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Risultati 9M 2023: principali evidenze

• Effetti idraulicità & ottimizzazione 
fonti di copertura

• Incremento base clienti e 
miglioramento marginalità retail

• Rigida disciplina finanziaria e 
miglioramento dei principali ratio 
finanziari

• Produzioni termoelettriche (CCGT)

• Normalizzazione margine MSD



Principali indicatori finanziari (M€)

Risultati 9M 2023: confermato il significativo miglioramento degli 
indicatori finanziari
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Ricavi EBITDA OrdinarioEBITDA Reported

PFNUtile Netto Utile netto ordinario

Esclusi impatti 
(142€M) 
relativi a plusvalenza 
su cessioni 
immobiliari e 
cessione asset non 
strategici al netto del 
relativo eff. fiscale

(*) Valori riclassificati in base all’IFRS5
(**) EBITDA rolling

2.6X2.8X

PFN/Ebitda**

Esclusi impatti (23M€) 
relativi all’effetto 
dell’affrancamento dei 
maggiori valori fiscali di 
parte dell’avviamento 
delle società rinnovabili



9M 2023 Ebitda di Gruppo: un crescita a doppia cifra guidata dal comparto 
Energia e dalle Smart Infrastructures
M€

7-

4

n.s. +6%-2%+20%

(*) Valori riclassificati in base all’IFRS 5



Generazione & Trading: gli effetti idraulicità positivi e le strategie di 
copertura compensano le minori produzioni termo
Ebitda M€

• Effetti idraulicità positivi e ottimizzazione delle
strategie di copertura

• Maggiori volumi da fonti rinnovabili
• Normalizzazione margine MSD (-60% vs valori

eccezionali registrati nel 2022)
• Minori produzioni termo
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Margine MSD
(M€)

PUN Baseload
(€/MWh)

Produzioni FER 
(GWh)



•Contributo positivo segmento grandi clienti e della Salvaguardia

•Maggiore customer base mercato libero

•Margine in incremento, principalmente grazie al recupero della marginalità 
sui contratti a prezzo fisso

• Azioni di retention & costi di gestione

Vendite elettricità (TWh)

Vendite Gas (Bcm)

6

Ebitda Mercato: l’incremento dei margini & l’ampliamento della 
base clienti supportano una solida crescita

6

Ebitda M€
Customer Base Mass Market  (#/000)



Ebitda Ambiente: confermata la positiva performance della raccolta 
che mitiga la minore disponibilità degli impianti di trattamento

• Raccolta: maggiore marginalità per minori costi operativi,
parzialmente compensata da maggiori costi del lavoro

• Trattamento: minore disponibilità impianti WTE per manutenzioni
straordinarie

Vendite energia equivalente(GWh)
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Ebitda M€

Rifiuti smaltiti (kton)

Recupero Energia

Recupero Materia



• Reti Ele & Gas: maggiori ricavi ammessi (incremento RAB)

•Ciclo Idrico: minori costi elettricità

•Calore: minori volumi calore per effetto temperature più miti parzialmente
compensati dal contributo della nuova società A2A Airport (impianti di
cogenerazione negli aeroporti di Linate e Malpensa)

Smart Infrastructures: maggiori ricavi ammessi controbilanciati 
da temperature più miti

(*) Valori riclassificati in base all’IFRS 5

Ebitda €M
RAB EE (€M)

RAB GAS (€M)

Volumi Calore (GWht)
Effetto 
temperature più 
miti

WACC

5.6% 5.6%

5.2%5.2%



Risultati 9M 2023: dall’Ebitda all’utile netto
M€

• Minori rilasci

• Maggiori tassi di interesse sui 
Bond emessi nel 2023 & 2022

• Tax rate 2023 = 29% 9



Risultati 9M 2023: capex
M€

Breakdown per Finalità Breakdown by BU

32%

68%

Economia Circolare

Transizione energetica

Breakdown per Tassonomia UE

~25%

~75%

Ammissibili

Non-ammissibili

Breakdown per SDGs

~25%

~75%
Altre Capex

SDGs

Breakdown per Economia Circolare

& Transizione Energetica
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~ 65% 
allineati*

(*) % calcolata su investimenti ammissibili



Risultati 9M 2023: flusso di cassa netto
M€

• (-) Principalmente per effetto incremento base clienti
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(*) Include variazione altre attività e passività e utilizzo dei fondi

• (-) one-off imposte straordinare per interventi governativi
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