

Conto economico separato e conto economico complessivo 

    
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2018 

 
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2017  

Ricavi        

Ricavi delle vendite e delle prestazioni  741.877.815  425.718.014 

Altri ricavi e proventi  2.243.117  3.223.690 

Totale ricavi   744.120.932  428.941.704 

        

Costi        

Acquisto energia elettrica e gas  700.482.758  391.112.112 

Costi per servizi e materiali  13.660.008  14.526.386 

Costo del personale  9.428.507  6.057.835 

Ammortamenti e perdite di valore  7.413.357  3.683.458 

Accantonamenti  625.000  0 

Altri costi operativi  1.221.938  704.745 

Totale costi   732.831.568  416.084.536 

        

Risultato operativo   11.289.364  12.857.168 

Proventi (oneri) finanziari da strumenti finanziari valutati al fair value  10  70.919 

Risultato netto della cessione di attività operative correnti e non correnti  1.209  (22.147) 

Proventi finanziari  1.376.610  545.861 

Oneri finanziari  (3.216.771)  (2.571.744) 

Quota di proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto  27.532  82.138 

Risultato prima delle imposte   9.477.954  10.962.195 

Imposte  (2.099.281)  (3.453.071) 

Risultato netto di periodo   7.378.673  7.509.124 
     

  
  

Per i 6 mesi 
chiusi al 

30.06.2018 

 
Per i 6 mesi 

chiusi al 
30.06.2017  

Risultato netto di periodo   7.378.673  7.509.124 

Altre componenti del conto economico complessivo        

Voci che non dovranno essere riclassificate nell’utile (perdita) di periodo        

Rivalutazioni di immobili, impianti e macchinari e di attività immateriali  0  0 

Utili (perdite) attuariali da piani a benefici definiti  0  0 

Voci che saranno o potrebbero essere in seguito riclassificate nell’utile (perdita) di periodo        

Utili (perdite) da rideterminazione di valore delle altre attività finanziarie  5.504  (28.376) 

Variazioni di Fair value della copertura di flussi finanziari  (5.833.679)  (122.184) 

Imposte sul reddito relative alle OCI    1.679.680  48.661 

Risultato di periodo complessivo   3.230.178  7.407.225 
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria 
    30.06.2018  31.12.2017 

Attività non correnti        
Attività immateriali  36.064.689  22.629.646 
Avviamento  26.302.025  26.302.025 
Immobili, impianti e macchinari  3.649.366  3.816.026 
Investimenti immobiliari  7.895.052  8.014.167 
Partecipazioni  18.276.266  18.158.078 
Crediti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures  27.486.309  19.674.586 
Attività per imposte anticipate  7.402.888  6.001.288 
Crediti tributari  5.006.691  5.084.332 
Altre attività non correnti  1.707.217  9.179.861 

Totale   133.790.503  118.860.009 
        

Attività correnti        
Rimanenze  2.326.229  1.801.933 
Crediti commerciali  322.358.727  368.153.536 
Crediti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures  46.119.902  44.830.298 
Crediti verso banche e altri istituti finanziari  9.173.436  10.258.914 
Crediti tributari  28.476.020  22.826.471 
Derivati  44.399.107  29.971.294 
Attività finanziarie disponibili per la vendita  2.469.796  3.964.282 
Altre attività correnti  8.540.645  13.457.878 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  6.906.531  27.071.599 
Totale   470.770.393  522.336.205 

Attività non correnti possedute per la vendita  0  2.259.055 

Totale attività   604.560.896  643.455.269 
        

Patrimonio netto e passività        
        

Patrimonio netto        

Capitale sociale  15.636.000  15.636.000 
Altre riserve  10.926.426  10.583.035 
Risultato netto di periodo  7.378.673  5.899.183 

Totale patrimonio netto   33.941.099  32.118.218 
        

Passività non correnti        
Finanziamenti a lungo termine  13.650.121  6.288.796 
TFR e altri benefici ai dipendenti  2.794.241  2.707.861 
Debiti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures  7.290.015  0 
Fondi rischi e oneri   13.214.107  13.267.435 
Passività tributarie  458.649  905.833 
Altre passività non correnti  9.538.068  9.489.588 

Totale   46.945.201  32.659.513 
        

Passività correnti        
Finanziamenti a breve termine  129.784.287  145.801.388 
Debiti commerciali  291.932.033  368.883.816 
Debiti verso controllanti, controllate, collegate e joint ventures  32.894.605  21.403.954 
Debiti tributari  37.955.697  21.189.803 
Derivati  15.975.254  6.900.098 
Altre passività  correnti  15.132.720  14.498.479 

Totale   523.674.596  578.677.538 

Totale patrimonio netto e passività   604.560.896  643.455.269 
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Prospetto delle variazioni del Patrimonio netto 
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1° gennaio 2017 15.636.000 1.128.036 3.950.884 6.297.595 (23.580.868) 16.387.195 930.953 3 13.394 32.216 (184.165) 6.041.026 26.652.270

Utile (perdita) del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7.509.124 7.509.124

Altre componenti del conto economico complessivo 0 0 0 0 0 0 (86.971) 0 0 (20.198) 0 0 (107.168)

Totale componenti del 

conto economico complessivo
0 0 0 0 0 0 (86.971) 0 0 (20.198) 0 0 (107.168)

Dividendi deliberati 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Acquisto azioni proprie, al netto quota ceduta 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Totale operazioni con soci, rilevate

direttamente nel Patrimonio netto
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Altri movimenti 0 302.051 5.738.974 0 0 0 (0) (1) 0 (0) 0 (6.041.026) (3)

Saldo al 30 giugno 2017 15.636.000 1.430.087 9.689.858 6.297.595 (23.580.868) 16.387.195 843.982 2 13.394 12.018 (184.165) 7.509.124 34.054.224

Saldo al 1° gennaio 2018 15.636.000 1.430.087 9.689.858 6.297.595 (25.016.425) 16.090.074 2.315.963 1 13.394 36.487 (273.999) 5.899.183 32.118.218

Applicazione nuovi principi contabili 0 0 0 0 0 (1.407.295) 0 0 0 0 0 0 (1.407.295)

Utile (perdita) del periodo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7.378.673 7.378.673

Altre componenti del conto economico complessivo 0 0 0 0 0 0 (4.152.413) 0 0 3.918 0 0 (4.148.495)

Totale componenti del 

conto economico complessivo
0 0 0 0 0 0 (4.152.413) 0 0 3.918 0 0 (4.148.495)

Dividendi deliberati 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Acquisto azioni proprie, al netto quota ceduta 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Totale operazioni con soci, rilevate

direttamente nel Patrimonio netto
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Altri movimenti 0 294.959 5.604.224 0 (1) 0 (0) (2) 0 0 0 (5.899.183) (3)

Saldo al 30 giugno 2018 15.636.000 1.725.046 15.294.082 6.297.595 (25.016.426) 14.682.779 (1.836.450) (1) 13.394 40.405 (273.999) 7.378.673 33.941.099
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Rendiconto finanziario 

  
Note 

Per i 6 mesi 
chiusi al 

30.06.2018 

Per i 6 mesi 
chiusi al 

30.06.2017   

Utile (perdita) dell'esercizio   7.378.673 7.509.124 
      

RENDICONTO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' OPERATIVA (A)   

Imposte del periodo 13 2.099.280 3.453.071 

Interessi passivi/(interessi attivi) 10 - 11 1.871.971 2.013.856 

Proventi da partecipazioni in altre imprese  (27.911) 0 
Rettifiche per elementi non monetari che hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto 

    

Accantonamenti ai fondi 5 - 6 3.937.597 3.260.747 
Ammortamenti delle immobilizzazioni 6 4.433.357 657.968 
Svalutazioni per perdite di valore 6 0 25.490 
Altre rettifiche per elementi non monetari 8 - 12 (28.751) (130.910) 
Flussi finanziari da variazione capitale circolante     
- variazione rimanenze 23 (524.296) (731.829) 
- variazione crediti commerciali e intercompany 19 - 24- 25 36.260.201 (17.137.529) 

- variazione debiti commerciali e intercompany  40 - 41 (58.171.117) (23.743.046) 
- altre variazioni di capitale circolante netto  18.100.913 596.213 
Flussi finanziari da altre rettifiche:     
Interessi attivi e altri proventi finanziari incassati 10 1.372.711 557.887 
Interessi passivi e altri oneri finanziari incassati 11 (3.216.771) (2.571.744) 
(Imposte sul reddito pagate)  (2.340.358) (7.192.535) 
(Utilizzo dei fondi)  (924.545) (1.834.661) 
Flusso di cassa generato (assorbito) da attività operative   2.842.281 (42.777.021) 

        

RENDICONTO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B)   

Flussi finanziari dalla movimentazione di immobili, impianti, macchinari 16 (212.121) (260.781) 
Flussi finanziari dalla movimentazione di attività immateriali 14 - 15 (17.370.504) (401.656) 
Flussi finanziari dalla movimentazione di partecipazioni 18 2.168.399 (4.193.977) 
Flussi finanziari dalla movimentazione di crediti per finanziamenti 19 (7.811.723) 1.033.500 
Flussi finanziari dalla movimentazione di strumenti finanziari 8 - 28 - 43 1.495.705 4.803.834 

Flusso di cassa generato (assorbito) da attività di investimento   (21.730.245) 980.921 

        

RENDICONTO FINANZIARIO DELL'ATTIVITA' FINANZIARIA (C)   

Flussi finanziari da mezzi di terzi:     

Incremento (decremento) debiti a breve 39 (16.017.101) 28.887.414 
Incremento (decremento) debiti a lungo 34 7.361.325 37.394 
Dividendi pagati  0 0 
Altre variazioni alle voci di patrimonio netto 33 0 0 

Flusso di cassa generato (assorbito) da attività di finanziamento   (8.655.777) 28.924.808 

      

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti   (20.165.067) (5.362.169) 

      

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti all'inizio dell'esercizio   27.071.599 9.071.201 

      

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti alla fine dell'esercizio   6.906.531 3.709.032 
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE SUL BILANCIO CONSOLIDATO 
SEMESTRALE ABBREVIATO DEL GRUPPO GREEN NETWORK 
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