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Definizione degli indicatori 
di performance

Al fine di illustrare i risultati economici del Gruppo analizzando-

ne la struttura patrimoniale e finanziaria, sono stati predispo-

sti distinti schemi riclassificati diversi dai prospetti previsti dai 

princípi contabili IFRS-EU adottati dal Gruppo e da Enel SpA 

e contenuti nel Bilancio consolidato. Tali schemi riclassifica-

ti contengono indicatori di performance alternativi rispetto a 

quelli risultanti direttamente dagli schemi del Bilancio consoli-

dato e che il management ritiene utili ai fini del monitoraggio 

dell’andamento del Gruppo, nonché rappresentativi dei risul-

tati economici e finanziari prodotti dal business.

In merito a tali indicatori, il 3 dicembre 2015 CONSOB ha 

emesso la Comunicazione n. 92543/15 che rende applicabili 

gli orientamenti emanati il 5 ottobre 2015 dalla European Se-

curities and Markets Authority (ESMA) circa la loro presenta-

zione nelle informazioni regolamentate diffuse o nei prospetti 

pubblicati a partire dal 3 luglio 2016. Questi orientamenti, che 

aggiornano la precedente raccomandazione CESR (CESR/05-

178b), sono volti a promuovere l’utilità e la trasparenza degli 

indicatori alternativi di performance inclusi nelle informazioni 

regolamentate o nei prospetti rientranti nell’ambito d’applica-

zione della direttiva 2003/71/CE, al fine di migliorarne la com-

parabilità, l’affidabilità e la comprensibilità.

Nel seguito sono forniti, in linea con le comunicazioni sopra 

citate, i criteri utilizzati per la costruzione di tali indicatori.

Margine operativo lordo: rappresenta un indicatore della per-

formance operativa ed è calcolato sommando al “Risultato 

operativo” gli “Ammortamenti e impairment”.

Margine operativo lordo ordinario: è calcolato depurando dal 

“Margine operativo lordo” tutte le partite relative a operazioni 

straordinarie quali acquisizioni o cessioni di aziende (per es., 

plusvalenze e minusvalenze), a eccezione di quelle realizzate 

nel settore di sviluppo delle energie rinnovabili secondo il nuo-

vo modello di business, avviato nel quarto trimestre 2016, di 

“Build, Sell and Operate”, nel quale i proventi derivanti dalla 

cessione dei progetti rappresentano il risultato di un’attività di 

natura ordinaria per il Gruppo.

Risultato operativo ordinario: è determinato eliminando dal 

“Risultato operativo” gli effetti delle operazioni straordinarie 

commentate relativamente al margine operativo lordo, non-

ché gli impairment significativi rilevati sugli asset a esito degli 

impairment test o della classificazione tra le “Attività possedu-

te per la vendita”.

Risultato netto del Gruppo ordinario: definito come il “Risul-

tato netto del Gruppo” riconducibile alla sola gestione carat-

teristica, è pari al “Risultato netto del Gruppo” al netto degli 

effetti sullo stesso (al netto quindi degli eventuali effetti fiscali 

e sulle interessenze di terzi) delle partite precedentemente 

commentate nel “Risultato operativo ordinario”.

EBITDA ordinario low carbon: rappresenta il margine operati-

vo lordo ordinario dell’insieme dei prodotti, servizi e tecnolo-

gie low carbon ricompresi nelle seguenti Linee di Business: 

Enel Green Power, Infrastrutture e Reti, Enel X e Mercati finali 

(escludendo il gas).

Valore aggiunto globale lordo da continuing operations: de-

finito come il valore creato dal Gruppo nei confronti degli 

stakeholder, è pari al totale dei “Ricavi”, inclusi i “Proventi/

(Oneri) netti derivanti dalla gestione delle commodity” al net-

to dei costi esterni intesi come somma algebrica dei “costi 

di combustibili”, dei “costi per acquisto energia”, dei “costi 

per materiali”, dei “costi per lavori interni capitalizzati”, degli 

“altri costi” e dei “costi per servizi e godimento beni di terzi”, 

quest’ultimi però al netto dei “costi per canoni fissi di deriva-

zione acqua” e dei “costi dei canoni per occupazione suolo 

pubblico”.

Attività immobilizzate nette: determinate quale differenza tra 

le “Attività non correnti” e le “Passività non correnti” a esclu-

sione:

 > delle “Attività per imposte anticipate”;

 > dei “Titoli” e dei “Crediti finanziari diversi” inclusi nelle “Al-

tre attività finanziarie non correnti”;

 > dei “Finanziamenti a lungo termine”;

 > dei “Benefíci ai dipendenti”;

 > dei “Fondi rischi e oneri (quota non corrente)”;

 > delle “Passività per imposte differite”.
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Definizione degli indicatori di performance

Capitale circolante netto: definito quale differenza tra le “Attivi-

tà correnti” e le “Passività correnti” a esclusione:

 > della “Quota corrente dei crediti finanziari a lungo termine”, 

dei “Crediti per factoring”, dei “Titoli”, dei “Cash collateral” 

e degli “Altri crediti finanziari” inclusi nelle “Altre attività fi-

nanziarie correnti”;

 > delle “Disponibilità liquide e mezzi equivalenti”;

 > dei “Finanziamenti a breve termine” e delle “Quote corren-

ti dei finanziamenti a lungo termine”;

 > dei “Fondi rischi e oneri (quota corrente)”;

 > degli “Altri debiti finanziari” inclusi nelle “Altre passività cor-

renti”.

Attività nette possedute per la vendita: definite come somma 

algebrica delle “Attività possedute per la vendita” e delle “Pas-

sività possedute per la vendita”.

Capitale investito netto: determinato quale somma algebrica 

delle “Attività immobilizzate nette” e del “Capitale circolante 

netto”, dei “Fondi rischi e oneri”, delle “Passività per imposte 

differite” e delle “Attività per imposte anticipate”, nonché delle 

“Attività nette possedute per la vendita”.

Indebitamento finanziario netto: rappresenta un indicatore 

della struttura finanziaria ed è determinato;

 > dai “Finanziamenti a lungo termine” e dai “Finanziamenti 

a breve termine e quote correnti dei finanziamenti a lungo 

termine” e tenendo conto dei “Debiti finanziari a breve” 

inclusi nelle “Altre passività correnti”;

 > al netto delle “Disponibilità liquide e mezzi equivalenti”;

 > al netto della “Quota corrente dei crediti finanziari a lungo 

termine”, dei “Crediti per factoring”, dei “Cash collateral” e 

degli “Altri crediti finanziari” inclusi nelle “Altre attività finan-

ziarie correnti”;

 > al netto dei “Titoli” e dei “Crediti finanziari diversi” inclusi 

nelle “Altre attività finanziarie non correnti”.

Più in generale, l’indebitamento finanziario netto del Gruppo 

Enel è determinato conformemente a quanto previsto nel pa-

ragrafo 127 delle raccomandazioni CESR/05-054b, attuative 

del regolamento 809/2004/CE e in linea con le disposizioni 

CONSOB del 28 luglio 2006 per la definizione della posizione 

finanziaria netta, dedotti i crediti finanziari e i titoli non correnti. 

Principali variazioni dell’area  
di consolidamento
Nei due esercizi in analisi l’area di consolidamento ha subíto alcune modifiche. Per maggiori dettagli si rinvia alla successiva 

nota 6 del Bilancio consolidato.
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Risultati del Gruppo

Risultati del Gruppo

Dati operativi

Di seguito si illustrano i risultati operativi, ambientali ed economici del Gruppo.

SDG 2019 2018 2019-2018

Produzione netta di energia elettrica (TWh) 229,1 250,3 (21,2)

di cui:

7 - rinnovabile (TWh) 99,4 98,9 0,5

Potenza efficiente netta installata totale (GW) 84,3 85,6 (1,3)

7 Potenza efficiente netta installata rinnovabile (GW) 42,1 39,2 2,9

7 Potenza efficiente netta installata rinnovabile (%) 50% 46% 4%

7 Potenza efficiente installata aggiuntiva rinnovabile (GW) 3,58 2,68 0,90

9 Energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel (TWh) (1) 504,0 484,4 19,6

9 Utenti finali con smart meter attivi (n.) 44.668.538 43.770.085 898.453

9 Rete di distribuzione e trasmissione di energia elettrica (km) 2.230.029 2.226.097 3.932

Utenti finali (n.) 73.258.840 72.945.664 313.176

Energia venduta da Enel (TWh) 301,7 295,4 6,3

Vendite di gas alla clientela finale (miliardi di m3) 10,5 11,2 (0,7)

Clienti retail (n.) 69.914.992 71.117.743 (1.202.751)

- di cui mercato libero 22.780.590 21.478.721 1.301.869

11 Demand Response (MW) 6.297 6.215 82

11 Punti di ricarica (n.) 79.565 48.967 30.598

11 Storage (MW) 110 70 40

(1) Il dato del 2018 tiene conto di una più puntuale determinazione delle quantità trasportate.

229,1 TWh
Produzione netta di 

energia elettrica di cui 
99,4 TWh rinnovabile

44,7 mln
Utenti finali con smart meter 

attivi di cui 13,1 mln
di seconda generazione

50%
Potenza efficiente 

netta installata rinnovabile 
per un totale di 42,1 GW 

69,9 mln
Clienti retail di cui 

22,8 mln mercato libero

2,2 mln km
Rete di distribuzione 

e trasmissione 
di energia elettrica

79.565
Punti di ricarica 

+62,5% rispetto al 2018
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Produzione netta di energia elettrica (%)

2018

Idroelettrico
26,3%

Eolico
8,8%

Geotermico
e altro 2,4%

Solare
2,0%

Nucleare
9,6%

Ciclo combinato
15,3%

Olio combustibile
e turbogas 9,9%

Carbone
25,7%

Totale 250,3 TWh

Idroelettrico
27,3%

Eolico
11,7%

Geotermico
e altro 2,7%

Solare
1,7%

Ciclo combinato
19,6%

Olio combustibile
e turbogas 9,1%

Carbone
16,4%

Nucleare
11,5%

2019

2018

Idroelettrico
32,5%

Eolico
9,6%

Geotermico
e altro  1,0%

Solare
2,7%

Nucleare
3,9%

Ciclo combinato
17,5%

Olio combustibile
e turbogas 14,3%

Carbone
18,5%

Idroelettrico
33,0%

Eolico
12,3%

Geotermico
e altro 1,0%

Solare
3,7%

Ciclo combinato
17,8%

Olio combustibile
e turbogas 14,5%

Carbone
13,8%

Nucleare
3,9%

2019

La produzione di energia elettrica nel 2019 risulta pari a 229,1 TWh, in diminuzione rispetto al 2018 a causa di una 
contrazione della produzione termoelettrica del 18,7% rispetto all’anno precedente, prevalentemente dovuta a una minore 
produzione da carbone (-41,6% rispetto al 2018). A tale fenomeno, connesso alla già citata decarbonizzazione del mix 
tecnologico, hanno contribuito le attività in Italia e Spagna nonché la cessione della centrale russa di Reftinskaya.

Potenza efficiente netta installata (%)

A fine dicembre 2019 la potenza efficiente netta installata totale del Gruppo è pari a 84,3 GW, in diminuzione rispetto al 
2018 di 1,3 GW, principalmente per la vendita della centrale a carbone di Reftinskaya in Russia. Tale riduzione è stata 
parzialmente compensata dell’entrata in funzione di nuovi impianti rinnovabili, principalmente eolici e solari in Spagna, 
Messico e Stati Uniti.

Totale 84,3 GW

Totale 229,1 TWh

Totale fonti rinnovabili 43,4% Totale fonti tradizionali 56,6%

Totale fonti rinnovabili 39,5% Totale fonti tradizionali 60,5%

Totale fonti rinnovabili 50,0% Totale fonti tradizionali 50,0%

Totale 85,6 GW

Totale fonti rinnovabili 45,8% Totale fonti tradizionali 54,2%
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Risultati del Gruppo

Principali indicatori legati 
al cambiamento climatico 
e alla sostenibilità ambientale

2019 2018 2019-2018

Emissioni dirette di gas serra - scope 1 (mln teq) 
(1) 70,0 95,2 (25,2) -26,5%

Emissioni indirette di gas serra - scope 2 (mln teq) acquisto di energia dalla 
rete (location based) (2) 1,55 1,40 0,2 10,7%

Emissioni indirette di gas serra - scope 2 (mln teq) acquisto di energia dalla 
rete (market based) (2) 2,30 2,11 0,2 9,0%

Emissioni indirette di gas serra - scope 2 (mln teq) perdite della rete di 
distribuzione (location based) 

3,82 3,68 0,1 3,8%

Emissioni indirette di gas serra - scope 3 (mln teq) 
(1) 56,92 59,56 (2,64) -4,4%

- di cui emissioni relative a vendite di gas (mln teq) 23,9 25,4 (1,5) -5,9%
Emissioni specifiche di CO2 dalla produzione netta complessiva
(CO2 g/kWheq) 

(3) 296 369 (73,0) -19,8%

Emissioni specifiche SO2 (g/kWheq) 
(3) 0,59 0,75 (0,2) -21,3%

Emissioni specifiche NOx (g/kWheq) 
(3) 0,60 0,72 (0,1) -16,7%

Emissioni specifiche polveri (g/kWheq) 
(3) 0,12 0,17 (0,1) -29,4%

Totale consumi diretti di combustibile (Mtep) 30,1 37,0 (6,9) -18,6%

Prezzo di riferimento della CO2 (euro) 24,8 15,9 8,9 56,0%

Rendimento medio parco termoelettrico (%) (4) 42,0 40,1 1,9 4,7%

Generazione a zero emissioni (incidenza % sul totale) 54,85 49,14 5,71 11,6%

EBITDA per prodotti, servizi e tecnologia low carbon (milioni di euro) 16.211 14.645 1.566,0 10,7%

Capex per prodotti, servizi e tecnologia low carbon (milioni di euro) 9.131 7.773 1.358,0 17,5%

Incidenza Capex per prodotti, servizi e tecnologia low carbon sul totale (%) 92% 91% - 1,1%

Prelievo di acqua in zone water stressed (%) 14,1 11,6 2,5 21,6%

Fabbisogno specifico di acqua per produzione complessiva (l/kWheq) 0,33 0,38 (0,1) -13,2%

(1) I valori degli Scope relativi al 2018 sono stati modificati aggiungendo le nuove categorie di calcolo introdotte nel 2019.
(2) Le emissioni di Scope 2 per energia elettrica acquistata dalla rete sono state ricalcolate per un ampliamento della base di calcolo.
(3) Le emissioni specifiche sono calcolate considerando il totale delle emissioni da produzione termoelettrica rapportate al totale della produzione rinnovabile, nu-

cleare e termoelettrica (compreso il contributo del calore).
(4) Il calcolo non considera gli impianti O&G italiani in fase di dismissione/marginali. Inoltre, i valori non tengono in considerazione il consumo e la generazione per 

la cogenerazione relativa al parco termoelettrico russo. Il valore medio di rendimento è calcolato sugli impianti del parco ed è pesato sui valori di produzione.

296 g/kWheq
Emissioni specifiche di CO2

dalla produzione netta complessiva
-19,8% rispetto al 2018

€ 9.131 mln
Capex per prodotti, 
servizi e tecnologia

low carbon

54,85%
Generazione 

a zero emissioni 
(incidenza % sul totale)

€ 16.211 mln
EBITDA per prodotti, servizi 

e tecnologia low carbon
+10,7% rispetto al 2018
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L’ambizione del Gruppo alla leadership nella lotta al cambia-

mento climatico si è ulteriormente rafforzata nel 2019: l’obiet-

tivo di riduzione delle emissioni dirette per il 2020, fissato nel 

2015 a 350 g/kWheq di CO2, con una riduzione del 25% rispet-

to al valore del 2007, è stato raggiunto con un anno di anticipo; 

il 2019 si è chiuso infatti con una riduzione del 20% rispet-

to all’anno base, raggiungendo un valore pari a 296 g/kWheq  

di CO2. Inoltre, nel 2019 le emissioni dirette di CO2 equivalen-

te (Scope 1) sono pari a circa 70 milioni di tonnellate equiva-

lenti registrando una diminuzione del 27% rispetto al 2018. 

Tale riduzione è dovuta a una minore produzione termoelet-

trica rispetto all’anno precedente e al concomitante aumento 

della produzione da fonti rinnovabili, che hanno portato all’in-

cremento dell’energia prodotta da fonti a emissioni zero nel 

2019, raggiungendo il 54,9% della produzione consolidata 

totale (con un significativo aumento rispetto al 2018, pari al 

49,1%). 

I valori relativi alle altre emissioni specifiche in atmosfera, SO2 

e NOx, registrano anch’essi un andamento decrescente, pari 

rispettivamente a circa -21% e -17% rispetto al 2018, confer-

mato anche dalle emissioni di polveri, la cui ulteriore diminu-

zione è dovuta alla minore attività a carbone nel 2019.

Gestione responsabile della 
risorsa idrica

L’acqua rappresenta un elemento essenziale per la produzio-

ne elettrica, pertanto Enel considera la disponibilità di questa 

risorsa quale fattore critico negli scenari energetici futuri. Il 

Gruppo è tradizionalmente impegnato nella gestione efficien-

te delle acque mediante un costante monitoraggio di tutti i siti 

di produzione collocati in zone a rischio di scarsità idrica. Enel 

impiega i seguenti livelli di analisi: 

 > mappatura dei siti di produzione ricadenti in aree con po-

tenziali situazioni di “water scarcity”, in cui cioè il valore 

medio delle risorse idriche rinnovabili per persona risulta 

essere inferiore al riferimento fissato dalla FAO (la mappa-

tura è effettuata attraverso l’uso del Global Water Tool del 

World Business Council for Sustainable Development); 

 > individuazione dei siti di produzione “critici”, ossia di quelli 

in “Water Scarcity Area” con approvvigionamento di acqua 

dolce; 

 > gestione più efficiente della risorsa acqua tesa anche a 

massimizzare l’approvvigionamento da reflui e da acqua di 

mare. 

Circa l’8% del totale dell’energia prodotta dal Gruppo Enel 

ha utilizzato acqua dolce in zone “water stressed”. Nel 2019 

il fabbisogno complessivo di acqua è stato pari a 77,3 milioni 

di metri cubi, circa il 20% in meno rispetto al 2018, a cau-

sa di una minore produzione termoelettrica rispetto all’anno 

precedente. Il fabbisogno specifico del 2019 è stato pari a  

0,33 l /kWheq, inferiore del 13% rispetto al 2018.

Tutela della biodiversità

La tutela della biodiversità è uno degli obiettivi strategici 

della politica ambientale di Enel. Nei diversi territori in cui il 

Gruppo è presente vengono promossi specifici progetti allo 

scopo di contribuire alla salvaguardia degli ecosistemi, delle 

specie e dei relativi habitat. I progetti comprendono una vasta 

gamma di interventi: inventari e monitoraggi, programmi di 

tutela specifici per particolari specie, studi e ricerche metodo-

logiche, ripopolamenti e reimpianti, realizzazione di supporti 

infrastrutturali per favorire la presenza e il movimento delle 

specie (per es., nidi artificiali nelle linee di distribuzione per 

l’avifauna, scale di risalita presso gli impianti idroelettrici per 

la fauna ittica).
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Risultati del Gruppo

Risultati economici del Gruppo

Milioni di euro

2019 2018 2019-2018

Ricavi 80.327 75.575 4.752 6,3%

Costi 61.890 59.756 2.134 3,6%

Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity (733) 532 (1.265) -

Margine operativo lordo 17.704 16.351 1.353 8,3%

Ammortamenti e impairment 10.826 6.451 4.375 67,8%

Risultato operativo 6.878 9.900 (3.022) -30,5%

Proventi finanziari 3.953 4.361 (408) -9,4%

Oneri finanziari 6.397 6.409 (12) -0,2%

Totale proventi/(oneri) finanziari netti (2.444) (2.048) (396) -19,3%

Quota dei proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni valutate con il 
metodo del patrimonio netto 

(122) 349 (471) -

Risultato prima delle imposte 4.312 8.201 (3.889) -47,4%

Imposte 836 1.851 (1.015) -54,8%

Risultato delle continuing operations 3.476 6.350 (2.874) -45,3%

Risultato delle discontinued operations - - - -

Risultato netto dell’esercizio (Gruppo e terzi) 3.476 6.350 (2.874) -45,3%

Quota di interessenza del Gruppo 2.174 4.789 (2.615) -54,6%

Quota di interessenza di terzi 1.302 1.561 (259) -16,6%

€ 17.704 mln
Margine operativo lordo

+8,3% rispetto al 2018

€ 17.905 mln
Margine operativo 

lordo ordinario
+10,8% rispetto al 2018

€ 6.878 mln
Risultato operativo 
€ 9.900 mln nel 2018

€ 11.096 mln
Risultato operativo ordinario 

di cui 30% da Enel Green Power

€ 2.174 mln
Risultato netto

-54,6% rispetto al 2018

€ 4.767 mln
Risultato netto ordinario +17,4% 

rispetto al 2018
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Ricavi
Milioni di euro

2019 2018 2019-2018

Vendita energia elettrica 40.045 39.278 767 2,0%

Trasporto energia elettrica 10.470 10.101 369 3,7%

Corrispettivi da gestori di rete 866 1.012 (146) -14,4%

Contributi da operatori istituzionali di mercato 1.625 1.711 (86) -5,0%

Vendita gas 3.294 4.401 (1.107) -25,2%

Trasporto gas 617 576 41 7,1%

Vendita di combustibili 914 919 (5) -0,5%

Contributi di allacciamento alle reti elettriche e del gas 785 714 71 9,9%

Ricavi per lavori e servizi su ordinazione 749 735 14 1,9%

Vendita di commodity da contratti con consegna fisica (IFRS 9) 16.294 11.833 4.461 37,7%

Altri proventi 4.668 4.295 373 8,7%

Totale 80.327 75.575 4.752 6,3%

La variazione dei ricavi è riconducibile prevalentemente alla 

voce “Vendita di commodity da contratti con consegna fisica” 

per effetto delle riclassifiche, senza alcun impatto sui margini, 

legate all’applicazione dell’“IFRIC Agenda Decision” di marzo 

2019 alle transazioni non finanziarie con consegna fisica valu-

tate al fair value in base all’IFRS 9. 

L’ulteriore incremento è ascrivibile all’andamento positivo di Infra-

strutture e Reti, in particolare in America Latina, principalmente 

per il contributo di Enel Distribuição São Paulo in Brasile e la si-

stemazione di partite regolatorie pregresse in Argentina, nonché 

alla Generazione Termoelettrica e Trading in Italia, con particolare 

riferimento alle maggiori attività di trading. Tali effetti sono stati 

solo in parte compensati dai minori ricavi da vendita sui Mercati 

finali in Spagna e Italia e dall’andamento sfavorevole dei cambi.

Si segnala inoltre che negli altri proventi nel corso del 2019 

sono stati rilevati:

 > la plusvalenza relativa alla cessione di Mercure Srl, società 

veicolo alla quale Enel Produzione aveva precedentemen-

te conferito l’impianto a biomasse della Valle del Mercure 

(108 milioni di euro);

 > il negative goodwill (pari a 181 milioni di euro) derivante 

dall’allocazione definitiva del prezzo di acquisto (i) di alcune 

società cedute da Enel Green Power North America Re-

newable Energy Partners LLC (106 milioni di euro) e (ii) di 

Tradewind che da società collegata è passata a essere una 

società controllata al 100% (negative goodwill pari a 75 mi-

lioni di euro);

 > le plusvalenze pari a 42 milioni di euro derivanti dalle ces-

sioni di Gratiot e Outlaw, due progetti rinnovabili sviluppati 

da Tradewind;

 > maggiori ricavi in Argentina a seguito dell’accordo di Ede-

sur con le autorità locali che sana pendenze reciproche ori-

ginate nel periodo 2006-2016 (233 milioni di euro);

 > rimborso previsto contrattualmente per l’esercizio dell’op-

zione di recesso da parte di un grande cliente industriale 

relativamente alle forniture di energia elettrica da Enel Ge-

neración Chile (160 milioni di euro), di cui 80 milioni di euro 

afferenti alla generazione termica e i restanti 80 milioni di 

euro afferenti alla generazione da fonte rinnovabile;

 > adeguamento del corrispettivo per l’acquisizione di eMo-

torWerks, avvenuta nel 2017, a seguito dell’applicazione di 

alcune clausole contrattuali (98 milioni di euro);

 > corrispettivo pari a 50 milioni di euro previsto dall’accordo 

che e-distribuzione ha raggiunto con F2i e 2i Rete Gas per 

la liquidazione anticipata e forfettaria del secondo inden-

nizzo connesso alla vendita nel 2009 della partecipazione 

detenuta dalla stessa e-distribuzione in Enel Rete Gas.

Nel 2018 invece tale voce includeva principalmente:

 > la plusvalenza e il provento da rimisurazione al fair value di 

complessivi 190 milioni di euro per la cessione delle otto 

società del progetto “Kino” in Messico avvenuta a fine set-

tembre 2018;

 > l’indennizzo di 128 milioni di euro relativo all’accordo di 

e-distribuzione per la cessione di Enel Rete Gas avvenuta 

nel 2009;

 > la plusvalenza di 65 milioni di euro derivante dalla cessione 

di EF Solare Italia;

 > la plusvalenza di 18 milioni di euro derivante dalla cessione 

di alcune società rinnovabili in Uruguay.
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Risultati del Gruppo

Costi
Milioni di euro

2019 2018 2019-2018

Acquisto di energia elettrica 20.449 19.802 647 3,3%

Consumi di combustibili per generazione di energia elettrica 4.228 4.920 (692) -14,1%

Combustibili per trading e gas per vendite ai clienti finali 9.284 12.783 (3.499) -27,4%

Materiali 2.110 1.911 199 10,4%

Costo del personale 4.634 4.581 53 1,2%

Servizi e godimento beni di terzi (1) 16.264 16.254 10 0,1%

Altri costi operativi 7.276 1.769 5.507 -

Costi capitalizzati (2.355) (2.264) (91) -4,0%

Totale 61.890 59.756 2.134 3,6%

(1) Di cui costi per canoni fissi di derivazione acqua per 171 milioni di euro nel 2019 (167 milioni di euro nel 2018) e costi per canoni di occupazione per suolo pubblico 
per 26 milioni di euro nel 2019 (24 milioni di euro nel 2018).

I costi aumentano prevalentemente per l’applicazione dell’“I-

FRIC Agenda Decision” di marzo 2019 alle transazioni non 

finanziarie con consegna fisica valutate al fair value in base 

all’IFRS 9, producendo riclassifiche di Conto economico sen-

za alcun impatto sui margini.

Per maggiori dettagli sui costi dell’esercizio si rimanda alle 

note del Bilancio consolidato.

Margine operativo lordo
La seguente tabella espone l’andamento del margine operativo lordo per Linea di Business.

Milioni di euro

2019 2018 2019-2018

Generazione Termoelettrica e Trading 1.395 1.117 278 24,9%

Enel Green Power 4.604 4.608 (4) -0,1%

Infrastrutture e Reti 8.278 7.539 739 9,8%

Mercati finali 3.287 3.079 208 6,8%

Enel X 158 124 34 27,4%

Servizi 126 85 41 48,2%

Altro, elisioni e rettifiche (144) (201) 57 28,4%

Totale 17.704 16.351 1.353 8,3%

La crescita del margine operativo lordo, pur in presenza di 

un andamento sfavorevole dei cambi, soprattutto in America 

Latina, è principalmente ascrivibile:

 > alle Infrastrutture e Reti in America Latina (496 milioni di 

euro), soprattutto per la variazione di perimetro dovuta 

all’acquisto di Enel Distribuição São Paulo, per i proventi 

derivanti dall’accordo di Edesur con il Governo argentino 

che sana pendenze reciproche originate nel periodo dal 

2006 al 2016 e in Italia (227 milioni di euro), soprattutto per 

i minori oneri di compliance legati all’acquisto di Titoli di 

Efficienza Energetica. Si segnala, inoltre, che nel corso del 

2019 e-distribuzione ha rilevato un ulteriore indennizzo di 

50 milioni di euro legato alla cessione a F2i di Enel Rete 

Gas dopo che nel corso del 2018 si era già rilevato un inden-

nizzo di 128 milioni di euro;

 > alla Generazione Termoelettrica e Trading in Spagna (165 

milioni di euro) e America Latina (173 milioni di euro) ri-

spettivamente (i) per la sospensione dei tributi accessori 

alla produzione termica e nucleare, oltre che per i mag-

giori margini delle centrali nucleari che hanno sopperito 

agli impianti idroelettrici, la cui produzione ha subíto una 

significativa riduzione per effetto delle condizioni di scarsa 
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idraulicità registrate nel corso del 2019 e (ii) per i migliori 

margini registrati dalla centrale di Fortaleza in Brasile, pre-

valentemente per i minori costi di approvvigionamento, e 

per effetto della rinegoziazione del contratto di fornitura 

con Enel Generación Chile del proprio cliente Anglo Ame-

rican a seguito del pagamento dell’indennizzo di 80 milio-

ni di euro. Si segnala, inoltre, che in Italia e Spagna sono 

state registrate svalutazioni di magazzini (parti di ricambio 

e combustibili) afferenti agli impianti a carbone oggetto di 

impairment per un valore complessivo pari a 308 milioni di 

euro. Tale effetto è stato parzialmente compensato in Ita-

lia dalla plusvalenza derivante dalla cessione della società 

Mercure Srl da parte di Enel Produzione, che al netto degli 

oneri accessori ammonta a 94 milioni di euro;

 > ai Mercati finali in America Latina (85 milioni di euro) princi-

palmente per effetto dell’acquisto di Enel Distribuição São 

Paulo e in Italia (81 milioni di euro) per la migliore efficienza 

operativa soprattutto legata ai minori costi di approvvigio-

namento di energia che hanno più che compensato la ridu-

zione delle quantità vendute;

 > a Enel X per l’adeguamento del corrispettivo per l’acquisi-

zione di eMotorWerks, avvenuta nel 2017, commentata nei 

ricavi (98 milioni di euro).

La Linea di Business Enel Green Power registra un margine 

operativo lordo in linea con l’esercizio precedente: in quanto 

i proventi rilevati per i negative goodwill in Nord America a 

seguito degli acquisti di alcune società di Enel Green Power 

North America Renewable Energy Partners (EGPNA REP) e di 

Tradewind, le plusvalenze derivanti dalle cessioni di Gratiot e 

Outlaw e i maggiori prezzi medi applicati alle vendite di ener-

gia in Italia, sono stati sostanzialmente compensati dalle plu-

svalenze registrate nel 2018 per la cessione di talune società 

messicane (progetto “Kino”) e per la cessione di EF Solare 

Italia.

Margine operativo lordo ordinario
Milioni di euro 2019

Generazione 
Termoelettrica 

e Trading
Enel Green 

Power
Infrastrutture 

e Reti
Mercati 

finali Enel X Servizi

Altro, 
elisioni e 
rettifiche Totale

Margine operativo lordo 1.395 4.604 8.278 3.287 158 126 (144) 17.704

Indennizzo derivante dalla cessione 
della partecipazione in Enel Rete Gas

- - (50) - - - - (50)

Adeguamento del prezzo di acquisto di 
alcune società greche

- 30 - - - - - 30

Adeguamento di valore dei magazzini 
di combustibili e parti di ricambio di 
alcuni impianti a carbone in Italia e in 
Spagna (1)

308 - - - - - - 308

Adeguamento di valore dell’impianto a 
carbone di Reftinskaya in Russia

7 - - - - - - 7

Cessione della partecipazione in 
Mercure Srl

(94) - - - - - - (94)

Margine operativo lordo ordinario 1.616 4.634 8.228 3.287 158 126 (144) 17.905

(1) La svalutazione dei magazzini combustibili e materiali/ricambi si considera non ordinaria in quanto strettamente connessa alla svalutazione di alcuni impianti a 
carbone in Italia e Spagna.
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Risultati del Gruppo

Milioni di euro 2018

Generazione 
Termoelettrica 

e Trading

Enel 
Green 
Power

Infrastrutture 
e Reti

Mercati 
finali Enel X Servizi

Altro, 
elisioni e 
rettifiche Totale

Margine operativo lordo 1.117 4.608 7.539 3.079 124 85 (201) 16.351

Indennizzo derivante dalla cessione 
della partecipazione in Enel Rete Gas

- - (128) - - - - (128)

Plusvalenza per la cessione di EF 
Solare Italia

- (65) - - - - - (65)

Margine operativo lordo ordinario 1.117 4.543 7.411 3.079 124 85 (201) 16.158

Risultato operativo
Milioni di euro

2019 2018 2019-2018

Generazione Termoelettrica e Trading (3.494) (118) (3.376) -

Enel Green Power 3.276 3.505 (229) -6,5%

Infrastrutture e Reti 5.277 4.787 490 10,2%

Mercati finali 2.163 1.958 205 10,5%

Enel X (98) 19 (117) -

Servizi (75) (38) (37) -97,4%

Altro, elisioni e rettifiche (171) (213) 42 19,7%

Totale 6.878 9.900 (3.022) -30,5%

Il decremento del risultato operativo è dovuto ai maggiori 

ammortamenti e impairment per 4.375 milioni di euro, no-

nostante il miglioramento del margine operativo lordo. In 

particolare, l’incremento degli ammortamenti e impairment 

si riferisce alle svalutazioni effettuate nel corso del 2019, su 

taluni impianti a carbone in Italia, Spagna, Cile e Russia per 

complessivi 4.010 milioni di euro.

In particolare, sono stati effettuati in Cile, già nel corso del pri-

mo semestre 2019, adeguamenti di valore per 356 milioni di 

euro su due impianti, anche a seguito dell’accordo raggiunto 

con il Governo cileno sulla loro dismissione anticipata e, in 

Russia, in ragione della cessione dell’impianto a carbone di 

Reftinskaya. Tale impianto era stato classificato, al 30 giugno 

2019, tra le attività possedute per la vendita e il suo valore 

adeguato (per 127 milioni di euro) per tener conto del prezzo 

di cessione.

In Spagna, nel corso del terzo trimestre 2019, il peggiora-

mento dello scenario di riferimento relativo all’andamento 

del prezzo delle commodity e al funzionamento del merca-

to delle emissioni di CO2 ha compromesso la competitività 

degli impianti a carbone. In Italia, oltre a un peggioramento 

dello scenario, l’attuazione della nuova disciplina del sistema 

di remunerazione della disponibilità della capacità produttiva 

(capacity market) ha ristretto l’ambito d’applicazione futura 

per gli impianti a più elevate emissioni di CO2, prevedendo l’e-

stromissione della tecnologia a carbone dal mercato elettrico. 

Per tali motivi il valore contabile di taluni impianti a carbone 

in Italia e in Spagna, comprensivi anche dei relativi oneri di 

smantellamento, è stato svalutato per complessivi 3.527 mi-

lioni di euro.

La variazione del risultato operativo include anche la quota di 

ammortamento dei diritti d’uso su beni altrui che, con decor-

renza 1° gennaio 2019, sono rilevati come attività materiali in 

leasing e ammortizzati lungo la durata dei contratti, a seguito 

dell’applicazione del principio IFRS 16 (203 milioni di euro) e la 

svalutazione del credito per il Funac nella società di distribu-

zione brasiliana Enel Distribuição Goiás per 96 milioni di euro.

Tali effetti sono stati in parte compensati dal ripristino di valo-

re, pari a 265 milioni di euro, effettuato sugli impianti a gas in 

Italia a esito dell’impairment test.
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Risultato operativo ordinario
Milioni di euro 2019

 
Generazione 

Termoelettrica e 
Trading

Enel Green 
Power

Infrastrutture 
e Reti

Mercati 
finali

Enel X Servizi
Altro, 

elisioni e 
rettifiche

Totale

Risultato operativo (3.494) 3.276 5.277 2.163 (98) (75) (171) 6.878

Indennizzo derivante dalla 
cessione della partecipazione in 
Enel Rete Gas

- - (50) - - - - (50)

Cessione della partecipazione in 
Mercure Srl

(94) - - - - - - (94)

Adeguamento di valore dei 
magazzini di combustibili e parti 
di ricambio di alcuni impianti a 
carbone in Italia e in Spagna (1)

308 - - - - - - 308

Adeguamento di valore di alcuni 
impianti a carbone in Italia

1.936 - - - - - - 1.936

Adeguamento di valore di alcuni 
impianti a carbone in Spagna

1.591 - - - - - - 1.591

Adeguamento di valore di alcuni 
impianti a gas in Italia

(265) - - - - - - (265)

Adeguamento di valore di alcuni 
impianti a carbone in Cile

356 - - - - - - 356

Adeguamento di valore 
dell’impianto a carbone di 
Reftinskaya in Russia

134 - - - - - - 134

Adeguamento di valore di alcuni 
progetti rinnovabili in Italia e 
Nord America

- 70 - - - - - 70

Adeguamento di valore 
del credito Funac di Enel 
Distribuição Goiás

- - 96 - - - - 96

Adeguamento di valore di 
alcune immobilizzazioni 
immateriali di Enel X North 
America

- - - - 77 - - 77

Adeguamento di valore di 
alcune attività di Enel Italia 

- - - - - 29 - 29

Adeguamento del prezzo di 
acquisto di alcune società 
greche

- 30 - - - - - 30

Risultato operativo ordinario 472 3.376 5.323 2.163 (21) (46) (171) 11.096

(1) La svalutazione dei magazzini di combustibili e materiali/ricambi si considera non ordinaria in quanto strettamente connessa alla svalutazione di alcuni impianti 
a carbone in Italia e Spagna.
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Risultati del Gruppo

Milioni di euro 2018

 
Generazione 

Termoelettrica e 
Trading

Enel Green 
Power

Infrastrutture 
e Reti

Mercati 
finali

Enel X Servizi
Altro, 

elisioni e 
rettifiche

Totale

Risultato operativo (118) 3.505 4.787 1.958 19 (38) (213) 9.900

Indennizzo derivante dalla 
cessione della partecipazione in 
Enel Rete Gas

- - (128) - - - - (128)

Plusvalenza per la cessione di 
EF Solare Italia

- (65) - - - - - (65)

Adeguamento di valore 
dell’impianto di Alcúdia 
(Spagna)

82 - - - - - - 82

Reversal dell’impairment della 
CGU EGP Hellas e impairment 
progetti eolici (Isole Cicladi)

- (117) - - - - - (117)

Adeguamento di valore della 
CGU Nuove Energie

27 - - - - - - 27

Adeguamento di valore di 
impianti a biomassa e solari in 
Italia

- 94 - - - - - 94

Risultato operativo ordinario (9) 3.417 4.659 1.958 19 (38) (213) 9.793

Risultato netto del Gruppo

Il risultato netto del Gruppo del 2019 ammonta a 2.174 milioni 

di euro rispetto ai 4.789 milioni di euro dell’esercizio prece-

dente. In particolare, al sopracitato decremento del risultato 

operativo si aggiungono:

 > gli effetti derivanti dal riacquisto a marzo 2019 del controllo 

di 13 società da EGPNA REP, con conseguente una varia-

zione di perimetro e la rilevazione di una minusvalenza nel-

la stessa EGPNA REP;

 > la rilevazione nel 2018 (i) del reversal di impairment del cre-

dito finanziario sorto in seguito alla cessione del 50% di 

Slovak Power Holding per 186 milioni di euro e (ii) dell’ade-

guamento positivo del fair value del medesimo credito per 

134 milioni di euro;

 > la svalutazione di un credito finanziario in Spagna per 21 

milioni di euro associato alla centrale a carbone di Litoral 

che è stata oggetto di impairment;

 > la rivalutazione nel 2018 delle attività della partecipazione 

valutata a equity di Slovak Power Holding per 362 milioni di 

euro e dalla svalutazione nel corso del 2019 della medesi-

ma partecipazione per 34 milioni di euro;

 > la rilevazione di imposte anticipate, nel 2018, su perdite 

pregresse in Enel Distribuição Goiás (274 milioni di euro) e 

in Enel Green Power SpA per la fusione di 3Sun (85 milioni 

di euro);

 > le interessenze di terzi che beneficiano di un miglior risul-

tato netto in rapporto all’utile ante imposte rilevato nei due 

esercizi a confronto, in particolare per gli impairment rile-

vati in Enel Produzione, società controllata integralmente.

Tali effetti sono stati in parte compensati dal rilascio di im-

poste differite di Enel Distribuição São Paulo a seguito della 

fusione con Enel Brasil Investimentos Sudeste SA (“Enel Su-

deste”) per 494 milioni di euro.

Il risultato netto del Gruppo ordinario del 2019 ammonta a 

4.767 milioni di euro (4.060 milioni nel 2018), con un aumento 

di 707 milioni di euro rispetto al 2018. Nella seguente tabella 

è rappresentata la riconciliazione tra risultato netto del Gruppo 

e risultato netto del Gruppo ordinario, con evidenza degli ele-

menti non ordinari e dei rispettivi effetti sul risultato, al netto 

dei relativi effetti fiscali e delle interessenze di terzi.
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90 Relazione finanziaria annuale consolidata 2019

Milioni di euro  

  2019 2018

Risultato netto del Gruppo 2.174 4.789

Indennizzo derivante dalla cessione della partecipazione in Enel Rete Gas (49) (128)

Cessione della partecipazione in Mercure Srl (97) -

Adeguamento di valore di talune attività riferite a Slovak Power Holding BV 38 (646)

Adeguamento di valore dei magazzini di combustibili e parti di ricambio di 
alcuni impianti a carbone in Italia e in Spagna

203 -

Adeguamento di valore di alcuni impianti a carbone in Italia 1.400 -

Adeguamento di valore di alcuni impianti a carbone in Spagna 849 -

Adeguamento di valore di alcuni impianti a gas in Italia (188) -

Adeguamento di valore di alcuni impianti a carbone in Cile 151 -

Adeguamento di valore dell’impianto a carbone di Reftinskaya in Russia 60 -

Adeguamento di valore del credito Funac di Enel Distribuição Goiás 38 -

Adeguamento di valore di alcune immobilizzazioni immateriali di Enel X 
North America

77 -

Adeguamento di valore di alcune attività di Enel Italia ed Enel Green Power 50 -

Adeguamento di valore di attività riferite a taluni progetti eolici e idroelettrici 
in Nord America

31 -

Adeguamento del prezzo di acquisto di alcune società greche 30 -

Adeguamento di valore dell’impianto di Alcúdia (Spagna) - 43

Reversal dell’impairment della CGU EGP Hellas e impairment progetti eolici 
(Isole Cicladi) 

- (39)

Plusvalenza per la cessione di EF Solare Italia - (64)

Adeguamento di valore della CGU Nuove Energie - 20

Adeguamento di valore di impianti a biomassa e solari in Italia - 85

Risultato netto del Gruppo ordinario (1) 4.767 4.060

(1) Tenuto conto dell’effetto fiscale e delle interessenze di terzi.
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