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PREMESSA

Il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2016 & redatto in applicazione dei Principi Contabili Internazionali promulgati
dall'International Accounting Standard Board (IASB) e omologati dall'Unione Europea, includendo tra questi anche
tutti i principi internazionali oggetto di interpretazione (International Accounting Standards — IAS) e le interpretazio-
ni dell'International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) e del precedente Standing Interpretations
Committee (SIC).

Il presente documento e stato sottoposto a revisione contabile da parte della societa Deloitte & Touche S.p.A. secon-

do le modalita previste dalla normativa CONSOB.

INFORMAZIONE Al SENSI DEGLI ARTT. 70 E 71 DEL REGOLAMENTO
EMITTENTI

La Societa si avvale della facolta, introdotta dalla CONSOB con Delibera n. 18079 del 20 gennaio 2012, di derogare
all'obbligo di mettere a disposizione del pubblico un documento informativo in occasione di operazioni significative di

fusione, scissione, aumento di capitale mediante conferimento di beni in natura, acquisizione e cessione.

RISULTATI A VALORI CORRENTI

Al fine di facilitare la comprensione delllandamento gestionale dei business i risultati economici sono esposti anche a
valori correnti con l'esclusione delle poste non caratteristiche® e degli utili (perdite) su magazzino’.

Siricorda che a fine 2015 e stato perfezionato lo scioglimento della joint venture LUKERG Renew GmbH (50%), con
I'acquisizione da parte di ERG Renew S.p.A. dei parchi eolici in Bulgaria e del parco Gebeleisis in Romania, il cui con-
tributo economico & pertanto consolidato integralmente a partire dal 1° gennaio 2016.

In considerazione del commentato cambio di perimetro e al fine di facilitare la comprensione dellandamento nei pe-
riodi a confronto, si &€ proceduto a indicare nei dati comparativi i valori adjusted del 2015 che comprendevano la quota

di spettanza ERG dei risultati economici a valori correnti della joint venture LUKERG Renew GmbH (50%).

6 Le poste non caratteristiche includono componenti reddituali significativi aventi natura non usuale.
7 Il contributo a equity di TotalErg & esposto al netto degli utili (perdite) su magazzino e delle poste non caratteristiche.
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VARIAZIONE PERIMETRO DI BUSINESS

Si precisa che il confronto con i risultati del 2015 risente in modo significativo del cambiamento di perimetro del Grup-

po avvenuto principalmente nel secondo semestre 2015 e in particolare:

+ acquisizione di sei parchi eolici (63 MW) in Francia dal gruppo Macquarie nel mese di luglio 2015 consolidati inte-
gralmente a partire dal 1° luglio 2015;

+ avvio del parco eolico di EW Orneta 2 (42 MW) nel mese di luglio 2015. La societa € consolidata dal dicembre 2014 ;

+ acquisizione del nucleo idroelettrico integrato di Terni (527 MW) da E.On in data 30 novembre 2015, consolidato
integralmente dal 1° dicembre 2015;

+ scioglimento della joint venture LUKERG Renew GmbH (50%), con I'acquisizione da parte di ERG Renew S.p.A. dei
parchi eolici in Bulgaria e del parco Gebeleisis in Romania (complessivi 20 MW), al 31 dicembre 2015;

+ avvio dei parchi eolici di Hydro Invwestycje e Blachy Pruszynsky in Polonia (40 MW) a inizio 2016 consolidati inte-
gralmente dal 1° gennaio 2015;

+ acquisizione di undici parchi eolici in Francia (124 MW) e di sei in Germania (82 MW) da Impax Asset Management

Group nel primo trimestre 2016 consolidati integralmente dal 1° gennaio 2016.
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PROFILO DEL GRUPPO

........................................................................................................................................

Il Gruppo ERG ha portato a termine nel 2016 un profondo processo di trasformazione da primario operatore petrolifero
privato italiano a primario operatore indipendente nella produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili sia non pro-
grammabili (eolica) che programmabili (termoelettrica e idroelettrica), espandendosi inoltre all'estero con una crescen-
te presenza in particolare nel mercato eolico francese e tedesco.

Oggi nel mercato eolico il Gruppo ha la leadership in Italia e un posizionamento di primo piano in Europa, € tra i primi
operatori attivi nella produzione di energia elettrica da fonte idrica in Italia, € attivo nella produzione termoelettrica ad
alta efficienza e basso impatto ambientale con un impianto CCGT modulabile e cogenerativo ad alto rendimento, non-
ché nei mercati dell'energia attraverso le attivita di Energy Management.

Nel 2016 il Gruppo ERG, attraverso le proprie controllate, ha operato nei settori della produzione di Energia Elettrica da:

Fonti non programmabili

Attraverso ERG Renew (controllata al 100% al 31 dicembre 2016), ERG ha operato nel settore della produzione di
energia elettrica da fonte eolica con 1.720 MW di potenza installata al 31 dicembre 2016. ERG ¢ il primo operatore nel
settore eolico in Italia e uno dei primi dieci in Europa.

| parchi eolici sono concentrati prevalentemente in Italia (1.094 MW), ma con una presenza significativa e crescente
anche all'estero (626 MW operativi e 47,5 MW in costruzione), in particolare in Francia (252 MW), Germania (168 MW),
Polonia (82 MW), nonché Romania e Bulgaria (70 MW e 54 MW post scioglimento joint venture con LUKQIL), oltre a
475 MW in costruzione in Gran Bretagna di cui & prevista I'entrata in esercizio nel 2017.

ERG, attraverso la societa ERG Renew O&M, ha svolto attivita di Operation & Maintenance sui propri impianti eolici
italiani e su parte degli impianti in Francia e Germania e attraverso le societa CSO Energy ha prestato servizi tecnici e

amministrativi in Francia e Germania a favore sia di societa del Gruppo che di terzi.

Fonti programmabili

Il Gruppo ¢ attivo nella produzione e commercializzazione di energia elettrica e utilities, attraverso:

+ ERG Power S.r.l: societa proprietaria della cd. “Centrale Nord” (480 MW) ubicata nel sito industriale di Priolo Gar-
gallo (SR) in Sicilia, che ha operato fino al 27 maggio 2016 come Unita Essenziale in base allEmendamento Muc-
chetti®. Si tratta di un impianto cogenerativo ad alto rendimento (C.A.R.), basato su tecnologia a ciclo combinato di
ultima generazione alimentato a gas naturale, entrato in esercizio commerciale nell'aprile 2010 unitamente ad altri

impianti ancillari per la produzione di vapore in misura minore di altre utilities;

8 Legge di conversione del Decreto Legge 91/14 ( "Decreto Competitivita”). Per maggiori dettagli si rimanda al Paragrafo Termoelettrico.
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+ ERG Hydro Sir.l: societa neo costituita nella quale e stato conferito il ramo del business idroelettrico acquisito da
E.On Produzione S.p.A. a fine 2015. Il portafoglio integrato di asset di ERG Hydro € composto da 16 centrali, 7 dighe,
3 serbatoi e una stazione di pompaggio, dislocate geograficamente tra Umbria, Marche e Lazio, aventi una potenza
efficiente di 527 MW,

+ ERG Power Generation S.p.A. (controllata al 100%): societa che svolge le attivita di Energy Management per tutto il
Gruppo ERG, oltre alle attivita di O&M per I'impianto di ERG Power S.r.l.
ERG Power Generation detiene il 100% di ERG Power Srl. e di ERG Hydro Srl.

Nel 2016 i servizi trasversali al Gruppo erano accentrati in ERG Services S.p.A. controllata al 100% da ERG S.p.A,
societa deputata a raggiungere l'eccellenza operativa nella fornitura dei servizi in logica “shared services centre”.

Il Gruppo ERG detiene inoltre una partecipazione del 51% di TotalErg, joint venture nel settore del Downstream Integra-
to, che non & considerata parte del core business del Gruppo e i cui risultati sono inclusi con il metodo del patrimonio
netto. Si segnala che a fine 2016 & stato avviato un processo volto a individuare eventuali soggetti potenzialmente

interessati allacquisto della partecipazione in TotalErg S.p.A.

One Company
Nel corso del 2016, sotto la spinta generata dagli sfidanti obiettivi del piano industriale
2015-2018, si e reso necessario modificare il vigente Modello Organizzativo di
Gruppo, Fast Steering annunciato a fine 2013 e completamente implementato nel
2014. Se, da un lato, la flessibilita e scalabilita di tale modello avevano consentito nel precedente triennio di supportare
con estrema velocita, efficienza ed efficacia I'attuazione di un totale business turnaround, nel cui ambito sono state
acquisite e cedute importanti attivita industriali con i relativi asset e organici, dall'altro lato la focalizzazione e la
segregazione organizzativa per tecnologie di produzione hanno iniziato a dimostrarsi antitetiche, inefficienti e non

efficacirispetto alle prospettive e alle potenzialita derivanti dal nuovo assetto di business.

Nel nuovo assetto industriale assunto con la recente business transformation il Gruppo, ora un Independent Power
Producer Green con un unico Energy Management quale canale di accesso al mercato elettrico, totalmente diverso
dall'operatore multi-business di alcuni anni prima, deve fare leva su queste sue nuove peculiari caratteristiche al fine

di continuare a generare valore per gli azionisti, le proprie persone e la comunita.

A meta 2016 & stato pertanto avviato un progetto interno, diretto e attuato dai componenti dello Human Capital Com-
mittee, che ha portato allo sviluppo di un nuovo assetto organizzativo caratterizzato da un forte orientamento alla
logica di processo, alla ricerca della massima semplificazione organizzativa, tramite la creazione di specifiche aree di
competenza, con il fine ultimo di concentrare tutta 'organizzazione verso una visione unica e integrata del business,

da cui la scelta della denominazione: ONE COMPANY.
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Il nuovo assetto si caratterizza per la definizione di due macro-ruoli:

+ ERG S.p.A. - corporate — che garantisce I'indirizzo strategico, ha la responsabilita diretta dei processi di business
development e assicura la gestione di tutti i processi di supporto al business. La Societa € organizzata nelle se-
guenti 5 aree;

- Business Development con la mission di assicurare lo sviluppo del business in diversi ambiti geografici, tecnolo-

gici e di mercato;

- Amministrazione, Finanza, Pianificazione e Controllo, Risk Management, M&A, IR e Acquisti;

- Capitale Umano, ICT e Servizi Generali;

- Relazioni Istituzionali e Comunicazione;

- Affari Legali e Societari.

+ ERG Power Generation S.p.A,, cui ¢ affidata la responsabilita dei processi industriali e commerciali del Gruppo,
organizzatiin:

- tecnologie di generazione Wind, Thermo e Hydro, a loro volta declinate in unita produttive su base geografica;

- Energy Management, quale single entry point verso i mercati organizzati;

- una struttura commerciale dedicata ai Key Accounts;

- un centro di eccellenza tecnologica responsabile dei processi di Engineering & Construction;

- un polo di competenze specialistiche in materia di regolatorio, pianificazione e controllo performance trasversale

a tutti i processi industriali;

- una struttura dedicata alla gestione delle tematiche di salute, sicurezza e tutela dellambiente per tutto il Gruppo.
L'attuazione del nuovo Modello Organizzativo di Gruppo € stata avviata in parte gia alla fine del 2016 con la centra-
lizzazione in ERG S.p.A. delle aree di Business Development e Affari Legali e Societari, € stata pianificata per avere
completa efficacia a partire dall'1° gennaio 2017, in particolare tramite:

- l'incorporazione di ERG Services S.p.A. inERG Sp.A;

- lincorporazione di ERG Renew S.p.A. ed ERG Renew Operations & Maintenance S.r.L.in ERG Power Generation S.p.A.

Fino al 31 Dicembre 2016 Dal 1° Gennaio 2017
U] U}
63 ERG S.p.A. 32, 63 ERG S.p.A. 39,
San Quirico/ ’f@G ) . Flottante San Quirico/ ’@G ) ~«  Flottante
Polcevera &/ Polcevera N\
51% . AN 100% //( . 51%
TotalErg S.p.A. ERG Services S.p.A. TotalErg S.p.A.
100% | 5 100% 100%
ERG Power Generation S.p.A. ERG Renew S.p.A. ERG Power Generation S.p.A.
|
100%] 1100% . 100% [ I ]
Hydro CCGT ERG Renew 0&M S.p.A. Eolico Hydro CCGT

Programmabili Non Programmabili Non Programmabili Programmabili

(1) ERG possiede 1% di azioni proprie
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Il nuovo modello organizzativo / societario pud essere rappresentato in sintesi come segue:

Perimetro societario “ERG S.p.A."

CEO
Corporate & Legal Affairs . . Business Development
Human Capital & ICT Generation & Market Public Affairs & Communication AFC & Procurement
Perimetro societario

“ERG Power Generation S.p.A"
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ERG IN BORSA

Al 30 dicembre 2016 il prezzo di riferimento del titolo ERG presenta una quotazione di 10,20 Euro, in diminuzione
(-18,2%) rispetto a quella della fine dell'anno 2015, a fronte di una discesa nello stesso periodo del FTSE All Share
(-99%), del FTSE Mid Cap (-8,0%) e dell'Euro Stoxx Utilities Index (-8,1%).

Nel periodo in esame la quotazione del titolo ERG si € attestata tra un minimo di 8,88 Euro (9 novembre) e un massimo
di 12,45 Euro (4 gennaio).

Si riportano di seguito alcuni dati relativi ai prezzi e ai volumi del titolo ERG al 30 dicembre:

Prezzo dell’azione Euro
Prezzo di riferimento al 30/12/2016 10,20
Prezzo massimo (04/01/2016) 12,45
Prezzo minimo (09/11/2016) ™ 8,88
Prezzo medio 10,61

(Mintesi come prezzi minimo e massimo registrati nel corso delle negoziazioni della giornata, pertanto non coincidenti con i prezzi ufficiali e di riferimento alla stessa data.

Volumi scambiati N. azioni
Volume massimo (23/03/2016) 932.125
Volume minimo (01/11/2016) 47.452
Volume medio 244.424

La capitalizzazione di borsa al 30 dicembre 2016 ammonta a circa 1.535 milioni di Euro (1.874 milioni alla fine del 2015).

Il numero medio di azioni in circolazione nel 2016 & stato di 144.142.788 (puntuale fine anno 148.816.800).

ANDAMENTO DEL TITOLO ERG A CONFRONTO CON | PRINCIPALI
INDICI (NORMALIZZATI)

ERG vs Euro Stoxx Utilities, FTSE All Share e FTSE Mid Cap
Variazione % dal 31/12/2015 al 30/12/2016

0,0%

-50%

-10,0%
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-20,0%

-250%

-30,0%
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[ ero [ sToxx utilities Wrrseanshare  [FTSE Mid Cap
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SINTESI DEI RISULTATI

ANNO

(Milioni di Euro) 2016 2015
PRINCIPALI DATI ECONOMICI
Ricavi della gestione caratteristica 1.025 944
Margine operativo lordo a valori correnti 455 350
Risultato operativo netto a valori correnti 202 179
Risultato netto 125 24
di cui Risultato netto di Gruppo 122 21
Risultato netto di Gruppo a valori correnti 107 96
PRINCIPALI DATI FINANZIARI
Capitale investito netto 3.286 3.124
Patrimonio netto 1.729 1.676
Indebitamento finanziario netto totale 1.557 1.448

di cui Project Financing non recourse 1.276 1.285
Leva finanziaria 47% 46%
EBITDA Margin % 44% 37%
DATI OPERATIVI
Capacita installata impianti eolici a fine periodo MW 1.720 1.506
Produzione di energia elettrica da impianti eolici milioni di kWh 3.501 2.614
Capacita installata impianti termoelettrici MW 480 480
Produzione di energia elettrica da impianti termoelettrici milioni di kWh 2.693 2.632
Capacita installata impianti idroelettrici a fine periodo MW 527 527
Produzione di energia elettrica da impianti idroelettrici milioni di kWh 1.358 84
Vendite totali di energia elettrica milioni di kWh 12.303 10.113
Investimenti® milioni di Euro 60 106
Dipendenti a fine periodo unita 715 666
INDICATORI DI MERCATO
Prezzo di riferimento elettricita - Italia (baseload)® Euro/MWh 42,8 52,3
Tariffa incentivante (ex “certificati verdi”) - Italia Euro/MWh 100,1 100,1
Prezzo zonale Sicilia (baseload) Euro/MWh 476 57,5
Prezzo zonale Centro Nord (peak) Euro/MWh 476 579
Valore unitario medio di cessione energia eolica ERG - in Italia Euro/MWh 139,0 147.8
Feed In Tariff - Germania® Euro/MWh 92,6 96,2
Feed In Tariff - Francia® Euro/MWh 88,7 90,4
Feed In Tariff - Bulgaria® Euro/MWh 84,0 80,3
Prezzo energia elettrica - Polonia Euro/MWh 33,4 371
Prezzo certificato di origine - Polonia Euro/MWh 10,8 26,0
Prezzo energia elettrica - Romania © Euro/MWh 273 29,7
Prezzo certificato verde - Romania ) Euro/MWh 29,5 29,5

Al fine di facilitare la comprensione dellandamento gestionale dei business i ricavi e i risultati economici sono esposti a valori correnti con I'esclusione delle poste non caratteristiche.

Si ricorda che a fine 2015 & stato perfezionato lo scioglimento della joint venture LUKERG Renew GmbH (50%), con 'acquisizione da parte di ERG Renew S.p.A. dei parchi eolici in
Bulgaria e del parco Gebeleisis in Romania, il cui contributo economico & pertanto consolidato integralmente a partire dal 1°gennaio 2016.

In considerazione del commentato cambio di perimetro e al fine di facilitare la comprensione dellandamento nei periodi a confronto, si & proceduto a indicare nei dati comparativi i
valori adjusted del 2015 che comprendevano la quota di spettanza ERG dei ricavi e dei risultati economici a valori correnti della joint venture LUKERG Renew GmbH (50%).

" non include gli utili (perdite), le poste non caratteristiche e le relative imposte teoriche correlate

) al lordo delle disponibilita liquide ed escluso il fair value dei relativi derivati a copertura dei tassi

) in immobilizzazioni materiali e immateriali. Non comprendono gli investimenti M&A pari a 306 milioni di Euro nel 2016 e 1,1 miliardi di Euro nel 2015.
) Prezzo Unico Nazionale

) ivalori di Feed in Tariff all'estero si riferiscono ai prezzi ottenuti dagli impianti di ERG Renew

)il prezzo EE Romania si riferisce al prezzo fissato dalla societa con contratti bilaterali

) prezzo riferito al valore unitario del “certificato verde”

S

@
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SINTESI DEI RISULTATI PER SETTORE

ANNO
(Milioni di Euro) 2016 2015
RICAVI DELLA GESTIONE CARATTERISTICA
Fonti Non Programmabili 423 345
Eolico 423 345
Fonti Programmabili 601 602
Termoelettrico® 479 592
Idroelettrico 122 1
Corporate 32 22
Ricavi infrasettori (37) (25)
Totale ricavi della gestione caratteristica 1.025 944
MARGINE OPERATIVO LORDO
Fonti Non Programmabili 308 254
Eolico 308 254
Fonti Programmabili 161 115
Termoelettrico® 77 107
Idroelettrico 84 8
Corporate (13) (19)
Margine operativo lordo a valori correnti 455 350
AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI
Fonti Non Programmabili (163) (134)
Eolico (163) (134)
Fonti Programmabili (88) (34)
Termoelettrico (30) (30)
Idroelettrico (58) (5)
Corporate 3) 3)
Ammortamenti a valori correnti (254) (171)
RISULTATO OPERATIVO NETTO
Fonti Non Programmabili 145 120
Eolico 145 120
Fonti Programmabili 73 81
Termoelettrico® 47 78
Idroelettrico 26 3
Corporate (16) (22)
Risultato operativo netto a valori correnti 202 179
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI E IMMATERIALI
Fonti Non Programmabili 44 95
Eolico 44 95
Fonti Programmabili 13 9
Termoelettrico 10
Idroelettrico 4 -
Corporate 3 2
Totale investimenti 60 106

M Include contributo Energy Management
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VENDITE
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ENERGIA

Le vendite di energia elettrica del Gruppo ERG, effettuate in Italia tramite I'Energy Management di ERG Power Genera-
tion S.p.A,, fanno riferimento all'energia elettrica prodotta dai propri impianti eolici (ERG Renew), termoelettrici (ERG
Power) e, a partire da dicembre 2015, idroelettrici (ERG Hydro), nonché ad acquisti su mercati organizzati e tramite
contratti bilaterali fisici. Nel corso del 2016, le vendite totali di energia elettrica sono risultate pari a 12,3 TWh (10,1
TWh nel 2015), a fronte di un valore complessivo della produzione degli impianti del Gruppo per circa 7,6 TWh (5,3
TWh nel 2015), di cui circa 1,3 TWh all'estero e 6,3 TWh in Italia. Quest'ultimo valore corrisponde a circa il 2,0% della
domanda di energia elettrica in Italia (1,5% nel 2015).

La ripartizione dei volumi di vendita e di produzione di energia elettrica per tipologia di fonte, & riportata nella tabella®

seguente:
FONTI DI ENERGIA ELETTRICA (Gwh) 2016 2015
ERG Renew - produzione eolica Italia 2.220 1.910
ERG Renew - produzione eolica Estero 1.281 705
ERG Power Generation - produzione termoelettrica 2.693 2.632
ERG Power Generation - produzione idroelettrica 1.358 84
ERG Power Generation - acquisti 4751 4782
Totale 12.303 10.113
VENDITE DI ENERGIA ELETTRICA (GWh) 2016 2015
Energia elettrica venduta a clienti captive 542 535
Energia elettrica venduta a IREN 2.020 2.015
Energia elettrica venduta Wholesale 9.741 7.563
-dicui ltalia 8.460 6.858
- di cui Estero 1.281 705
Totale 12.303 10.113

Nel corso del 2016 sono state inoltre effettuate vendite di vapore'® per 752 migliaia di tonnellate (802 migliaia di ton-
nellate nel 2015).

Lenergia venduta wholesale include le vendite sulla borsa elettrica IPEX, sia nel “mercato del giorno prima” (MGP)
che nel “mercato infragiornaliero” (M) e nel “mercato per il servizio di dispacciamento” (MSD), nonché le vendite a
principali operatori del settore su piattaforma “over the counter” (OTC). Queste ultime vengono realizzate da Energy
Management nell'ottica dello sviluppo delle attivita di contrattazione a termine anche con l'obiettivo di hedging della
generazione, in linea con le risk policy di Gruppo.

9 Lefonti di energia elettrica fanno riferimento alle produzioni degli impianti del Gruppo e agli acquisti effettuati sui mercati allingrosso; gli impieghi

includono le vendite effettuate tramite contratti bilaterali fisici e sui mercati, a pronti e a termine.
70 Vapore somministrato agli utilizzatori finali al netto delle quantita di vapore ritirato dagli stessi e delle perdite di rete.
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COMMENTO Al RISULTATI DEL PERIODO
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Nel 2016 i ricavi della gestione caratteristica sono pari a 1.025 milioni, in aumento rispetto ai 944 milioni del 2015,
a seguito della significativa maggiore produzione in Italia, sia eolica che termoelettrica, dellapporto della nuova ca-
pacita eolica operativa in Francia, Germania e Polonia, nonché del contributo del neo acquisito nucleo idroelettrico.
LLe maggiori produzioni, complessivamente in crescita del 42%, hanno pit che compensato la diminuzione media dei

prezzi dell'energia.

Il margine operativo lordo a valori correnti si attesta a 455 milioni, superiore rispetto ai 350 milioni registrati nel

2015. La variazione riflette i seguenti fattori:

Fonti Non Programmabili: margine operativo lordo pari a 308 milioni, in forte crescita rispetto all'esercizio precedente
(254 milioni), sia in Italia che all'estero. In Italia grazie a una maggiore ventosita e produzione che ha piu che compen-
sato un andamento dei prezzi decisamente inferiore. All'estero grazie al significativo aumento delle produzioni, alla luce
sia del contributo dei nuovi parchi in Francia, Germania e Polonia, in uno scenario prezzi anche in questo caso meno
redditizio. Si segnala inoltre che la quasi totalita della produzione eolica in Italia nel 2016 e nel 2015 ha beneficiato della

tariffa incentivante (ex “certificato verde”), per un importo unitario immutato a seguito del nuovo contesto normativo'.

Fonti Programmabili: margine operativo lordo di 161 milioni, superiore rispetto all'esercizio precedente (115 milioni)
a seguito del contributo fornito dal neo acquisito nucleo idroelettrico pari a 84 milioni nonostante la ridotta idraulicita
riscontrata nel periodo. Il risultato del termoelettrico, pari a 77 milioni, si mantiene su livelli elevati sebbene in dimi-
nuzione rispetto allo scorso esercizio, pari a 107 milioni, grazie all'efficienza degli impianti, all'incremento degli spark
spread e ai risultati delle attivita di Energy Management sia a copertura del margine di generazione che nellambito
dei Servizi di Dispacciamento.

Siricorda che dal 28 maggio 2016 I'impianto CCGT di ERG Power non e piu stato assoggettato alla normativa vigente
in materia di Unita Essenziali per la sicurezza del sistema elettrico, e non beneficia piu da tale data del relativo “cor-
rispettivo di reintegro” riconosciuto a fronte dei vincoli imposti sulla modulazione dellimpianto (in vigore invece per
lintero esercizio 2015); inoltre, la marginalita dell'impianto risente dell'avvenuto raddoppio del cavidotto Sicilia-conti-
nente e del conseguente sostanziale allineamento del prezzo zonale Sicilia a quello storicamente e tendenzialmente

piu basso dell'area Sud.

11 Sirinvia al commento sul paragrafo normativo in Italia riportato nel settore di attivita “Fonti non programmabili”.
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Il risultato operativo netto a valori correnti ¢ stato pari a 202 milioni (179 milioni nel 2015) dopo ammortamenti per
254 milioni (171 milioni nel 2015).

Il risultato netto di Gruppo a valori correnti ¢ stato pari a 107 milioni, in incremento rispetto al risultato di 96 milioni
del 2015, principalmente per le ragioni gia esposte a commento dei risultati operativi nonostante i maggiori ammor-
tamenti e oneri finanziari del periodo conseguenti alle rilevanti acquisizioni fatte nel Dicembre del 2015 e nei primi

mesi del 2016.

Il risultato netto di Gruppo '? & stato pari a 122 milioni (21 milioni nel 2015). Si ricorda che il risultato 2015 risentiva
rispetto al risultato netto di Gruppo a valori correnti principalmente delle poste non ricorrenti e delle perdite sul valore

di magazzino di TotalErg per effetto dei forti ribassi del prezzo del greggio e dei prodotti petroliferi.

Nel 2016 gli investimenti di Gruppo sono stati 60 milioni (106 milioni nel 2015) di cui il 73% nel settore Non Program-
mabili (90% nel 2015), il 22% nel settore Programmabili (8% nel 2015). Si precisa che tale valore non comprende il

valore delle acquisizioni nell'eolico per 306 milioni nel 2016.

L'indebitamento finanziario netto risulta pari a 1.557 milioni, in aumento di 109 milioni rispetto a quello del 31 di-
cembre 2015 principalmente per I'acquisizione dei parchi eolici francesi e tedeschi dal gruppo Impax (292 milioni),
per I'ingresso nel Regno Unito (14 milioni), per la distribuzione di dividendi (143 milioni), nonché per gli investimenti
del periodo (60 milioni) e il pagamento delle imposte (14 milioni). Lelevato flusso di cassa operativo netto del periodo
di oltre 400 milioni, ha significativamente compensato tali effetti; si segnala che nel periodo sono stati incassati circa
40 milioni di crediti pregressi inerenti a “certificati verdi” e corrispettivi per sottensioni di acque relativi al nucleo idro-
elettrico di Terni, non rilevati a Conto Economico ma per 25 milioni a rettifica della Purchase Price Allocation, nell'am-

bito della relativa acquisizione.

12 Include utili (perdite) su magazzino per 16 milioni (-22 milioni nel 2015) e poste non caratteristiche per -1 milione (-54 milioni nel 2015). | valori
sono al netto degli effetti fiscali. Per maggiori dettagli si rimanda a quanto indicato nel capitolo “Indicatori alternativi di perfomance”.
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI NEL CORSO

DELLESERCIZIO

EOLICO

O 2 ERG Renew ha perfezionato 'accordo

per l'acquisizione da un fondo gestito

febbraio
2016 da Impax Asset Management Group

di undici parchi eolici in Francia, con
una capacita installata di 124 MW, e di sei in Germania,
con una capacita installata di 82 MW, per complessivi
206 MW. | parchi eolici, entrati in esercizio tra il 2009
e il 2014 in Francia e fra il 2004 e il 2014 in Germania,
presentano una produzione annua media attesa di cir-
ca 410 GWh.

Nel perimetro dell'operazione sono incluse anche due
societa, una di diritto francese e una di diritto tedesco,
che forniscono assistenza tecnica, operativa e com-
merciale, attraverso un team composto da ventotto
professionisti, a operatori eolici in Francia, Germania e
Polonia, sia “captive” che terzi, per un totale di circa 800
MW (di cui 206 MW oggetto dell'acquisizione e altri
83 MW di proprieta di ERG Renew in Germania).

Il valore dell'acquisizione e di circa 290 milioni di Euro
in termini di enterprise value, pari a un multiplo di circa
1,4 milioni di Euro per MW. | parchi sono gia interamen-
te finanziati tramite project financing limited recourse.

Il corrispettivo complessivo dell'equity € pari a 135 mi-

lioni di Euro.

ERG Renew ha acquisito da TCI Re-
newables (“TCI") il 100% del capi-
tale di Brockaghboy Windfarm Ltd.

("BWF"), societa di diritto inglese tito-

lare delle autorizzazioni necessarie per la realizzazione
di un parco eolico in Irlanda del Nord, nella contea di
Londonderry, con una capacita prevista di circa 47,5
MW e una produzione di energia elettrica, a regime, sti-
mata di circa 150 GWh all'anno, pari a circa 3.300 ore
equivalenti e a circa 71 kt di emissione di CO, evitata.
ERG Renew ha iniziato i lavori di realizzazione del parco
eolico nel secondo trimestre del 2016 e la costruzione
sara completata, entro il terzo trimestre del 2017.
Linvestimento totale stimato per la realizzazione del
parco & di circa 60 milioni di sterline (circa 80 milioni di
Euro) gia inclusivo del corrispettivo iniziale riconosciu-
to per l'acquisto della societa.

Il progetto soddisfa le condizioni per 'accreditamento
ai vigenti meccanismi di incentivazione (NIRO) previsti
dal disegno di legge allesame del Parlamento del Re-
gno Unito.

Sulla base degli accordi al termine della costruzione e
ottenuto l'accredito agli incentivi (NIRO) e prevista la
possibilita che BWF sia ceduta a terzi. ERG Renew avra
il diritto di presentare un'offerta integrativa a TCI per
mantenerne definitivamente la proprieta. Qualora tale
offerta non fosse accettata e solo nel caso siano state
ricevute e accettate offerte superiori da parte di terzi, si
procedera alla cessione di BWF e al successivo calcolo
e ripartizione della plusvalenza sulla base dei meccani-
smi contrattuali concordati.

Con questa operazione ERG Renew entra nel mercato
eolico del Regno Unito come previsto nel Piano Strate-
gico ERG 2015-18 per mezzo di una struttura contrat-

tuale innovativa e flessibile che consente di valorizzare
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le competenze industriali maturate e di ottimizzare la

creazione di valore.

’I 3 ERG Renew S.p.A. ha esercitato I'op-

zione call sul rimanente 20% del ca-

aprile
2016 pitale della societa ERG Wind Invest-

ments Ltd per un controvalore di 7,4
milioni di Euro (societa gia denominata IP Maestrale
Investiments Ltd, acquisita da International Power
Consolidated Holdings all'80%), cosi come previsto da-
gli accordi sottoscritti con International Power Conso-

lidated Holdings Ltd nel 2012.

Massimo Derchi, Amministratore De-
legato di ERG Renew S.p.A. e Dirigen-

te con responsabilita strategiche, ha

rassegnato le dimissioni da tutte le
cariche ricoperte per cogliere nuove opportunita pro-
fessionali all'esterno del Gruppo ERG.
Il Consiglio di Amministrazione di ERG Renew S.p.A., ri-
unitosi in pari data, ha pertanto provveduto a nominare
Amministratore Delegato Luca Bettonte, gia consiglie-
re di ERG Renew S.p.A. dal 2008 e attuale Amministra-
tore Delegato di ERG S.p.A., e a cooptare quale Consi-
gliere di ERG Renew S.p.A. Pietro Tittoni, Dirigente con
responsabilita strategiche, al quale e stato attribuito il

ruolo di Direttore Generale.

03 ERG Wind France 1 S.a.s., societa

francese controllata da ERG Renew

agosto
2016 S.p.A, ha sottoscritto un contrat-

to di finanziamento nella forma di
non-recourse portfolio project finance per sei parchi
eolici situati in Francia, con una capacita totale instal-
lata di 63,4 MW, di proprieta delle sue societa control-

late. | parchi, entrati in esercizio fra il 2005 e il 2008,

sono stati acquisiti da ERG Renew il 27 luglio 2015 da
Macquarie European Infrastructure Fund.

Il finanziamento, per una cifra di 42 milioni di Euro e
una durata di 9,5 anni, & stato sottoscritto da UniCredit
Bank AG in qualita di lender e Mandated Lead Arranger
(MLA).

O 9 E stato depositato e iscritto presso

il Registro delle Imprese di Genova

novembre
2016 il Progetto di fusione per incorpora-

zione di ERG Renew S.p.A. ed ERG

Renew Operations & Maintenance Srr.l. in ERG Power
Generation S.p.A., successivamente approvato dalle
rispettive Assemblee dei Soci in data 18 novembre
2016. Latto di fusione & stato stipulato in data 21 di-
cembre 2016 e gli effetti della fusione sono decorsi dal

1° gennaio 2017.

CORPORATE

06 ERG S.p.A. ha ceduto a UniCredit

. S.p.A. l'intera partecipazione detenu-
aprile

2016 tain |-Faber S.p.A. (23%), societa con-

solidata con il metodo del patrimonio

netto, per un controvalore pari a 4,2 milioni di Euro, in

linea con il valore diiscrizione nel Bilancio di ERG S.p.A.

’I 2 ERG ha sottoscritto e perfezionato

un accordo con UniCredit avente a

ottobre
2016 oggetto la permuta di tutte le azioni

gia detenute da UniCredit in ERG Re-
new, pari a n. 7.692.308 e corrispondenti al 7,14% del
relativo capitale sociale con n. 6.012.800 di azioni pro-
prie ordinarie ERG corrispondenti al 4,00% della totalita

delle azioni rappresentanti il capitale sociale di ERG. |l
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rapporto di scambio col quale & stata concordata la
permuta e pari a circa 0,78 azioni ordinarie ERG per
ciascuna azione ERG Renew, sulla base di un valore di
12,8 Euro attribuito a ciascuna azione ordinaria ERG.

Il rapporto di scambio e stato calcolato sulla base del
Fair Value attribuito alle azioni ERG e alla partecipazio-
ne ERG Renew gia di UniCredit determinato tramite la
metodologia Discounted Cash Flow, supportato anche
dalle valutazioni appositamente effettuate da un perito
indipendente.

ERG, a esito dell'operazione, detiene n. 1.503.200 azio-
ni proprie ordinarie ERG pari all'1% del relativo capitale
sociale.

Il Consiglio di Amministrazione di ERG ha approvato
in pari data I'operazione, e in particolare l'alienazione
delle predette azioni proprie ordinarie ERG che presen-
tavano un valore medio di carico pari a 6,88 Euro per
azione nell'ambito dell'autorizzazione rilasciata dall’As-
semblea degli Azionisti di ERG tenutasi il 3 maggio
2016.

Nel contesto dell'operazione, UniCredit ha assunto nei
confronti di ERG un impegno di lock-up della durata di
180 giorni, in virtu del quale UniCredit non potra vende-

re le azioni ERG acquistate per effetto della permuta.

26 Nel corso della presentazione del

CDP Climate Leadership Awards, a

ottobre
2016 Milano, ERG ha ricevuto I'Award come

Best Newcomer ltaly assegnato dal
Carbon Disclosure Project (CDP), in collaborazione
con Borsa ltaliana, con una valutazione di ingresso B
(in una scala che va da A a D).
Un importante riconoscimento alle azioni e alle stra-
tegie di contrasto al climate change adottate dalla
societa nonché alla trasparenza nella comunicazione.

Questo risultato conferma, inoltre, 'impegno continuo

NOTE AL SEPARATO

verso un modello di sviluppo sostenibile che coniuga le
performance economiche con la riduzione delle emis-
sioni di CO,,.

Il posizionamento di azienda green, leader nella produ-
zione di energia elettrica da fonti rinnovabili, consente
a ERG di contribuire attivamente alla progressiva de-
carbonizzazione delleconomia. Un impegno in linea
con gli esiti della COP 21, sanciti nell’Accordo di Pari-
gi, che vede nello sviluppo delle energie rinnovabili un
elemento fondamentale per la lotta ai cambiamenti

climatici.

’I O E stato depositato e iscritto presso

il Registro delle Imprese di Genova

novembre
2016 il Progetto di fusione per incorpora-

zione di ERG Services S.p.A. in ERG
S.p.A., successivamente approvato dal Consiglio di
Amministrazione di ERG in data 14 dicembre 2016.
L'atto di fusione e stato stipulato in data 21 dicembre
2016 e gli effetti della fusione sono decorsi dal 1° gen-

naio 2017.

29 ERG si & aggiudicata I'Oscar di Bilan-

cio 2016 per la categoria “Societa e

novembre
2016 Grandi Imprese”. Il premio, promosso

da FERPI (Federazione Relazioni Pub-
bliche Italiana), & stato ritirato dal Presidente Edoardo
Garrone nel corso della cerimonia di premiazione che si
e svolta in pari data a Milano nella sede di Borsa Italiana,
sotto I'Alto Patronato del Presidente della Repubblica.
Fra le motivazioni che hanno permesso a ERG di ag-
giudicarsi il prestigioso riconoscimento si legge che:
“la relazione di gestione illustra compiutamente la tra-
sformazione da operatore industriale nel settore ener-
getico a produttore indipendente di energia elettrica

prodotta prevalentemente da fonti rinnovabili. | fatti di




(€rG) BILANCIO 2016

rilievo avvenuti nel corso dell'esercizio sono illustrati
chiaramente cosi come il capitolo dedicato ai rischi.
Indicata chiaramente I'attuale struttura del Gruppo. Il
Rapporto di Sostenibilita descrive nel dettaglio oltre
alla responsabilita economica anche quella ambienta-
le e sociale evidenziando anche opportuni dati e indi-
catori di performance tra cui quelli previsti dal GRI G4
Il premio rappresenta per il Gruppo un'ulteriore confer-
ma dell'efficacia del modello di rendicontazione adot-
tato negli ultimi anni sia per quanto riguarda la Relazio-
ne Finanziaria Annuale che il Bilancio di Sostenibilita
e attesta I'impegno nel rafforzamento della gestione
integrata del rischio a garanzia di un'efficace operati-

vita del business.

’I 2 ERG ha comunicato che, a partire dal

19 dicembre 2016, la propria classi-

dicembre
2016 ficazione ICB (Industry Classification

Benchmark) sarebbe variata da «Pe-
trolio e Gas Naturale» («Qil & Gas») a «Servizi Pubblici»
(«Utilities»); in particolare rientrando nel sotto-settore
«Elettricita Alternativa», passando quindi dall'indice

FTSE ltalia all-share «Qil & Gas» a quello «Utilities».

VERIFICA TOTALERG

In riferimento alle indagini relative alle presunte irre-
golarita fiscali riguardanti TotalErg (joint venture, 51%
ERG e 49% Total, nata dalla fusione di Total Italia ed
ERG Petroliil 1° ottobre 2010), si informa che in data 26
giugno 2015 & stato notificato a ERG, in qualita di con-
solidante fiscale, e a TotalErg, in qualita di consolidata
(ex ERG Petroli), l'avviso di accertamento ai fini IRES

per I'anno di imposta 2007. Per la stessa annualita e

stato notificato direttamente a TotalErg l'avviso di ac-
certamento ai fini IRAP e IVA.

A fronte dello specifico rilievo riguardante la presunta
indeducibilita di costi di acquisto e per servizi dell'eser-
cizio 2007 operato nel processo verbale di constata-
zione (PVC) del 6 agosto 2014, pari a circa 68 milioni
di Euro, I'avviso di accertamento riduce considerevol-
mente tale importo a 125 mila Euro.

In data 6 luglio 2015 sono stati notificati alla parteci-
pata TotalErg, in qualita di incorporante di Total Italia,
sempre per le motivazioni gia riportate, avvisi di accer-
tamento ai fini IRES, IRAP e IVA per le annualita 2007,
2008 e 2009. In data 29 novembre 2016 & stato notifi-
cato a ERG S.p.A. e in data 24 novembre 2016 a Tota-
IErg, in qualita di consolidata, I'avviso di accertamento
ai fini IRES per I'anno diimposta 2010. Per la stessa an-
nualita e stato notificato direttamente a TotalErg S.p.A.
l'avviso di accertamento ai fini Addizionale IRES, IRAP
e IVA. A fronte degli specifici rilievi operati nel relativo
PVC notificato sempre in data 6 agosto 2014, a carico
di TotalErg, paria circa 3.797 milioni di Euro di costi non
deducibili, gli avvisi di accertamento riducono, anche
in questo caso, considerevolmente tale importo a circa
7,5 milioni di Euro.

ERG e la partecipata TotalErg, nel ritenere di aver sem-
pre operato nel pieno rispetto delle leggi e delle nor-
mative vigenti, hanno impugnato i citati avvisi di ac-
certamento presentando nei termini di legge i ricorsi
tributari al fine di ottenerne I'annullamento.

In relazione alle tematiche sopra descritte si ricorda
che l'accordo di joint venture con Total prevede un ade-
guato reciproco apparato di garanzie.

In considerazione di quanto sopra non si e proceduto a

rilevare passivita in merito.
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QUADRO NORMATIVO DI RIFERIMENTO:
PRINCIPALI NOVITA

Nel seguito sono illustrati i provvedimenti di maggior rilievo che hanno caratterizzato il settore energia nel corso

del 2016.
GENERALE

Accordo di Parigi sui cambiamenti Climatici

Lo scorso 4 ottobre il Parlamento Europeo ha approvato la ratifica dell'accordo di Parigi, alla presenza del Presidente
della Commissione europea Jean-Claude Juncker, del Segretario Generale delle Nazioni Unite Ban Ki-Moon e della
Presidente della COP 21 Ségolene Royal.

Al 5 ottobre scorso, risultando che il 94,41% dei paesi aveva gia firmato I'accordo (UE inclusa), & scattato il termine
dei 30 giorni previsto dal regolamento che ha reso formalmente vigente I'’Accordo dal successivo 4 novembre 2016.
Da parte sua, I'ltalia ha ratificato I'accordo il 27 ottobre scorso; la pubblicazione della legge sulla Gazzetta Ufficiale e

avvenuta il 70 novembre scorso.

Referendum britannico sull'appartenenza all’'Unione Europea

Il 23 giugno gli elettori britannici si sono espressi per l'uscita del Regno Unito dall’Unione Europea, primo caso di ab-
bandono di uno stato membro e firmatario del trattato di Maastricht.

Una volta completate le trattative con Londra per I'effettiva attuazione dell'uscita del Regno Unito dall'Unione Europea,

I'intero quadro legislativo dell’Unione dovra essere adattato alla nuova realta a 27 paesi membri.

Calendario Legislativo della Commissione — Winter Package

Lo scorso 30 novembre 2016 la Commissione Europea ha annunciato che entro la fine del 2016 verra pubblicato un
pacchetto di iniziative legislative sulla politica climatico-energetica dell’'Unione per il periodo successivo al 2020.

| principali provvedimenti riguardano la revisione e I'emissione di direttive e regolamenti sulle energie rinnovabili,
sull'efficienza energetica e sul sistema elettrico, al fine di consentire all’'Unione di raggiungere gli obiettivi climatico-e-
nergetici al 2030 adottati nell'ottobre 2014 e presentati alla COP 21 del dicembre 2015.

Nei documenti approvati sono pure compresi gli indirizzi della Commissione per la stesura dei piani di azione da parte
degli stati membiri. Liter di approvazione dei provvedimenti finali, che dovrebbe completarsi entro il 2018, prevede il
processo di co-decisione tra Parlamento Europeo e Consiglio dell'Unione per le Direttive, mentre per i regolamenti il

Parlamento fornisce solamente un parere. Tutti i provvedimenti dovrebbero entrare in vigore a partire dal 2021.
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Tematiche Ambiente — Efficienza — Sicurezza

A gennaio 2016 e stata pubblicata la Legge 221/2015 per promuovere misure di green economy e per il contenimento
dell'uso dirisorse naturali, il cosiddetto “collegato ambientale” gia approvato dalle Camere lo scorso 22 dicembre 2015.
Tra le principali norme contenute nella legge spiccano la riforma dellENEA, alcune modifiche alle norme in materia
di utilizzazione delle terre e rocce da scavo, il sostegno alla mobilita sostenibile e la revisione all'incentivazione della
produzione di energia elettrica da biomasse.

Viene inoltre modificata la disciplina sul danno e ripristino ambientale dei siti di interesse nazionale, fornendo la pos-
sibilita agli operatori coinvolti di proporre una transazione; sono infine istituite le Autorita di bacino distrettuale per
ciascun distretto idrografico, che andranno a sostituire le attuali Autorita di Bacino Interregionali, Regionali e dei Bacini
di rilevanza nazionale.

A marzo 2016 sono stati approvati dal Ministero dell’Ambiente i Piani di gestione delle acque e del rischio alluvione
relativi a sei degli otto distretti idrografici presenti nel territorio nazionale, incluso il distretto del’Appennino Centrale.
A luglio 2016 & stata pubblicata la “Legge Europea 2015-2016" che contiene, fra l'altro, disposizioni sulla classifica-
zione, etichettatura e imballaggio delle sostanze e delle miscele. Con il provvedimento si estende la sanzione ammi-
nistrativa pecuniaria, gia prevista per le violazioni delle disposizioni del regolamento europeo in materia di sostanze
e miscele pericolose, a carico di chiunque utilizzi imballaggi contenenti una sostanza o una miscela pericolosa non

conformi alle prescrizioni del regolamento europeo in materia.

Decreto legge “Milleproroghe”

Sulla Gazzetta Ufficiale Serie Generale n.304 del 30 dicembre 2016 & stato pubblicato il Decreto Legge 30 dicembre
2016, n. 244 relativo alla proroga e definizione di termini di legge (c.d. “Milleproroghe”).

Per le tematiche di interesse, sono da segnalare la proroga fino al 31 dicembre 2017 della tassazione agevolata dei
combustibili degli impianti cogenerativi, come il CCGT di Priolo; continueranno quindi a essere applicati i coefficienti
individuati dall’Autorita per 'energia, ridotti nella misura del 12%. E stata rinviata al 1° gennaio 2018 la decorrenza della
riforma degli oneri generali di sistema per i consumatori non domestici, mentre a partire dal 1°gennaio 2017 le parti
variabili degli oneri generali di sistema saranno applicate all'energia elettrica prelevata dalle reti pubbliche con obbligo

di connessione di terzi.

EOLICO

Italia
Il settore eolico & stato oggetto di provvedimenti mirati, oltre a quelli di connotazione interdisciplinare gia riportati nel

precedente paragrafo.

Tariffa incentivante (FIP) ex “certificati verdi”

Con la Delibera 29/2016, 'Autorita per 'energia elettrica il gas e il sistema idrico ha stabilito che il valore medio del
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prezzo di cessione dell'energia elettrica dellanno 2015 e pari a 51,69 Euro/MWh. Il GSE ha conseguentemente reso
noto il prezzo di ritiro dei “certificati verdi” rilasciati per la produzione 2015, pari a 100,08 Euro a certificato.

Nella delibera & specificato che il prezzo di cessione dell'energia elettrica dell'lanno 2015 viene utilizzato anche ai fini
della determinazione del valore degli incentivi che, dal 2016, sostituiscono i “certificati verdi”.

In tema di “certificati verdi”, a fine ottobre 2015, il GSE ha reso note le tempistiche di erogazione degli incentivi per
gli impianti titolari di “certificati verdi” che dal 2016 saranno convertiti in tariffa incentivante (FIP). Dal 1°gennaio
2016, tali incentivi sono determinati su base mensile e vengono erogati dal GSE su base trimestrale entro il secondo
trimestre successivo a quello di riferimento, in linea con le tempistiche di ritiro dei “certificati verdi”.

Alla fine di aprile 2016 il GSE ha reso disponibile agli operatori lo schema di convenzione con cui intende regolare il
pagamento della tariffa incentivante (FIP) agli operatori che ne hanno diritto.

La maggior parte degli operatori, inclusa ERG, ha opposto ricorso contro il GSE per aver imposto agli operatori la
sottoscrizione di un atto non previsto dalle norme vigenti.

Nellambito della “Procedura applicativa per I'emissione, la gestione e il ritiro dei “Certificati Verdi” del GSE, pubbli-
cata a fine marzo 2016, e stata prevista una procedura per la richiesta di estensione del periodo di incentivazione in
caso di fermate totali o parziali degli impianti eolici imposte dal gestore della rete di trasmissione nazionale (TERNA),
che consente di effettuare una stima del rimborso dei CV persi per effetto delle limitazioni, utilizzando, su base opzio-

nale, un algoritmo individuato dal GSE o i dati consuntivati per la Mancata Produzione Eolica (MPE).

Delibera 333/2016/R/eel - Valorizzazione sbilanciamenti anni 2012, 2013 e 2014

In data 28 giugno 2016 I'Autorita ha pubblicato la Delibera 333/2016/R/eel per la definizione ex post della valorizzazio-
ne degli shilanciamenti per gli anni 2012, 2013 e 2014, in seguito alle sentenze in materia da parte del TAR Lombardia
e del Consiglio di Stato.

Per i ricalcoli dei corrispettivi di sbilanciamento nel periodo luglio 2012 - settembre 2014 gli utenti del dispacciamento
(UdD) possono scegliere se ricorrere alla disciplina standard prevista dalle delibere poi annullate dal TAR Lombardia
0 a una soluzione alternativa.

La Delibera prevede inoltre che TERNA effettui i conguagli dei corrispettivi di shilanciamento entro il 1° novembre
2016 per gli utenti che si sono avvalsi della disciplina standard, mentre per coloro che si sono avvalsi della disciplina

alternativa il termine ¢ fissato dopo 30 giorni dalla decisione dell’Autorita sull'esito di opportune verifiche a campione.

Delibere 444/2016/R/eel e 800/2016/R/eel - Interventi sulla valorizzazione degli sbilanciamenti effettivi
In conseguenza del sensibile incremento dei costi del dispacciamento nel secondo trimestre del 2016 e della Delibera
342/2016/R/eel piu avanti descritta, lo scorso 29 luglio 'Autorita ha pubblicato la Delibera 444/2016, con cui sono
stati modificati i criteri per la valorizzazione degli shilanciamenti tra I'energia elettrica immessa o prelevata e quella
programmata.

Tale regolazione e stata oggetto di un ulteriore intervento di modifica attraverso la Delibera 800/2016, pubblicata

dall’Autorita lo scorso 30 dicembre 2016 e riguardante I'anno 2017.
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Le principali previsioni del nuovo provvedimento riguardano il passaggio, dal prossimo maggio 2017, alla modalita di
calcolo del segno di shilanciamento aggregato zonale vigente fino al 2009, sulla base dell'acquisizione delle misure
dei prelievi e delle immissioni effettivi.

Per rimediare almeno in parte al ritardo di almeno due mesi connesso con questa modalita di calcolo del segno di sbi-
lanciamento, allineandosi gradualmente con i regolamenti europei sulla trasparenza, I'Autorita ha incaricato TERNA
di rendere nota una stima preliminare del segno di shilanciamento da pubblicare non piu tardi del giorno successivo
a quello di consegna.

Per le unita di produzione non abilitate alimentate da fonti rinnovabili non programmabili, abilitate e non, & prevista
I'applicazione dell'attuale sistema single pricing per tutto il 2017,

Per le unita di consumo e le unita di produzione non abilitate programmabili, &€ confermata I'applicazione del sistema
misto single-dual pricing, mantenendo la banda standard del +/-15% fino ad aprile 2017. Da maggio 2017 e in base
all'effettiva entrata in esercizio della modalita di calcolo del segno di sbilanciamento tramite le misure effettive, e
previsto innalzamento al +/- 30% della banda standard per le unita di consumo e la totale esenzione per le unita di
produzione non abilitate programmabili dall'applicazione del sistema misto single-dual pricing.

Si fa presente che ERG Power Generation S.p.A., in qualita di utente del dispacciamento con riferimento a tutti gli
impianti di produzione di proprieta del gruppo ERG (salvo limitate eccezioni), ha presentato ricorso al Tribunale Ammi-

nistrativo della Lombardia per I'annullamento parziale delle suddette delibere.

D.M. 23 giugno 2016 - Incentivi per le FER elettriche non fotovoltaiche, anno 2016.

Nella Gazzetta Ufficiale del 29 giugno 2016 & stato pubblicato il Decreto 23 giugno 2016 del MSE, di concerto con il
Ministero dellambiente e con il Ministero per le politiche agricole.

Attraverso il Decreto, entrato in vigore il 30 giugno 2016, il MSE definisce gli incentivi e le relative modalita di accesso
per il perseguimento degli obiettivi della Strategia energetica nazionale, in linea con le Linee Guida in materia di aiuti
di Stato per I'energia e 'ambiente della Commissione Europea.

In continuita con il precedente D.M. 6 luglio 2012, il provvedimento prevede 'applicazione di meccanismi competitivi
(aste) per i grandi impianti alimentati da fonti rinnovabili, mentre per le unita piu piccole & prevista l'iscrizione ad appo-
sitiregistri e 'accesso diretto. | bandi sono previsti in un’unica soluzione e sono stati pubblicati alla fine di agosto 2016.
Per il settore eolico sono previsti contingenti ad asta di 800 MW per le nuove installazioni e 40 MW per i rifacimenti,
mentre nei registri sono riservati 60 MW. La tariffa a base d’asta per l'eclico € pari a 110 Euro/MWh e il prezzo aggiu-
dicato sara riconosciuto per 20 anni (costante in termini nominali). Per gli impianti idroelettrici di grande taglia sono
previsti solo interventi di rifacimento, per un contingente di potenza pari a 30 MW.

Il D.M. disciplina inoltre gli interventi di manutenzione sugli impianti in esercizio.

Lo scorso 25 novembre 2016 sono state pubblicate le graduatorie dei contingenti a registro; il 22 dicembre 2016
sono stati pubblicati gli esiti della procedura d'asta, dai quali emerge che tutti gli 800 MW del contingente previsti per
I'eclico on-shore sono stati assegnati al floor price (40% della tariffa incentivante base di 110 Euro/MWh, ovvero 66

Euro/MWh).
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Francia

Per assicurare il raggiungimento del target europeo rinnovabili al 2020 e di quello nazionale al 2030 (40% di rinnovabili
nellenergy mix, di cui 20% da eolico), a fine ottobre 2016 il Governo ha pubblicato il documento di Programmazione
Energetica Pluriennale in cui si definiscono i nuovi target intermedi per l'installato 2016-2018 e 2019-2023. Il documen-
to, oltre a fornire un calendario indicativo per le aste strutturate per tecnologia, pone l'obiettivo di innalzare la capacita
installata eolica onshore a 15 GW entro il 2018 (dai circa 10 GW alla fine del 2015) e tra 22 e 26 GW nel 2023. 11 13 dicem-
bre 2016 & stato pubblicato il decreto che disciplina il passaggio dalle FIT alle FIP, basate su un sistema di complemento
dellaremunerazione pit un premio, per gli impianti eolici che hanno finalizzato la domanda di acquisto della produzione
di energia elettrica nel corso del 2016. Il valore complessivo del nuovo incentivo € comunque in linea con la FIT di cui
al decreto 17 giugno 2014. Gli impianti eolici incentivati ai sensi del decreto 17 giugno 2014 continuano a percepire una
tariffa di tipo feed-in tariff (FIT), per 15 anni, il cui valore viene definito in base all'anno di stipula della domanda di ac-
quisto della produzione di energia elettrica e aggiornato annualmente in base a una formula legata all'indice del costo
orario del lavoro e all'indice dei prezzi alla produzione dei prodotti industriali A partire dal 2017, la Francia introdurra un
sistema di incentivo ad aste, ma il decreto attuativo & attualmente ancora allesame della Commissione Europea.
Limpossibilita di dirimere le necessita di sviluppo onshore dell'eolico e quelle di preservare la funzionalita e la sicu-
rezza dei radar e delle installazioni militari (tradotta in una limitazione alla possibilita di localizzazione dei nuovi parchi

eolici) ha limitato la crescita dell'eolico, bloccando, secondo stime dell'industria, lo sviluppo di 3,5 GW di progetti.

Germania

Il “Renewable Energy Sources Act” 2016 (EEG 2017), adottato lo scorso 8 luglio e approvato il 20 dicembre dalla
Commissione Europea in quanto conforme alle norme UE sugli aiuti di Stato, segna il passaggio dal sistema di incen-
tivazione di tipo FIT/FIP al meccanismo delle aste per tutti gliimpianti FER > 750 kW, distinte per fonte, in esercizio dal
1° gennaio 2017.1 contingenti annuali ad asta per nuove capacita di eolico onshore sono pari a 2,8 GW all'anno fino
al 2020 e 2,9 GW in seguito. La prima asta si terra il 1° maggio 2017 con un prezzo base di 70 Euro/MWh. Dal 2018
dovrebbero essere previste aste “pilota” multi-tecnologiche per le tecnologie eolica e fotovoltaica. All'eolico offshore
invece e stato riconosciuto un cap “flessibile”, applicato dal 2021 al 2030, definito annualmente al fine di rispettare il
nuovo obiettivo di 15 GW nei prossimi 15 anni (dai 25 GW previsti dal target 2012). Sono in corso consultazioni sull'in-
troduzione di cap di capacita temporanei per le installazioni eoliche on-shore nelle aree piu colpite da fenomeni di
congestione della rete elettrica di trasmissione. Una bozza di ricognizione delle aree piu colpite € stata pubblicata nel
mese di ottobre 2016, mentre il provvedimento finale dovrebbe essere approvato entro marzo del 2017, con effetti gia
sulle aste previste per maggio dello stesso anno. | nuovi progetti di eolico on-shore nelle zone soggette a congestioni
della rete elettrica di trasmissione saranno limitati al 58% della capacita incrementale media del periodo 2013-15. Tali
limiti potranno essere rivalutati ogni due anni a partire dal 1° gennaio del 2020. | cap vengono applicati solo a livello
regionale e non influiscono sull'obiettivo generale di nuova capacita di 2,8 GW allanno nel 2017-19, e 2,9 GW nel 2020.
Le prossime elezioni federali, previste per il prossimo autunno, non dovrebbero modificare I'orientamento dei due

principali schieramenti politici tedeschi a favore delle rinnovabili.
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Polonia

Tra maggio e giugno del 2016 il Parlamento polacco, su iniziativa del Ministero dell'energia, ha approvato una serie di

emendamenti sia al Regolamento tecnico che sovraintende alla installazione delle turbine eoliche (WTI Act) sia alla

Legge rinnovabili approvata nel 2015 (RES Act).

Le modifiche, promosse dall'attuale Governo conservatore e anti-europeista, impattano negativamente sulla redditivi-

ta degli impianti esistenti e rischiano di compromettere lo sviluppo ulteriore dell'eolico onshore nel Paese.

In particolare:

1. viene introdotto un divieto di installazione di nuove turbine entro distanze prefissate da costruzioni, foreste o aree
protette;

2. dal 2017 viene incrementata la tassazione sugli immobili e assimilati;

3. si prevede la non applicabilita delle nuove norme in materia di distanze minime per gli impianti che abbiano gia
ottenuto un permesso a costruire non soggetto a varianti. In caso contrario gli impianti non ancora in esercizio
dovranno rispettare la nuova disciplina;

4. sono previsti requisiti meno stringenti per la definizione di co-combustione dedicata, con possibile riduzione
dell'efficacia della norma che dimezzava il numero di Certificati d’Origine riconosciuti alla co-combustione “non
dedicata’;

5. viene abbandonato il principio di neutralita tecnologica per le aste, che aveva caratterizzato la prima versione della
Legge, a favore di un approccio basato su basket tecnologici;

6. viene assegnata una maggiore priorita alle tecnologie rinnovabili con alti load factors e agli impianti per la valoriz-
zazione elettrica dei rifiuti;

7. l'eclico onshore e il fotovoltaico vengono collocati nel residuale basket “other technologies”;

8. viene abolita la previsione che obbligava i distributori (DSO) ad acquistare la produzione rinnovabile a un prezzo

equivalente alla media dei prezzi dei precedenti trimestri.

La legge sulle rinnovabili approvata dal governo & attualmente in discussione presso la DG Competition della Com-

missione Europea; il parere ¢ atteso entro la prima parte del 2017.

Le prime aste multi-tecnologia (per le nuove installazioni di potenza inferiore a 1 MW) che prevedono il passaggio a un
sistema di incentivazione attraverso procedure competitive per I'assegnazione di contratti per differenza - CfD - sono
state effettuate il 30 dicembre 2016. L'esito delle aste e stato condizionato da problemi di collegamento all'apposita
piattaforma online, che ha impedito la partecipazione a un gran numero di offerenti.

Dei 152 progetti hanno partecipato allasta multi-tecnologica, 84 progetti (76 progetti PV per un totale di circa 70 MW
e 8 progetti di eolico per un totale di circa 8 MW) sono stati aggiudicati con prezzi nel range tra 253.5 PLN/MWh e
408.8 PLN/MWh (58 Euro/MWh — 93 Euro/MWHh), con un prezzo medio di PLN 350 / MWh (80 Euro/MWHh).
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Regno Unito

La procedura di fuoriuscita del Regno Unito dall’'Unione Europea costituira verosimilmente la priorita del governo May;,
lasciando in secondo piano la questione dell'incentivazione all'eolico on-shore attraverso i contratti per differenza
(contract for difference - CfD). L'attuale governo conservatore, sebbene favorevole alla politica sul clima come confer-
mato dalla ratifica dell’Accordo di Parigi, si & dimostrato piuttosto restio alle installazioni eoliche on-shore.

E in corso, da parte del governo, la revisione della politica energetica per colmare il divario fra la capacita di generazio-
ne elettrica installata e la domanda al picco nei prossimi anni, causato dal piano di chiusure degli impianti a carbone
e nucleari. Nel mese di maggio 2016 il Parlamento ha emendato la Legge Energia (Energy Bill), introducendo alcune
modifiche al sistema di incentivazione delle rinnovabili e in particolare all'attuale sistema di “certificati verdi” noto
come ROC (Renewable Obligation Certificates). Al momento non sono previsti incentivi per gli impianti post-ROC,
ovvero autorizzati dopo giugno 2015.

Rispetto alla scadenza originaria del 31 marzo 2017, in seguito alle decisioni dei Conservatori, la fine dell'attuale mecca-
nismo di sostegno e stata anticipata al 13 maggio 2016 per la Gran Bretagna e al 31 marzo 2016 per I'lrlanda del Nord.
Sono pero previsti alcuni grace period che estendono I'accesso al citato sistema per gli impianti autorizzati e realizzati
entro il 31 marzo 2017 o anche successivamente a tale data, qualora i ritardi nella costruzione non siano imputabili
al produttore.

Le dilazioni temporali sono concesse agli impianti dotati, entro date prestabilite, di (i) autorizzazioni alla realizzazione
(planning consent), (i) contratto di connessione approvato (con data di connessione entro il 31/3/2017) e (iii) eviden-
za dei diritti terrieri. Le date prestabilite sono fissate al 18 giugno 2015 per la Gran Bretagna e al 30 settembre 2015
(per gli impianti non connessi a cluster) ovvero al 30 ottobre 2015 (per gli impianti connessi a cluster) per I'lrlanda del
Nord.

Il sistema di incentivazione per gli impianti rinnovabili realizzati successivamente e basato su Contract for Differen-
ce, attribuiti a seguito di un‘asta competitiva al ribasso. Permangono tuttavia incertezze sulla possibilita per I'eolico
onshore di accedere ai nuovi sistemi di incentivazione, nonché sul calendario delle aste e sulle risorse finanziarie

disponibili.

Romania

A fine dicembre 2016 il Governo ha approvato la quota d'obbligo di acquisto e annullamento di “certificati verdi” per
i produttori e per i grandi consumatori di energia elettrica. Tale quota, pari al 12,15% nel 2016, & stata ridotta al 8,3%
peril 2017.

L'Emergency Ordinance proposta dal precedente governo tecnico e stata sostanzialmente confermata dal recente
nuovo governo e giudicata in linea con le linee guida sugli aiuti di stato emesse dalla DG Competition della Commis-
sione Europea.

Il provvedimento propone (i) un prolungamento della scadenza dei “certificati verdi” dagli attuali 12 mesi a una sca-
denza fissa per tutti al 31/12/2031, (i) una riduzione della penale per certificati mancanti e (iii) la creazione di un

mercato “anonimo” dei certificati per evitare la vendita degli stessi a prezzo scontato.
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TERMOELETTRICO - POWER

Unita essenziali ex D.L. 91/2014

In data 25 maggio 2016 ¢ stata pubblicata sul sito di TERNA la notizia che ha decretato dalle ore 0:00 del 28 mag-
gio 2016 l'entrata in esercizio del collegamento Sorgente - Rizziconi e degli interventi ancillari definiti dalla delibera
521/2014.

Tale comunicazione ha sancito la fine del regime di essenzialita previsto dal Decreto Legge 24 giugno 2014, n. 91
delle unita di produzione di energia elettrica ubicate in Sicilia, cosi come regolate dalla citata Delibera 521/14.
LAEEGSI ha poi confermato tale circostanza con Delibera 274/2016/R/eel, pubblicata lo scorso 27/05/2016.

Lo scorso 13 dicembre 2016 'Autorita ha emesso la delibera 741/2016/R/eel con cui € stato quantificato il secondo
acconto per il corrispettivo di reintegrazione dei costi in relazione agli impianti essenziali soggetti al regime 91/14, per
I'anno 2015, dando mandato a TERNA per la liquidazione degli importi.

Per ERG Power Generation, il cui impianto CCGT di Priolo era soggetto alla disciplina degli impianti essenziali prevista
dal D.L. 91/2014 fino allo scorso 27 maggio 2016, il corrispettivo di acconto deliberato con il provvedimento € pari a
circa il 68% del conguaglio richiesto. Il restante corrispettivo a conguaglio dovrebbe essere liquidato entro la prima
meta del 2017.

LAEEGSI ha poi naotificato la Deliberazione 15 dicembre 2016 n. 761/2016/R/eel, con cui viene confermato e quantifi-
cato anche I'acconto relativo all'anno di esercizio 2016.

Entrambi i corrispettivi sono stati liquidati da TERNA entro la scadenza prevista (31/12/2016).

Unita essenziali ex Delibera 111/2006

I 28 ottobre 2016 e stata pubblicata la Delibera 610/2016 che include I''mpianto CCGT di Priolo nell'elenco delle unita
essenziali ex Delibera 111/2006 per I'anno 2017 per una sezione d'impianto pari a 120 MW (e secondo un regime so-
stanzialmente differente rispetto al regime ex D.L. 91/2014 di cui al paragrafo precedente). La Societa ha optato per il
regime alternativo ex art. 65bis della Delibera 111/06 che prevede la remunerazione di riserva terziaria a salire tramite

un contratto di opzione, svincolando I'impianto dal regime di essenzialita nei mercati dell'energia (MGP/MI).

Reti interne di utenza (RIU)

Per gli operatori titolari di “sistemi di distribuzione chiusi’, tra i quali rientrano le “reti interne di utenza” (RIU), 'Autorita
per l'energia elettrica, il gas e il sistema Idrico ha pubblicato la Delibera RIU = 539/2015, che regolamenta la gestione
di tali reti interne a partire dallanno 2017, introducendo fra l'altro la necessita di adottare la separazione contabile e
funzionale tra le attivita di distribuzione e quelle di vendita dell'energia elettrica all'interno della RIU.

ERG Power Generation, in qualita di gestore della RIU di Priolo, ed ERG Power, in qualita di proprietario, hanno presen-
tato ricorso al Tribunale Amministrativo della Lombardia per I'annullamento parziale della delibera.

Lo scorso 1 agosto 2016 & stata pubblicata dal’AEEGSI la Delibera 442/2016/R/eel che precisa le modalita di aggior-
namento dei registri dei sistemi di distribuzione chiusi (SDC), ivi comprese le reti interne di utenza (RIU), fissando le

relative scadenze (30 settembre 2016).
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Lo scorso 23 dicembre 2016 'AEEGSI ha pubblicato la Delibera 788/2016, a completamento della regolazione in ma-
teria di SDC. Tramite il nuovo provvedimento, che introduce una nuova tipologia di SEESEU (SEESEU-D) caratterizzati
da un unico produttore e un unico cliente finale, 'Autorita ha pubblicato il nuovo registro RIU previsto dalla precedente
442/2016. Con la stessa delibera 'AEEGSI ha altresi previsto la pubblicazione successiva e con provvedimenti indivi-
duali delle delibere che approveranno I'ambito territoriale delle RIU.La delibera introduce anche la proroga all'entrata

in vigore della Delibera 539/2015: la nuova disciplina entrera in vigore il 1° ottobre 2017

Incremento dei costi dei servizi di dispacciamento dell’energia elettrica: Delibera 342/2016 e provve-
dimenti successivi

Nel secondo trimestre del 2016 si sono registrati significativi incrementi del costo dei servizi di dispacciamento per
i clienti finali (con particolare riferimento al corrispettivo uplift). Tali eventi sono stati oggetto di rilievo e inchiesta da
parte del Governo e delle associazioni dei consumatori, con il sospetto che alcuni principali operatori elettrici abbiano
tenuto condotte abusive sui mercati dell'energia e dei servizi di dispacciamento.

Lo scorso 27 giugno 2016 'Autorita ha pubblicato la Delibera 342/2016/E/eel, con cui ha avviato un procedimento
per I'adozione tempestiva di misure prescrittive e/o di regolazione asimmetrica e la valutazione di potenziali abusi
nel mercato allingrosso dell'energia elettrica ai sensi del Regolamento (UE) n. 1227/2011 (REMIT), potenzialmente
commessi nel recente passato da alcuni operatori dei mercati elettrici (incluse ERG Power Generation S.p.A. e, con
riferimento al periodo 1 gennaio 2016-30 giugno 2016, ERG Hydro S.r.l.).

Secondo le intenzioni dellAEEGSI, il provvedimento e volto a contrastare condotte potenzialmente configurabilicome
abusi di mercato.

L' AEEGSI ritiene che le strategie di programmazione e di offerta di alcuni utenti, titolari di unita di consumo o di pro-
duzione alimentate da fonti rinnovabili non programmabili, non si possano ritenere coerenti con i principi di diligenza,
prudenza, perizia e previdenza previsti dalla regolazione vigente in materia di dispacciamento elettrico.

L'elenco dei soggetti interessati & poi stato esteso lo scorso agosto 2016 mediante la pubblicazione della Delibera
459/2016/R/eel. Attraverso tale deliberazione I'Autorita ha anche prolungato il tempo a disposizione per la conclu-
sione dell'intero procedimento. A seguito dell'istruttoria dellAEEGSI, nello scorso mese di settembre 2016 sono state
recapitate via PEC ai soggetti coinvolti — incluse ERG Hydro S.r.l. d ERG Power Generation S.p.A. — le comunicazioni
contenenti i risultati della ricognizione e i potenziali profili di abuso riscontrati dall'Autorita.

ERG Power Generation S.p.A. ed ERG Hydro S.r.I. hanno presentato ricorso al Tribunale Amministrativo della Lombar-
dia per l'annullamento parziale degli atti sopra indicati, non ritenendo in alcuna misura sussistenti le condizioni per
I'emissione degli stessi.

Lo scorso 7 ottobre I'Autorita ha pubblicato la Delibera 477/2016/E/eel con la quale sono state intraprese le pri-
me azioni nell'lambito di tali procedimenti nei confronti di utenti del dispacciamento abilitati al mercato dei servizi di
dispacciamento, coinvolgendo anche 'Autorita garante per la concorrenza nel mercato per gli interventi di propria
competenza in materia di diritto della concorrenza (Legge 287/90). Le societa del Gruppo ERG non sono coinvolte nei

procedimenti suddetti.
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In aggiunta, ai sensi del Regolamento Europeo sullintegrita e la trasparenza dei mercati energetici all'ingrosso
(REMIT), I'Autorita ha informato delle predette potenziali violazioni del diritto della concorrenza nei mercati elettrici
nazionali anche la Commissione Europea e I'ACER.

Lo scorso 19 ottobre 'Autorita ha pubblicato la Delibera 575/2016/R/eel, con cui si prevede la redistribuzione automa-
tica ai clienti finali degli importi che saranno recuperati da TERNA in forza dei provvedimenti prescrittivi e delle misure

di regolazione asimmetrica adottate in esito ai procedimenti sopra citati.

Modifiche al settlement del mercato elettrico

Lo scorso 16 settembre I'AEEGSI, dopo aver rilasciato parere positivo al Ministero dello sviluppo economico, ha pub-
blicato la Delibera 501/2016 con cui approva le modifiche alla disciplina del mercato elettrico proposte dal GME in
materia di settlement con decorrenza dal 1° dicembre 2016.

Le modifiche, necessarie alla progressiva armonizzazione delle regole dei mercati dovuta ai progetti di coupling euro-
pei, consentono l'anticipo dei termini di pagamento sul mercato del giorno prima (MGP) e sul mercato infragiornaliero

(MI), portando la fase di settlement dall'attuale cadenza mensile (M+2) a una cadenza settimanale (W+1).

IDROELETTRICO

In tema di “certificati verdi”, si rimanda a quanto gia commentato nel capitolo Eolico - Italia.

A livello di normativa regionale, la Regione Umbria ha pubblicato nell'ottobre 2015 la Delibera n. 1067/2015 che ha
determinato l'incremento, a partire dal 1° gennaio 2016, del valore dei canoni demaniali da 15,6 a circa 31 Euro/kW.
Avverso a tale provvedimento & stato presentato da ERG Hydro S.r.l. ricorso al Tribunale Superiore delle Acque Pub-

bliche.

IMPATTI SUL GRUPPO

Per quanto riguarda gli eventuali impatti di tali provvedimenti per il 2016 sul Gruppo ERG, si rinvia ai successivi capitoli

dedicati alle singole attivita gestite.
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SETTORI DI ATTIVITA

FONTI NON PROGRAMMARBILI

Il Gruppo ERG opera nel settore Eolico attraverso la controllata ERG Renew.

| parchi eolici sono costituiti da aerogeneratori in grado di trasformare I'energia cinetica del vento in energia mecca-
nica la quale, a sua volta, viene utilizzata per la produzione di energia elettrica. Fermo restando la disponibilita degli
impianti, i risultati attesi da ciascun parco eolico sono ovviamente influenzati dalle caratteristiche anemologiche del
sito nel quale ¢ localizzato il parco stesso.

I risultati economici sono inoltre influenzati dal prezzo di vendita dell'energia elettrica, che pud variare anche in re-
lazione alle aree geografiche in cui insistono gli impianti, e dai sistemi di incentivazione per le fonti rinnovabili che

differiscono da paese a paese.

ANNO
MERCATO DI RIFERIMENTO ™ 2016 2015

Mercato Rinnovabile Italia® (Gwh)
Produzioni da fonti rinnovabili © 88.188 89.567
di cui:

Idroelettrica 42.323 46.451

Geotermica 5.865 5.824

Eolica 17.455 14.705

Fotovoltaico 22.545 22.587
Prezzi di cessione (Euro/MWh)
Prezzo di riferimento elettricita - Italia (baseload)® 42,8 52,3
Tariffa incentivante (ex “certificati verdi”) - Italia 100,1 1001
Prezzo energia elettrica zona Centro-Sud 41,6 50,9
Prezzo energia elettrica zona Sud 40,4 49,4
Prezzo energia elettrica Sicilia 476 575
Prezzo energia elettrica Sardegna 41,6 511
Valore unitario medio di cessione energia ERG - in Italia® 139,0 1478
Feed In Tariff - Germania© 92,6 96,2
Feed In Tariff - Francia © 88,7 90,4
Feed In Tariff - Bulgaria © 84,0 80,3
Prezzo energia elettrica - Polonia 33,4 371
Prezzo certificato di origine - Polonia 10,8 26,0
Prezzo energia elettrica - Romania”) 273 29,7
Prezzo “certificato verde” - Romania ® 29,5 29,5

) produzione stimata per il mese di dicembre

) fonte: TERNA S.p.A. rapporto mensile sul sistema elettrico. Dati stimati, soggetti a rettifica

3) fonti considerate: idroelettrica, geotermoelettrica, eolica e fotovoltaica

) Prezzo Unico Nazionale- Fonte GME S.p.A.

il valore medio in Italia non considera la Feed in Tariff di 123,8 Euro/MWh riconosciuta all'impianto di Palazzo S.Gervasio

)
6) ivalori di Feed in Tariff all'estero si riferiscono ai prezzi ottenuti dagli impianti di ERG Renew
) il prezzo EE Romania si riferisce al prezzo fissato dalla Societa con contratti bilaterali

)

prezzo riferito al valore unitario del “certificato verde” (il numero dei “certificati verdi” riconosciuti e le tempistiche sono descritte nella sezione scenario Romania)
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Scenario di mercato in Italia

Nel 2016 la produzione elettrica nazionale (netta) pari a 275.649 GWh (+1,2%) e stata coperta per il 32% da fonti rin-
novabili; in particolare, tale produzione deriva per il 15% dall'idroelettrico, per il 8% dal fotovoltaico, per il 6% dall'eclico
e per il 2% da fonte geotermica.

Rispetto al 2015 risultano in crescita I'eclico (+19%) e il geotermico (+1%), mentre la produzione idroelettrica ha regi-

strato un netto decremento (-9%); in linea con I'anno precedente la produzione fotovoltaica.

Scenario normativo

Italia

Il sistema di incentivazione in Italia prevede, per gli impianti eolici on-shore in esercizio entro il 2012'%, la prosecuzione
del sistema dei “certificati verdi” fino al 2015 e la conversione dal 2016, per il residuo periodo di diritto all'incentivazio-
ne, in una tariffa feed-in premium calcolata con analoga formula ed erogata su base trimestrale entro I'ultimo giorno
lavorativo del secondo trimestre successivo a quello di competenza. Nel dettaglio, il GSE ha stabilito che il pagamento
dell'incentivo che sostituisce i “certificati verdi” deve avvenire per il primo trimestre 2016 entro il 30 settembre 2016
mentre per il secondo trimestre 2016 entro il 31 dicembre 2016. L'incasso dellincentivo relativo alle produzioni del
terzo trimestre 2016 avverra entro il 31 marzo 2017 e del quarto trimestre 2016 entro il 30 giugno 2017.

Quanto al valore del prezzo di ritiro dei “certificati verdi” 2015 e degli incentivi 2016, ai fini della loro definizione, 'Auto-
rita ha reso noto con la Deliberazione 29/2016/R/EFR del 28 gennaio 2016 il valore medio annuo registrato nel 2015
del prezzo di cessione dell'energia elettrica ai fini dell'incentivo, pari a 51,69 Euro/MWh. Pertanto, il prezzo di ritiro dei
“certificati verdi” 2015 e degli incentivi 2016, pari al 78% della differenza fra 180 Euro/MWh e il valore medio annuo del
prezzo di cessione dell'energia elettrica dell'anno precedente', & pari a 100,08 Euro/MWh'®.

Ai sensi del D.M. 6 luglio 2012, gli impianti eolici di capacita superiore a 5 MW realizzati a partire dal 2013 (entrati in
esercizio dopo aprile 2013) accedono invece agli incentivi tramite la partecipazione a un‘asta al ribasso'®. La prima
asta ha visto, per l'eolico on-shore, 'assegnazione di 442 MW (il contingente relativo al 2013 era pari a 500 MW) men-
tre nella seconda asta, che si e conclusa il 10 giugno 2013, e stato assegnato tutto il contingente disponibile per I'anno
2014 paria 399,9 MW contro una capacita richiesta di 1.086 MW" . Con la terza asta, relativa al contingente 2015, che
si & conclusa il 26 giugno 2014, e stato nuovamente assegnato tutto il contingente disponibile per I'eolico on shore,
pari a circa 356 MW (capacita richiesta nettamente superiore al contingente e pari a circa 1.261 MW).

Ai sensi del DM “Tariffe”, inoltre, a partire dal 2013, per tutti i soggetti che accedono ai meccanismi di incentivazione

13 Previsto un transitorio fino al 30 aprile 2013, per gli impianti gia autorizzati entro I'11 luglio 2012.

14 Prezzo di cessione dell'energia elettrica definito dallAutorita per I'energia elettrica e il gas in attuazione dell'articolo 13, comma 3, del Decreto
Legislativo 29 dicembre 2003, n. 387.

15 Siricorda che per i “certificati verdi” del primo e del secondo trimestre 2015 & stato utilizzato a titolo di acconto il prezzo di 96,00 Euro/CV, salvo
conguaglio in funzione della determinazione del prezzo di ritiro.

16 Base d'asta di 127 Euro/MWh.

17 In seguito a sentenza TAR Lombardia del 14 febbraio 2074 sono stati reintegrati in graduatoria 66 MW che erano stati precedentemente esclusi
dalla seconda asta (dopo la chiusura del periodo di presentazione delle offerte d'asta) perché appartenenti al periodo transitorio. Di conseguenza,
tale capacita e stata sottratta al contingente 2015.
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per la produzione di energia elettrica da impianti alimentati da fonti rinnovabili (a esclusione del fotovoltaico e degli
impianti ammessi al provvedimento CIP 6/92), & previsto un contributo di 0,5 Euro per ogni MWh di energia incentiva-
ta, da corrispondere al GSE. Per quanto riguarda i nuovi incentivi alle FER diverse dal fotovoltaico si rimanda a quanto
commentato in merito al nuovo D.M. 23 giugno 20168 nel capitolo “Quadro normativo di riferimento: principali novita”,
paragrafo “D.M. 23 giugno 2016 — Incentivi per le FER elettriche non fotovoltaiche, anno 206", presente nella Rela-
zione sulla Gestione in oggetto. Quanto alla disciplina sugli shilanciamenti, il 28 luglio 2016 con la Delibera 444/2016
I'Autorita per I'energia ha introdotto un nuovo regime di valorizzazione degli sbilanciamenti effettivi lasciando, pero,

inalterata la regolazione vigente per le unita di produzione rilevanti alimentate da fonti rinnovabili non programmabili.

Legge di Stabilita n. 208/2015

Con l'approvazione della Legge di Stabilita n. 208/2015, e stata varata, con decorrenza dal 1° gennaio 2016, una nuova
disciplina per la determinazione della rendita catastale delle unita immobiliari a destinazione produttiva. Nello spe-
cifico, la Legge di Stabilita 2016 all'art. 1, commi 21-24, prevede che per le centrali di produzione di energia elettrica
non sono pit oggetto di imposta le componenti degli aerogeneratori con un conseguente impatto positivo in termini

di minori oneri impositivi.

Piu recentemente (giugno 2016), 'Agenzia ha specificato che a suo parere I'esenzione non dovrebbe essere estesa
alle torri di sostegno degli aerogeneratori, in quanto manufatti complessi dotati spesso di strutture di collegamento
verticale (scale, ascensori). La totalita degli operatori e le relative associazioni di categoria considerano invece che
I'esclusione delle torri eoliche sia formalmente e sostanzialmente corretta in quanto rispetta i nuovi criteri introdotti
dalla Legge di Stabilita 2016 e che sia quindi prevalente la qualificazione “funzionale” allo specifico processo produtti-
vo di tali componenti che per le loro peculiari caratteristiche tecnico-fisiche risultano tipicamente parti impiantistiche

integranti e funzionali dellimpianto eolico non certo riconducibili a fabbricati.

Germania

Il sistema di incentivazione per l'eclico in Germania e del tipo feed-in tariff/feed-in premium, a seconda dell'entrata in

esercizio dell'impianto:

+ gliimpianti in esercizio entro luglio 2014 accedono a tariffe di tipo FIT e, su base opzionale, a tariffe di tipo FIP piu
un “management premium” (EEG 2012)

+ gli impianti entrati in esercizio da agosto 2014 a dicembre 2016 possono beneficiare esclusivamente di una tariffa
di tipo FIP ai sensi del’lEEG 2014

« gliimpiantiin esercizio dal 2017 in poi accedono a incentivi di tipo FIP tramite aste al ribasso ai sensi del’EEG 2017.

18 Ai sensi del primo comma dell'art. 26 del D.M. 23 giugno 2016, lo scorso 20 agosto 2016 il GSE ha pubblicato i bandi relativi ai registri e alle aste
per l'accesso ai nuovi incentivi alla produzione di energia elettrica da FER non fotovoltaiche. Le aste e i registri sono stati aperti il 30 agosto 2016
e si chiudono il 27 novembre 2016.
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Questi ultimi sono disciplinati dal “Renewable Energy Sources Act” 2016 (EEG 2017) adottato I'8 luglio 2016, che se-
gna il passaggio al meccanismo delle aste per tutti gli impianti FER > 750 KW, in esercizio dal 1° gennaio 2017.

Per gli impianti eolici autorizzati entro la fine del 2016 e in esercizio entro il 2018, € comungue previsto un periodo di
transizione durante il quale e possibile continuare a beneficiare delle tariffe previste dall'EEG 2014.

La tariffa vigente al 1° gennaio 2017 per gli impianti che entrano nel regime transitorio € pari a 83,8 Euro/MWh per i
primi 5 anni di esercizio, e 46,6 Euro/MWh per i successivi 15 anni, se la resa dell'impianto e superiore all'80% della
resa dell'impianto di riferimento (altrimenti Iimpianto gode della tariffa massima per tutti i 20 anni di incentivazione).
A partire da marzo 2017, la tariffa subisce delle riduzioni sulla base di un calendario pre-stabilito’®: - da marzo 2017 ad
agosto 2017, si applica una riduzione mensile dell'1,05%; da ottobre 2017 a ottobre 2018 la riduzione ¢ dello 0,4% su
base trimestrale; da ottobre 2017, si applicano ulteriori variazioni alla tariffa in funzione del superamento o meno dei
2.500 MW di potenza eolica installata.

Per gliimpianti che accedono al sistema delle aste, I'incentivo, di durata ventennale, € pari alla tariffa FIP aggiudicata,
corretta attraverso I'applicazione di un fattore correttivo specifico di impianto, in funzione dell'effettiva ventosita del
sito (Reference Revenue Model), che pud essere rivisto ogni 5 anni in base all'effettiva resa dellimpianto nei prece-
denti 5 anni di esercizio. Il prezzo base d’asta eolica per il 2017 e pari a 70 Euro/MWh, dal 2018 sara pari alla media
delle tre tariffe piu alte aggiudicate nelle tre aste precedenti, incrementate dell'8%. Nel 2017 si terranno 3 aste (1 mag-
gio, 1 agosto e 1° novembre), nel 2018 4 aste (1° febbraio, 1° maggio, 1° agosto e 1° ottobre) e tre sessioni nel 2020
(1° febbraio, 1° giugno, 1° ottobre). | contingenti di potenza messi a disposizione per le aste eoliche sono pari a:
2.800 MW/anno per glianni 2017,2018 € 2019 e 2.900 MW/anno dal 2020 in avanti, con l'obiettivo di raggiungere una
quota di rinnovabili del 40-45% al 2025, 55-60% al 2035, minimo 80% al 2050. Sono previste 3