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Note: (1) Include i business: regolato dell’Idrico, regolato di Infrastrutture Energetiche e Ambiente - tali divisioni hanno contribuito per circa l’86% all’EBITDA di Gruppo nel 2022 

(2) Points of Delivery

Idrico

Sudamerica:
• 3 nazioni
• ~10M clienti serviti

Italia:

• ~9M clienti serviti

• ~59.000 km rete

• <30% perdite idriche 

a Roma

#1 

per clienti 

serviti

Gruppo Acea: operatore infrastrutturale con forte presenza nei settori 

regolati1

Fonti: Bilancio consolidato 2022, Bilancio di sostenibilità 2022

Ambiente

Trattamento rifiuti:

• ~1,7M ton rifiuti gestiti

Recupero energia:

• ~47% tasso di riciclo

Recupero materia:

• ~340 GWh energia generata

#4 

per rifiuti 

gestiti

Fonti: Bilancio consolidato 2022, Bilancio di sostenibilità 2022

Elettrico

Reti Elettriche:

• ~1,7M PODs2 per 32.000 

km di rete

• ~6% perdite di rete

Generazione:

• ~0,7 TWh generati

Commerciale:

• ~1,4M clienti

#2 

per clienti 

serviti

Fonti: Bilancio consolidato 2022, Bilancio di sostenibilità 2022
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Prospettive per il settore molto sfidanti nei prossimi anni

Idrico1

Importanza della tutela 

della risorsa idrica

~18% PIL diretto/indiretto legato a 

disponibilità d’acqua

Elevate perdite idriche nel 

contesto italiano

~42% perdite idriche in Italia vs. 

~23% media Europea

Limitata sensibilizzazione

66% degli italiani sottostimano i propri 

consumi idrici 

Ambiente3

Spinta verso 

economia circolare

+10 p.p. di rifiuti plastici riciclabili al 

2030 in Europa

Evoluzione del contesto

regolatorio

Progressiva regolamentazione 

dei rifiuti in Italia

Nuove modalità di trattamento

Waste-to-Chemical e rifiuti speciali 

grazie ai recenti sviluppi tencologici

Elettrico2

Transizione 

energetica

60-65 GW di crescita

rinnovabili al 2030, di cui ~80% solare

Elettrificazione e 

ruolo delle reti

Aumento consumi di 1,5x in 10 anni, con 

necessità di garantire resilienza del sistema

Forti esigenze di flessibilità

10GW di accumuli di energia attesi al 2030

Ingegneria
Elevata domanda di competenze tecniche a supporto 

degli investimenti infrastrutturali del paese

Fonti: (1) Report EurEau sull’Acqua in Europa 2022; (2) GSE – Report su energia solare; Statistiche IAE ed Eurostat; Dichiarazioni pubbliche Terna; (3) Commissione Europea –

Report riciclo rifiuti 2022



6

La visione di Acea: crescita infrastrutturale a supporto del paese, 

abilitata dalle persone

Leader nei

settori regolati

Transizione 

energetica

Eccellenza

operativa

 Nazionale per il ciclo dell’acqua 

integrato (scalabile internazionalmente)

 Locale nelle reti elettriche (Roma)

 Regionale nell’ambiente (Italia 

centrale, 

replicabile su scala nazionale)

Centralità 

della persona 

 Rinnovabili (impianti 

fotovoltaici)

 Decarbonizzazione, riciclo 

rifiuti, cattura CO2

 Smart city (illuminazione 

pubblica)

 Grandi progetti 

(Peschiera, Waste-to-

Energy)

 Eccellenza attività sul 

campo (digitale, artificial

intelligence)

 Elevato livello di servizio per la 

comunità (clienti, cittadini, 

comuni, province, regioni)

 Opportunità di crescita per i 

dipendenti

 Ritorno sugli investimenti per gli 

azionisti
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Idrico: Pilastri strategici 

Consolidare il mercato 

Italiano posizionandosi 

come leader del mercato 

Idrico, facendo leva su:

• Solido track record di 

gestione industriale 

per 9M di abitanti

• Opportunità di 

realizzare grandi 

opere strategiche per 

il Paese

Rafforzamento nelle 

acque municipali in 

Italia

Sviluppi infrastrutturali (es., raddoppio 

Peschiera), espansione geografica, 

potenziamento tecnologico (smart 

meter), incentivazione tutela risorsa 

idrica 

Crescita nel segmento 

di gestione delle 

acque industriali

Posizionamento nel mercato delle acque 

industriali, facendo leva su attuali asset 

e competenze distintive idriche

Valutazione 

opportunità 

all’estero

Potenziale crescita mirata delle 

attività attuali, anche valutando 

partnership con altri operatori 
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Elettrico: Pilastri strategici 

Garantire la resilienza 

della rete e preservare 

la qualità del servizio 

della città di Roma

Sviluppare nuova capacità 

rinnovabile per far fronte 

alla transizione energetica

Consolidamento 

performance e servizio 

sul mercato retail

Focus su reti di

di energia elettrica 

a Roma

Potenziamento resilienza e digitalizza-

zione della rete, aumento livello di 

servizio, incentivazione flessibilità 

distribuita e dispacciamento locale, 

offerta di servizi smart city

Crescita nelle fonti 

di energia rinnovabili

Sviluppo di impianti fotovoltaici per 

bilanciare i consumi di Gruppo, 

raggiungere gli obiettivi SBTi riducendo 

l’intensità emittiva, e contribuire alla 

transizione energetica del paese

Consolidamento 

performance e servizio 

sul mercato retail

Potenziamento canali digitali, 

ottimizzazione modello di gestione 

clientela, garantendo un’efficace 

transizione dei clienti al mercato libero
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Ambiente: Pilastri strategici 

Consolidare / espandere 

la leadership nel Centro 

Italia con un presidio della 

catena di trattamento rifiuti

Soddisfare eventuali 

esigenze di nuovi 

impianti di recupero 

energia per smaltimento 

rifiuti nel centro Italia

Consolidamento in 

centro Italia

Ottimizzazione dell'attuale footprint 

industriale, con espansione geografica 

anche in sinergia con altri business

Crescita nel 

recupero di energia 

dai rifiuti

Revamping e sviluppo nuove linee 

facendo leva sulla forte esperienza del 

Gruppo nel Waste-to-Energy (es., 

ampliamento e revamping S. Vittore)

Rafforzamento 

competenze di riciclo 

materiali

Potenziamento capacità e qualità di riciclo 

materiali per garantire la chiusura del ciclo 

dei rifiuti, valutando opportunità in nuovi 

segmenti (es., Waste-to-Chemical)
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Serie storica risultati
A N D A M E N T O  E B I T D A  E  U T I L E  N E T T O  

382,8   401,7   

474,6
523,2   

623,5   
560,9   

666,5   655,8   
695,2° 675,4^

717,7   732,0   

896,3   

840,0   

933,2   

1.042,3   

1.155,5   

1.256,1   
1.305,0   

112,3 127,9   147,4   
186,3   

(52,6)

92,1   86,0   77,4°
142,0^ 162,5   175,0   

262,3   

180,7   

271,0   283,7   284,9   313,3   
279,7   

2004 2005 2006 2007 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

EBITDA UTILE NETTOEBITDA E UTILE NETTO
(IAS/IFRS)

(mln Euro)

° Restated

^ Dal 1° gennaio 2014 è obbligatoria l’adozione del principi contabili internazionali IFRS 10 – 11. Ai fini comparativi, i dati del 2013 sono stati rideterminati.

2009

164,0
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Serie storica risultati
D I V I D E N D I  ( 2 0 0 4 - 2 0 2 2 )

(mln Euro)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

DPS (€) 0,378 0,470 0,540 0,62 0,657 0 0,450 0,28 0,30 0,42 0,45 0,50 0,62 0,63 0,71 0,78 0,80 0,85 0,85

Dividendo Totale 

(€m)
80,5 100,1 115,0 132,0 139,9 95,8 59,6 63,9 89,4 95,8 106,5 132,0 134,2 151,2 166,1 170,4 181,0 181,0

- di cui Roma Capitale 41,1 51,1 58,7 67,3 71,3 48,9 30,4 32,6 45,6 48,9 54,3 67,3 68,4 77,1 84,7 86,9 92,3 92,3

Dividend yield* 5,6% 5,3% 4,7% 4,4% 5,6% 5,5% 4,1% 6,7% 4,3% 4,6% 4,2% 5,2% 4,7% 5,3% 4,7% 4.6% 4,5% 5,8%

Payout** 72% 78% 78% 80% 75% 75% 69% 83% 63% 59% 61% 50% 74% 56% 59% 60% 58% 65%

* Determinato sul prezzo medio dell’anno

** Determinato sull’utile netto consolidato post minorities

80,5

100,1

115,0

132,0

139,0

59,8

59,6
63,9

89,4
95,8

106,5

132,0 134,2

151,2

166,1
170,4

181,0 181,0

36,0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Dividendo 
addizionale

Dividendo 
ordinario

95,8
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Serie storica risultati
R A T I O  F I N A N Z I A R I  E  I N V E S T I M E N T I

INVESTIMENTI

(IAS/IFRS) (mln Euro) 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013** 2014 2015 2016

Reti 97,2 98,2 123,5 133,9 144,6 187,9 161,1 129,0 101,9 103,2 122,4 156,2 197,9

Energia 4,4 151,9 42,1 40,8 36,9 39,8 48,7 22,5 27,1 11,4 19,7 30,6 55,3

Idrico 64,6 83,9 119,0 186,8 199,5 177,4 202,8 230,4 224,4 130,0 148,9 204,4 230,4

Ambiente - - 0,7 6,4 17,5 89,4 48,5 20,6 37,5 12,1 13,3 25,9 34,0

Acea Holding 6,9 6,6 8,1 12,0 18,8 23,6 12,1 10,5 8,0* 11,9 14,2 11,8 13,1

Totale investimenti 173,1 340,6 293,4 379,9 417,3 518,1 473,2 413,0 398,9 268,6 318,5 428,9 530,7

* Il dato non include l’investimento per l’acquisto della sede aziendale

** Dal 1° gennaio 2014 è obbligatoria l’adozione dei principi contabili internazionali IFRS 10 – 11.

Ai fini comparativi, i dati del 2013 sono stati rideterminati.

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO/EBITDA (2004-2022)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

2,62x 2,33x 2,52x 2,53x 2,62x 3,80x 3,31x 3,55x 3,59x 3,33x 2,91x 2,75x 2,37x 2,88x 2,75x 2,94x 3,05x 3,17x 3,40x

° A giugno 2017 è stata approvata la nuova macrostruttura di Acea.

I dati 2016 sono, pertanto, riclassificati sulla base delle nuove aree industriali.

*** Al netto degli investimenti finanziati

°° Include gli investimenti nella distribuzione elettrica e nell’illuminazione pubblica

^ Al netto degli investimenti legati alle attività da deconsolidare (fotovoltaico)

(mln Euro)                                                                                                                2016° 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Infrastrutture Energetiche 225,8 209,4 238,3 287,8 286,2°° 274,5°° 268,8°°

Commerciale e Trading 27,4 19,4 24,6 42,5 44,1 49,4 49,6

Generazione 39,0 23,4^ 30,3

Idrico 227,1 271,4 329,7 380,1 455,0*** 499,3*** 562,1***

Ambiente 34,0 15,4 20,1 51,9 23,6^ 36,1 46,2

Ingegneria e Servizi 1,8 0,8 1,6 1,8 6,6 9,9 5,8

Estero 1,5 5,2 6,6 7,0 3,1 4,6 5,8

Acea Holding 13,2 10,7 10,0 21,7 28,5 34,4 32,7

Totale investimenti 530,7 532,3 631,0 792,8 886,1 931,6 1.001,3
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E
Conferma obiettivi SBTi per riduzione emissioni CO2

Rafforzamento catena del riciclo dei rifiuti

Riduzione perdite idriche

S Incentivazione dell’occupazione giovanile

Rafforzamento opportunità di crescita e formazione dei dipendenti

G Potenziamento KPI operativi ESG monitorati dal Gruppo

Piena integrazione dei criteri ESG nei processi di Risk & Compliance

Supporto alla filiera per sostenere performance ESG

Le linee strategiche confermano l’impegno di Acea su tutte le 

dimensioni ESG

Impegno per la parità di genere 
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Oltre 2 B€ correlati a specifici target di sostenibilità 
scelti per priorità e rilevanza per il Gruppo

S O S T E N I B I L I T À

Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGs) Investimenti correlati a target di sostenibilità | M€, Piano Industriale 2020-2024

Relativi ad investimenti   

in sostenibilità
2,1B€ di investimenti correlati a target di sostenibilità in arco piano 

(+400M€1 vs. precedente Piano Acea):

263 riduzione delle perdite idriche

220 resilienza del sistema acquedottistico di Roma

127  efficientamento del sistema di depurazione

234 installazione smart meter idrici ed elettrici

492 resilienza ed efficientamento reti elettriche

58 ammodernamento e telegestione infrastrutture   

4452 incremento rifiuti trattati in ottica circular economy

29 infrastrutture per la mobilità elettrica

212 incremento generazione di energia green

¹ +180M€ per installazione di smart meter idrici ed elettrici, +120M€ per interventi di efficientamento e resilienza delle reti elettriche, +100M€ per efficientamento del sistema di depurazione

²  Include 206M€ di M&A
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Key ESG Highlights al 31 dicembre 2022

PRODUZIONE*

42%

ACQUA ITALIA
AMBIENTE

COMMERCIALE
Energia verde venduta 

su totale energia 

venduta su mkt libero

RETI & SMART 
CITIES

18k
Clienti Prosumer (+14% 

YoY) con 97,3 GWh di 

energia prodotta e immessa 

in rete di cui il 74% da FTV

ENGINEERING & 
INFRASTRUCTURE 

PROJECTS

~9 MLN
Abitanti serviti, 

principale operatore 

idrico in Italia

-6%
Riduzione perdite idriche 

30 Mm3 di acqua 

risparmiata (YoY) 

9.355
GWh energia elettrica 

distribuita

~605k Smart Meter 2G 

installati

68%

Produzione da fonti 

rinnovabili pari a 941 GWh

della produzione totale 

lorda di energia elettrica

36
GWh di energia (+16%) 

prodotta da circa 20.027 

kNm3 di biogas prodotti

37.000 Tonnellate di compost di 

qualità prodotte (+31%)

365k
Determinazioni 

analitiche su acque 

potabili nell’ATO 2

* Include l'energia prodotta dagli impianti fotovoltaici gestiti dalla partecipata non consolidata integralmente (~100 GWh) e parte dell'energia prodotta dai termovalorizzatori di Terni e San Vittore
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Key ESG Highlights 2022
L A  P E R F O R M A N C E  A M B I E N T A L E ,  S O C I A L E ,  D I  G O V E R N A N C E  E D  E C O N O M I C A

➢ HUB VACCINALE anti Covid-19 ACEA

somministrati oltre 171k vaccini (chiuso dal 1°

gennaio 2023)

COLLETTIVITA’

➢ 78% dei FORNITORI QUALIFICATI ha 

compilato un questionario di autovalutazione su 

aspetti di sostenibilità

➢ 339 FORNITORI valutati da ECOVADIS

(+129%)

➢ Oltre 14.700 ISPEZIONI SVOLTE sui cantieri

➢ LINEA DI CREDITO REVOLVING 
“SUSTAINABILITY RATING LINKED” da 200 
mln€, durata 3 anni, collegata a due obiettivi di rating 
di sostenibilità ESG assegnati da Standard Ethics e da 
EticaNews (agosto 2022)

➢ GREEN BOND da 500 MLN€, tasso 3,875%, 

scadenza 24 gennaio 2031 (gennaio 2023)

➢ ‘‘TAP ISSUE’’ da 200 MLN€, tasso 3,875%, 

rendimento 3,820%, scadenza 24 gennaio 2031 

(febbraio 2023)

➢ 166 CASE DELL’ACQUA, oltre 37,8 mln di 

litri d’acqua erogati, 774 t. di plastica/anno 

risparmiate pari a 2.000 t. di CO2 non emesse in 

atmosfera

FINANZA SOSTENIBILE

FORNITORI

➢ OCCUPAZIONE DI QUALITA’:

- 99% dei dipendenti a tempo indeterminato

- 427 nuove assunzioni nel 2022, 43% con età 

inferiore o pari a 30 anni. 

➢ CERTIFICAZIONE «Top Employers Italia 

2023» (gennaio 2023)

➢DIVERSITY & INCLUSION

- Istituito il Comitato Equality, Diversity & Inclusion e 

adottata la Politica Equality, Diversity & Inclusion

- Prima multi-utility italiana quotata ad ottenere la 

certificazione UNI/PdR 125: 2022

PERSONALE
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Rating di sostenibilità (aggiornato 9M2023)

6 2 / 1 0 0 « E E + »

O u t l o o k  P o s i t i v o

« B »

M a n a g e m e n t  

L e v e l

8 1 , 5 8 / 1 0 0 « L e a d e r  E S G  

I d e n t i t y »

2 0 , 1
E S G  r i s k

r a t i n g

« A »

MIB ESG Index

Acea è stata inclusa nel “MIB ESG Index”, dedicato alle blue-chip 

italiane. L’indice misura sia le performance economiche che gli 

impatti ESG, in linea con i principi UN Global Compact
D i c e m b r e  2 0 2 2



ACQUA ITALIA
➢ Regolazione 
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Acqua
R E G O L A Z I O N E

METODO TARIFFARIO PER IL QUARTO PERIODO REGOLATORIO (MTI-4)  2024 - 2029

DELIBERA ARERA: 639/2023

CONFERMATO IL QUADRO GENERALE DEL TERZO PERIODO REGOLATORIO E LA METODOLOGIA PER IL CALCOLO DEI RICAVI (i.e.

VRG).

▪ Maggiore visibilità: periodo regolatorio di 6 anni (2024-2029), con possibile aggiornamento biennale dei parametri RF (Risk free reale), WRP

(Water Utility Risk Premium) e Kd (costo del debito espresso in termini reali)

▪ Ritorno ammesso: 6,13% (rispetto a 4,8% del MTI-3), determinato come sommatoria di 4,31% a copertura della componente relativa agli

oneri finanziari e 1,82% per la componente relativa agli oneri fiscali. Confermato riconoscimento 1% time lag su investimenti dal 2012

▪ Revenues cap per i 6 schemi regolatori: variazioni massime annuali tra 5,95% (schema 2) e 9,95% (schema 6). Per lo schema 5, ove è

presente ATO2, il limite annuale è 8,45% (vs 6,2% nel periodo regolatorio 2020-2023)

▪ Inflazione attesa: 2,7%

▪ Deflatore RAB: 3,4% sul 2023 e 2,8% sul 2024

▪ Inflazione per aggiornamento allowed opex: 4,5% sul 2023 e 8,8% sul 2024

▪ Aumento componente a copertura dei costi di morosità

▪ Introduzione di un meccanismo incentivante, per il 1° biennio del periodo regolatorio (2024-2025), a favore della sostenibilità

energetica e ambientale (riutilizzo delle acque reflue e riduzione dei costi energetici)

▪ WIPs relativi a opere non strategiche: remunerazione a copertura degli oneri finanziari per 4 anni (1° anno al 4,31%, fino al livello minimo

rappresentato dal Kd al 4° anno)
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Acqua 
R E G O L A Z I O N E

SCADENZA CONCESSIONI

ATO2 Lazio Centrale (Acea ATO2) 2032

ATO5 Frosinone (Acea ATO5) 2033

ATO3 Regione Campania (Gori) 2032

ATO4 Alto Valdarno (Nuove Acque - provincia di Arezzo e Siena) 2027

ATO2 Basso Valdarno (Acque -prov. Pisa, Lucca, Firenze, Pistoia, Siena) 2031

ATO3 Medio Valdarno (Publiacqua - prov. Firenze, Arezzo, Prato, Pistoia) 2024

ATO6 Ombrone (Acquedotto del Fiora - prov. Siena, Grosseto) 2031

Comune di Lucca (Geal) 2025

ATI 1 e 2 Umbria (Umbra Acque) 2031

ATI 4 Umbria (Servizio Idrico Integrato – S.I.I.) 2031

ATO1 Campania Calore Irpino (Gesesa) 2023

ATO Molise (Acea Molise) 2037
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Acqua
R E D D I T I V I T À  A M M E S S A

IDRICO 2020-2021
580/2019

2022-2023
639/2021

2024-2025
639/2023

Redditività ammessa 5,2% 4,8% 6,1%

CS/CnS 1 1 1

Risk Free Rate 0,0050 0,0013 0,0158

Kd 0,0284 0,0240 0,0300

WRP 0,0170 0,0170 0,0200

Beta levered 0,79 0,79 0,79

ERP 0,04 0,04 0,04

Rpi 0,017 0,017 0,027

Tc 0,24 0,24 0,24

Tc 0,319 0,319 0,319

Time lag 0,01 0,01 0,01

Km 0,02153 0,01827 0,02930

Alfa 0,01580 0,01580 0,01383

Tasso OF 3,73% 3,41% 4,31%

RAI rate 0,06264 0,05786 0,07564

tc RAI rate 1,50% 1,39% 1,82%
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Acqua

Partecipazioni di Acea nelle principali società idriche di: Lazio, Umbria, Campania e Toscana

UMBRIA

ATO1 Perugia
comprende i Comuni della

Provincia di Perugia

(scadenza concessione 2031)

CAMPANIA

ATO3 Regione Campania
comprende i Comuni delle

Province di Napoli e Salerno

(scadenza concessione 2032)

ATI 4 Umbria
comprende 32  Comuni

della provincia di Terni

(scadenza concessione 2031)

Umbra Acque (Acea 40%) Sarnese Vesuviano (Acea 99%) 

controlla il 37% di Gori. Le altre 

partecipazioni in Gori sono detenute 

da Ente d’Ambito Sarnese Vesuviano 

e ASM Azienda Speciale.

ASM Terni (Acea 0,6%, TWS

16,9%, Acea Ambiente 11,2%,

Acea Molise 9,1%) detiene il

99,4% di Umbriadue Servizi

Idrici che a sua volta detiene il

40% di SII che gestisce il servizio

idrico integrato nell’ATI4 Umbria

Intesa Aretina (Acea 35%) 

controlla il 46% di Nuove 

Acque, il restante 54% è 

controllato da Comuni, Provincia 

e Altri.

TOSCANA

ATO4 Alto Valdarno
comprende i Comuni delle

Province di Arezzo e Siena

(scadenza concessione 2027)

Ombrone (Acea 99,5%) controlla il 

40% di Acquedotto del Fiora. Le 

altre partecipazioni in Acquedotto 

del Fiora sono detenute da Comune 

Grosseto, Comune Siena, altri 

Comuni.

ATO6 Ombrone
comprende i Comuni delle

Province di Siena e Grosseto

(scadenza concessione 2031)

Acque Blu Arno Basso (Acea 

77%) controlla il 45% di Acque. 

Le altre partecipazioni in Acque 

sono detenute da Publiservizi, 

Cerbaie, GEA Az. Serv. per 

l'Amb..

ATO2 Basso Valdarno
comprende i Comuni delle

Province di Pisa, Lucca, 

Firenze, Pistoia e Siena

(scadenza concessione 2031)

Acque Blu Fiorentine (Acea 

75%) controlla il 40% di 

Publiacqua. Partecipano in 

Publiacqua anche Acqua 

Toscana, altri Comuni e 

Publiservizi

ATO3 Medio Valdarno
comprende i Comuni delle

Province di Firenze, Arezzo,

Prato  e  Pistoia

(scadenza concessione 2024)

Acea detiene il 48% di 

GEAL che gestisce il sii nel 

comune di Lucca. La restante 

parte è detenuta da Lucca 

Holding (Comune di Lucca).

Comune di Lucca
Servizio idrico integrato

Comune di Lucca

(scadenza concessione 2025)

LAZIO

ATO 2 Lazio Centrale
(scadenza concessione 2032)

ATO  5 Frosinone
(scadenza concessione 2033)

Ato 2 (Acea 96%) gestisce il 

servizio idrico integrato a Roma 

e in altri 111 Comuni della 

Provincia.

Ato 5 (Acea 98%) è 

l’operatore del servizio idrico 

integrato a Frosinone e in 86 

Comuni della Provincia.



24

Acqua
( G A S )

ABRUZZO

Altro Sangro

Distribuzione  Gas
Opera nella Provincia di L’Aquila

(concessioni con scadenza compresa 

tra il 2020 e il 2024)

Acea detiene il 51% di Alto 

Sangro Distribuzione Gas.

La restante parte è detenuta da 

Mediterranea Energia (24,5) e 

ALMA-C.I.S. (24,5%)

Acea detiene il 51% di Pescara 

Distribuzione Gas.

La restante parte è detenuta da 

Mediterranea Energia (24,5%) e 

da ALMA-C.I.S. (24,5%)

Pescara Distribuzione Gas

Opera nel Comune  di Pescara

Partecipazioni di Acea nel gas

ABRUZZO - MOLISE - CAMPANIA

Concessioni in 5 ATEM: 

2 in Abruzzo

2 in Molise

1 in Campania

Tot. circa 30.700 PDR



Reti & Smart Cities
➢ Regolazione 
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Reti & Smart Cities 
R E G O L A Z I O N EScadenza concessione areti 2030

DELIBERA ARERA 497/2023 – «Criteri applicativi della Regolazione per Obiettivi di Spesa e di Servizio (ROSS) per i servizi di trasporto

del gas naturale e trasmissione, distribuzione e misura dell’energia elettrica. modifiche al TIROSS 2024-2031 e alla RTTG 6PRT»

DELIBERA ARERA 556/2023 – «Aggiornamento del tasso di remunerazione del capitale investito per i servizi infrastrutturali dei

settori elettrico e gas per l’anno 2024»

DELIBERA ARERA 616/2023 – «Regolazione tariffaria dei servizi di distribuzione e misura dell’energia elettrica per il periodo 2024-

2027»

• WACC 2024 distribuzione elettrica: 6,0%

• Applicazione ROSS base dal 2024 per operatori distribuzione elettrica che servono almeno 25K POD

• Costi di capitale contatori smat meter 2G esclusi dall’ambito di applicazione

• Lavori in corso inclusi nella RAB

• Riduzione del time lag per CPI e deflatore

Incentivi ad aggregazioni tra operatori

• Sia nel caso di aggregazioni tra operatori in regime parametrico (che servono meno di 25K POD) e in regime ROSS (che servono almeno 25K POD) sia nel caso di

aggregazioni che coinvolgano un’impresa distributrice che serve tra 25K e 100K POD e una che serve oltre 100K POD.

Razionalizzazione degli asset di rete AT

• Proposta di premio una tantum da erogare al distributore cedente, espresso in percentuale (decrescente in funzione dell’anno di vendita: 4% entro il 2025, 3% entro il

2026 e 2027) rispetto al costo storico rivalutato delle linee/cavi oggetto di cessione

Allowed opex 2024

• Baseline dei costi operativi unitari confermata per ciascuna impresa sulla base dei costi operativi ammissibili effettivamente sostenuti nel 2022. Tale baseline viene

rivalutata in funzione dell’inflazione 2023 e 2024 (desunta provvisoriamente dal documento “Proiezioni macroeconomiche per l’economia italiana” della Banca d’Italia

pari rispettivamente pari al 6,0% e all’1,9%)

• Deflatore RAB: riduzione a 1 anno del time-lag (il deflatore per le tariffe 2024 considererà sia il valore riferito al 2022 che quello riferito al 2023, ovvero

rispettivamente 4,2% e 1,6%, come riportato nel Documento Programmatico di Bilancio)
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Reti & Smart Cities 
R E G O L A Z I O N E

DELIBERA ARERA 617/2023 – «Approvazione delle regolazioni output-based e della qualità commerciale dei servizi di distribuzione e

misura dell’energia elettrica, a valere dal 1 gennaio 2024»

Incentivi all’utilizzo dei contributi a fondo perduto

• Premio all’utilizzo dei contributi a fondo perduto da parte degli operatori della distribuzione elettrica nella misura del 10% (vs attuale 8,6% circa).

• Incentivi output-based

• Incentivazione output-based degli interventi di sviluppo delle reti di distribuzione: riservata agli operatori con oltre 100K POD soggetti all’obbligo di predisporre piani

di sviluppo della rete. La delibera fissa il meccanismo di incentivazione sul 2024, mentre quello relativo al triennio 2025-2027 verrà definito con successivo

provvedimento.

• Incentivi alla realizzazione di dispositivi di compensazione delle immissioni di energia reattiva in aree critiche

• Diritto a ricevere un premio pari ai corrispettivi tariffari per immissione di energia reattiva versati dall’impresa nei 24 mesi precedenti l’entrata in servizio del

dispositivo e nel mese medesimo



Ambiente
➢ Regolazione 
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Ambiente
R E G O L A Z I O N E

DELIBERA ARERA 363/2021 (MTR-2) – «Approvazione del metodo tariffario rifiuti (MTR-2) per il secondo periodo regolatorio 2022-2025»

▪ Il perimetro di applicazione è costituito dagli impianti di trattamento destinati alle «operazioni di recupero o smaltimento» con riferimento a tutti i rifiuti di

origine urbana. Sono escluse le filiere del riciclaggio, gestite dai Consorzi di filiera o altri soggetti.

▪ E’ previsto un ruolo dirimente da parte della programmazione regionale, che potrà definire come «minimi» gli impianti di chiusura del ciclo che operano in

condizioni di mercato strutturalmente rigide (capacità insufficiente rispetto alla domanda di trattamento). A tali impianti si applicherà un meccanismo di «revenue cap».

▪ Gli impianti non classificati come «minimi» vengono considerati «aggiuntivi»: a questi non si applicherà una regolazione delle tariffe, ma saranno soggetti solo ad

obblighi informativi.

▪ Con successiva delibera (cfr. 68/2022/R/rif del 22 febbraio 2022), ARERA ha determinato, coerentemente con l’impostazione adottata in sede di TIWACC per i settori energy,

il tasso di remunerazione per il capitale investito netto a fini regolatori (WACC) per il periodo regolatorio 2022-2025 - salvo eventuali integrazioni infra-periodo -

ponendolo pari al 6% per gli impianti non integrati nel ciclo dei rifiuti (per il ciclo integrato il WACC è invece posto pari al 5,6%).

▪ Con la Determina 01/DRIF/2022 del 22 aprile 2022, ARERA ha approvato gli schemi tipo degli atti costituenti la proposta tariffaria che i gestori degli impianti “minimi”

sottopongono agli organismi competenti, costituiti dagli EGATO o dalla Regione; si fa riferimento, in particolare, al PEF e alla Relazione di accompagnamento dello stesso

DELIBERA ARERA 487/2023 – «Valorizzazione dei parametri alla base del calcolo dei costi d’uso del capitale, in attuazione della Deliberazione

dell'Autorità 389/2023/R/rif, di aggiornamento biennale (2024-2025) del Metodo Tariffario Rifiuti (MTR-2)»

▪ Conferma in sede di prima applicazione dei valori per la determinazione del tasso di remunerazione

▪ Sono fatti salvi eventuali successivi aggiornamenti che tengano conto delle determinazioni in merito all’attivazione del meccanismo di trigger di cui all’art. 8

del TIWACC (recato dall’Allegato A alla deliberazione 614/2021/R/COM)

DELIBERA ARERA 7/2024 – «Ottemperanza alle sentenze del Consiglio di Stato, in materia di regolazione tariffaria degli impianti di trattamento di

rifiuti, di cui alla deliberazione dell’autorità 363/2021, e ulteriori disposizioni attuative»

• Riedizione dell’MTR-2 (secondo periodo regolatorio 2022-2025) con:

▪ conferma dell’impostazione degli impianti minimi in considerazione del PNGR (DM 24 giugno 2022, n. 257).

▪ Stralcio della regolazione tariffaria per il biennio 2022-2023 e conseguente avvio dal biennio 2024-25 (ex delibera 389/2023/R/rif ), con sostanziale conferma della metodologia

già adottata.

▪ Modifica del WACC per gli impianti minimi da 6% al 6,6% per il 2024 e il 2025 prendendo atto dell’attivazione del meccanismo trigger previsto dal TIWACC per i

servizi infrastrutturali nei settori elettrico e del gas.
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Ambiente
N O R M A T I V A

La normativa in materia di incentivi alle fonti rinnovabili diverse dal fotovoltaico disposta nel decreto MiSE 23/06/2016, ha innovato il

precedente DM 06/07/2012 prevedendo le seguenti forme di incentivo:

Tariffa incentivante, ossia il ricavo complessivo derivante dalla valorizzazione dell’energia elettrica e dall’incentivo (solo per impianti

aventi potenza inferiore ad un valore prefissato, pari a 500 kW);

Incentivo, ossia l’integrazione economica al ricavo connesso alla valorizzazione dell’energia prodotta, come meglio specificato nel

decreto citato.

La tariffa incentivante e l’incentivo sono differenziati in funzione di:

Fonte energetica (eolica, biomasse, geotermica, idraulica, biogas, ecc.) e tipologia (ad esempio biomassa tipo A, B, C e D)

Tipo di intervento (nuovo impianto, ricostruzione, riattivazione, potenziamento, rifacimento totale o parziale)

Potenza dell’impianto (potenza nominale in MW ottenuta dalla somma delle potenze elettriche degli alternatori, cioè moltiplicando la

potenza apparente espressa in MVA per il fattore di potenza nominale)

DM 06/07/2012

(sistema GRIN ex-CV)

La conversione del diritto ai CV in Incentivo è sancita dall’art. 19 del DM 06/07/2012.

L’Incentivo è aggiuntivo ai ricavi conseguenti alla valorizzazione dell’energia ed è pari a:

I = k·(180 – Re)·0,78

Il fattore k è definito dalla normativa in funzione del tipo di fonte e intervento (per San Vittore del Lazio e 

Terni k = 1,3). Il termine Re indica il valor medio del prezzo di cessione dell’energia elettrica registrato e 

comunicato annualmente da ARERA.

DM 06/07/2012 e DM 

23/06/2016

(sistema FER-E)

Questi decreti hanno stabilito, tra l’altro, le modalità di calcolo dell’incentivo e della tariffa incentivante (la 

seconda ammessa solo se la potenza dell’impianto è inferiore ad una specifica soglia) in funzione della 

fonte energetica, del tipo di intervento (ossia: nuovo impianto, ricostruzione, ecc.) e della potenza 

dell’impianto.
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Ambiente
N O R M A T I V A

Incentivi e tariffe stimati

San Vittore del Lazio

Linee 2 e 3

Linee 2 e 3 entrate in esercizio rispettivamente nei mesi di aprile 2011 e luglio 2011.

Ad esse è attualmente riconosciuto un incentivo associato alla potenza eccedente 23,2 MW; è sostenuta con l’Incentivo (sistema

GRIN ex-CV), regolato dall’art. 19 del DM 06/07/2012 (conversione dei CV in Incentivo), il cui valore nell’anno corrente è

funzione del valor medio del prezzo di cessione dell’energia elettrica dell’anno precedente. Valore stimato: 42,85 €/MWh, da

riferirsi alla quota di energia incentivabile (circa il 47% dell’energia ceduta alla rete).

San Vittore del Lazio

Linea 1

La Linea 1 è entrata in esercizio l’1 ottobre 2016.

L’incentivo (sistema FER-E) è determinato secondo le regole di dettaglio fornite dal DM 06/07/2012. Valore stimato: 0,00

€/MWh, da riferirsi alla sola quota di energia incentivabile (circa il 47% dell’energia ceduta alla rete, poiché biomassa di tipo C).

Terni Linea di termovalorizzazione entrata in esercizio nel mese di dicembre 2012.

Ad essa è attualmente riconosciuto l’Incentivo (sistema GRIN ex-CV), che è regolato dall’art. 19 del DM 06/07/2012

(conversione dei CV in Incentivo) e il cui valore nell’anno corrente è funzione del valor medio del prezzo di cessione dell’energia

elettrica dell’anno precedente. Valore stimato: 42,85 €/MWh, da riferirsi alla quota di energia incentivabile (circa il 41%

dell’energia ceduta alla rete).

Orvieto

(biogas di discarica)

L’impianto è formato da due sezioni: M1 e M2, entrate in esercizio rispettivamente nei mesi di novembre 2007 e marzo 2013.

Attualmente, alla sezione M2 è riconosciuto l’Incentivo (sistema GRIN ex-CV), regolato dall’art. 19 del DM 06/07/2012

(conversione dei CV in Incentivo), il cui valore nell’anno corrente è funzione del valor medio del prezzo di cessione dell’energia

elettrica dell’anno precedente, diminuito col fattore moltiplicativo «k» che è pari a 0,80 (per M2). Valore stimato: k x 42,85

€/MWh, da riferirsi all’energia elettrica ceduta oltre la soglia di 6’999,4 MWh/anno, diminuita col fattore moltiplicativo «D» che è

pari a 0,90 (per M2).

Orvieto

(biogas digestione anaerobica)

L’impianto è formato da due sezioni: M1 e M2, entrate entrambe in esercizio nel mese di novembre 2015.

L’incentivo (sistema FER-E) è stato determinato secondo le regole di dettaglio fornite dal DM 06/07/2012 ed è costituito da una

tariffa incentivante (omnicomprensiva su P < 1 MW) pari a 174,44 €/MWh, da riferirsi alla quota di energia incentivabile (circa il

95% dell’energia ceduta alla rete).
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Ambiente
R E G O L A Z I O N E  - T A R I F F E  I M P I A N T I  A C E A

Incentivi per impianti Acea

Incentivi (consuntivi 2022)

Impianto Riferimento Tariffa/Incentivo Valore Scadenza Fisso/Variabile

Terni
GRIN ex-CV, DM 

06/07/2012
Incentivo 42,85 €/MWh 2028 Variabile (PC)*

San Vittore d. L. Linee 2 e 3 (P > 23,2)
GRIN ex-CV, DM 

06/07/2012
Incentivo 42,85 €/MWh 2026 Variabile (PC)*

San Vittore d. L. Linea 1
FER-E, DM 

06/07/2012
incentivo 0,00 €/MWh 2036 Variabile (PZ)**

Orvieto Discarica
GRIN ex-CV, DM 

06/07/2012
Incentivo 34,28 €/MWh 2028 M2 Variabile (PC)*

Orvieto DA + Compostaggio
FER-E, DM 

06/07/2012

Tariffa Incentivante 

omnicomprensiva
174,44 €/MWh 2035 Fisso

Tipologia impianto DM 06/07/2012 DM 23/06/2016

Impianti a biogas tra 0,6 e 1 MW 178 €/MWh 160 €/MWh

Impianti a biogas tra 1 e 5 MW 125 €/MWh 112 €/MWh

Impianti WtE > 5 MW 125 €/MWh 119 €/MWh

*   Prezzo Cessione (anno precedente)

**  Prezzo Zonale (anno corrente)
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Ambiente
R E G O L A Z I O N E  - I M P I A N T I  A C E A

Quadro d’insieme degli impianti di produzione di energia elettrica

Impianto trattamento FER e.e.
Numero 

gruppi

Potenza installata 

(MW)

Produzione lorda 

2022 (GWh)

Terni CSS (pulper) 1 13,6 85,81

Paliano - - - -

San Vittore del Lazio CSS (ex CDR) 3 43,8 231,90

Orvieto 1 biogas 4 3,125 11,43

Monterotondo M. 2 biogas 1 0,834 5,40

Sabaudia 3 - - - -

Aprilia 2 biogas 3 3,0 14,51

1 Impianto di produzione da biogas di discarica, 2 gruppi di potenza complessiva 2,127 MW; Impianto di produzione da biogas trattamento anaerobico rifiuti, 2 gruppi di potenza complessiva 0,998 MW.
2 Impianti di produzione realizzati nell’ambito del progetto di ampliamento; un gruppo alimentato a biogas per Monterotondo M.mo (834 kW nominali) e 3 gruppi alimentati a biogas per Aprilia (potenza

nominale complessiva 3.000 kW).
3 Impianto in cui non è prevista produzione di energia elettrica.



Commerciale
➢ Regolazione 
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Commerciale
R E G O L A Z I O N E

CESSAZIONE DEI REGIMI DI TUTELA DEI PREZZI

Le Aste per i clienti non vulnerabili si sono svolte il 10 gennaio 2024. L’esito di tali Aste sarà comunicato il 6 febbraio 2024.

Il trasferimento dei clienti è atteso per giugno 2024

Misure di sostegno ai consumi

In continuità con quanto fatto nel primo trimestre 2023, anche nei successivi trimestri è continuato il progressivo iter volto a diminuire gradualmente le

misure tariffarie a sostegno dei consumi introdotte per compensare nei precedenti periodi le forti tensioni internazionali registrate nei mercati

energetici.

In particolare per il secondo trimestre, in attuazione del decreto-legge 30 marzo 2023, n. 34 (decreto Aiuti-quinques), gli oneri generali di sistema

sono stati riattivati per tutti i clienti elettrici, comprese le utenze domestiche mentre è stato confermato l’azzeramento per il settore gas. Sempre per il

settore gas è stato inoltre stato previsto un graduale ridimensionamento e poi azzeramento nel corso del trimestre della componente tariffaria

negativa UG2.

È stata confermata anche per questo periodo la riduzione dell’IVA al 5% per la somministrazione di gas naturale per usi civili e industriali

Relativamente al bonus sociale per disagio economico è stata confermata l’applicazione del bonus sociale integrativo ed è stata ampliata la platea di

percettori facendo salire a 30.000 euro la soglia Isee per le famiglie con almeno 4 figli a carico.

Relativamente al bonus sociale per disagio fisico, è invece stato introdotto un contributo una tantum per i punti di prelievo con livelli di potenza uguale

o superiori a 3,5 kW.

Il decreto inoltra conferma, anche se in misura ridotta, il credito d’imposta riconosciuto alle imprese che consumano energia elettrica e gas.

Nel terzo trimestre, con il successivo decreto-legge 28 giugno 2023, n. 79 (decreto Aiuti-sexies), sono state confermate tutte le misure già previste nel

precedente trimestre tranne il credito d’imposta.



Risultati finanziari 



TITOLO
CAPITOLO

TITOLO PRESENTAZIONE / Luogo e data

Risultati 9M2023
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Contesto di mercato «sfidante»
To r n a  a  c r e s c e r e  i l  p r e z z o  d e l l ’ e n e r g i a  e  p r o s e g u e  l ’ e v o l u z i o n e  d e l  q u a d r o  n o r m a t i v o  e  r e g o l a t o r i o

Tassi di interesse

Prezzi Commodity 

e inflazione

Regolazione

Acqua:  aggiornamento della regolazione 

tariffaria del servizio idrico integrato per il 4°

periodo regolatorio (2024-2029) – ARERA delibera 

639/2023

Reti & Smart cities: regolazione tariffaria 

della distribuzione elettrica per il 6° periodo 

regolatorio (2024-2027) – ARERA delibere 556-

497-616-617/2023

Ambiente: definiti i nuovi criteri per la 

regolazione nel settore rifiuti per Gestori non 

integrati (impianti minimi) che prevede PEF 

quadriennali e tariffe regolate. Tempistiche di 

applicazione incerte

Commerciale: gara per clienti non vulnerabili

il 10 gennaio 2024 con trasferimento dei clienti 

atteso per giugno 2024

Prezzi delle commodity in rialzo nel 

trimestre: 

PUN di settembre 116€/MWh (+3% su base 

congiunturale), PUN Q3-2023 113€/MWh 

(+7% vs bimestre precedente)

PUN gen-set 2023 129 €/MWh (-60% vs 2022)

Inflazione di settembre +0,2% su base 

congiunturale e +5,3% tendenziale

Inflazione gen-set 2023 +7% vs 2022

Oneri finanziari in incremento rispetto al 

2022

MidSwap 4Y - 5Y Settembre 2023: 3,5% -

3,4% vs 

MidSwap 4Y - 5Y settembre 2022: 2,9% - 3%
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Highlights 9M2023
C R E S C I T A  D E L L ’ E B I T D A  E  D E G L I  I N V E S T I M E N T I  N E I  B U S I N E S S *  R E G O L A T I E  C O N T I N U A  D I S C I P L I N A  O P E R A T I V A

EBITDA
esclusi one-off e variazioni di 

perimetro +3%

UTILE 
NETTO
esclusi one-off e variazioni 

perimetro +3%

CAPEX
Acqua Italia,  Reti & Smart Cities 

e Ambiente  +5%

EBITDA ricorrente pari a 992M€, +29M€ rispetto ai 9M2022 guidato dalla crescita dei

business regolati (+6% Acqua Italia e +6% Reti & Smart Cities ) e dal continuo presidio dei costi

operativi

Utile netto pari a 209M€. La crescita dell’EBITDA permette di contrastare

l’incremento degli oneri finanziari determinato dall’aumento dei tassi di interesse e i

maggiori ammortamenti legati agli investimenti degli anni precedenti

Capex pari a 733M€, in crescita sui business regolati in coerenza con i piani di

investimento e in linea con la media 2022

Operating free cash flow positivo pari a 24M€, +112M€ rispetto ai 9M2022, che

consente di mantenere una solida struttura finanziaria: PFN/EBITDA 3,7x nel pieno

rispetto della guidance (<3,8x)

RICAVI
Acqua Italia,  Reti & Smart Cities e 

Ambiente  +4%

Ricavi del gruppo pari a 3,4 mld€, di cui circa 1,8 mld€ relativi alle aree Acqua Italia, Reti &

Smart Cities e Ambiente (+4% rispetto ai 9M2022)

OPERATING FREE 
CASH FLOW 
+112M€ 

* Include, oltre ai business regolati Acqua Italia e Reti & Smart Cities, il business Ambiente
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Crescita organica dell’EBITDA guidata

principalmente dai business regolati e

dalle azioni di efficientamento che

compensano l’impatto negativo dello

scenario energetico

Rilancio degli investimenti nei business 

Acqua Italia e Reti & Smart Cities 

3,40x

964 992

9M2022

38 14

9M2023

1.002 1.006

+29

(+3%)

EBITDA (MLN€) CAPEX (MLN€)

UTILE NETTO (MLN€) PFN (MLN€)

3,70x

733

15
50

700

9M2022 9M2023

715
784

+33

(+5%)

203

55

9M2022

1

257

208

9M2023

209

+5
(+3%)

4.440 4.843

9M2023FY2022

+403

(+9%)

88% 88%86% 87%
CAPEX 

REGOLATO **

PFN/

EBITDA LTM

** Include, oltre ai business regolati Acqua Italia e Reti & Smart Cities, il business Ambiente 

Overview Risultati 9M2023
C R E S C I T A  O R G A N I C A  E  R I L A N C I O  D E G L I  I N V E S T I M E N T I

3.794 3.400RICAVI *

EBITDA 

REGOLATO **

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro Finanziati

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro

Ratio NET DEBT/EBITDA coerente con 

la guidance 2023

La gestione operativa compensa 

l’aumento degli ammortamenti e degli oneri 

finanziari 

* Ricavi al lordo di eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro
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1.006

^ Acqua Estero, Engineering & Infrastructure Projects

1.002 964 992 1.006

EBITDA 9M2022 Premio Qualità

Tecnica Acqua

Quote CO2

Ambiente + Altro

EBITDA 9M2022

esclusi eventi non

ricorrenti

Scenario energetico Crescita organica EBITDA 9M2023

parità di

perimetro

Variazioni di

perimetro

EBITDA 9M2023

Eventi non ricorrenti 9M2022

* Include, oltre ai business regolati Acqua Italia e Reti & Smart Cities, il business Ambiente

(87*)

53%                     28%                        6%                       5%                          8%                   <1%              

+3%

63
82

PRODUZIONE EBITDA 9M2023ACQUA ITALIA COMMERCIALERETI & SMART CITIES AMBIENTE

48
6

ALTRI BUSINESS^ 

E CORPORATE

EBITDA 9M2023
C R E S C I T A  T R A I N A T A  D A L L O  S V I L U P P O  O R G A N I C O  D E I  B U S I N E S S  R E G O L A T I

EBITDA (MLN€)

279

528

(30) 59 14
(12)(26)
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UTILE NETTO (MLN€)

Utile Netto 9M2023
L E  E F F I C I E N Z E  O P E R A T I V E  E  L A  C R E S C I T A  O R G A N I C A  H A N N O  C O M P E N S A T O  L ’ I N C R E M E N T O  D E G L I  A M M O R T A M E N T I  
E  D E G L I  O N E R I  F I N A N Z I A R I  

203 208

209

9M2022

257

9M2023

36%  

31%*
30%

Tax 

rate

Azioni di recupero efficienza e crescita dei business regolati più che compensano

incremento ammortamenti e tassi di interesse (fase rialzista iniziata nel 2H 2022)

Utile 9M 2023 (209 mln€)

Eventi non ricorrenti 9M 2022 (-55 MLN€), di cui principalmente:

• Plusvalenza per cessione quota asset Fotovoltaici (-19 MLN€)

• Esonero obbligo acquisto quote di CO2 per impianto di Terni (-8 MLN€)

• “Premio qualità tecnica idrico” (-18 MLN€)

• Provento attualizzazione debito Gori (-8 MLN€)

59

Utile netto 
9M2023 parità 
di perimetro

Variazioni di 
perimetro

Utile netto 
9M2022 

eventi non 
ricorrenti

Eventi non 
ricorrenti

257

Gestione finanziaria Gestione operativaAmmortamenti Utile netto 
9M2023

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro

Utile netto 

9M2022

1
55

(24)

203

(55)

208 209

(30)

* Normalizzato dall’effetto del contributo solidaristico straordinario 

1

+3%
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733*

• BONIFICA E 
AMPLIAMENTO 
CONDOTTE IDRICHE E 
FOGNARIE

• MANUTENZIONE 
STRAORDINARIA IMPIANTI 
E RETI

• INTERVENTI IMPIANTI 
DEPURAZIONE

• VARIAZIONE DI 
PERIMETRO

• POTENZIAMENTO DELLA 
RETE

• INTERVENTI SU CABINE 
PRIMARIE E SECONDARIE 

• INSTALLAZIONE 
CONTATORI 2G

• ACQUISIZIONE CLIENTI

• PROGETTI  SMART 
SERVICES ED E-MOBILITY

ACQUA ITALIA RETI & SMART CITIES COMMERCIALE ALTRI BUSINESS E 

CORPORATE

*  Al netto degli investimenti finanziati pari a 50 MLN€      ** Include, oltre ai business regolati Acqua Italia e Reti & Smart Cities, il business Ambiente

^ Acqua Estero, Engineering & Infrastructure Projects

PRODUZIONE

• RIQUALIFICAZIONE 
IMPIANTI DI 
PRODUZIONE 
IDROELETTRICA

• COSTRUZIONE IMPIANTI 
FOTOVOLTAICI

• CORPORATE: 
PROGETTI  
INFORMATICI

• INTERVENTI IMPIANTI 
SAN VITTORE E TERNI

• COSTRUZIONE 
IMPIANTO SELEZIONE 
PLASTICA

• VARIAZIONE 
PERIMETRO

AMBIENTE

88%**

57%                        27%                          4%                           4%                          5%          3%        

31

ACQUA ITALIA AMBIENTE PRODUZIONE

28

RETI & SMART 

CITIES

34

COMMERCIALE

20

ALTRI BUSINESS^

E CORPORATE
CAPEX 9M023

CAPEX (MLN€)

CAPEX 9M2023
P R O S E G U E  I L  P I A N O  D I  I N V E S T I M E N T I  C O N  F O C U S  S U I  B U S I N E S S  R E G O L A T I

197

423
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IFRS 16EBITDA Proventi/ 
(Oneri) 
finanziari

CAPEX OPERATING 
FCF

Dividendi M&A

Cash Flow 9M2023
F R E E  C A S H  F L O W  I N  M I G L I O R A M E N T O

∆ 9M2023 

VS 9M2022

9M22

CASH FLOW (MLN€)

9M2023

1.002 (261) (38) (92) 611 (700) (88) (69) (72) (181) (411) 51 (45) (405)

1.006

24

-323
-403

-181

-139

-53 -28

-103

Operating FCF positivo per 24MLN€, evidenzia la capacità di far

fronte agli investimenti del periodo grazie al risultato della gestione

operativa con un miglioramento di 112MLN€ rispetto al 2022.

Il Cash Flow ante M&A e IFRS16 risente prevalentemente

dell’assorbimento legato ai dividendi e alla gestione finanziaria.

Rispetto al 2022 si osserva un incremento pari a 88MLN€

principalmente per effetto del maggiore Operating FCF solo

parzialmente compensato dall’incremento degli oneri finanziari.

* Accantonamento a fondo svalutazione crediti riclassificato da Delta Fondi a Delta WC

-60

-733

-63

Delta Fondi
e  altro*

758

Cash 

Flow 

totale 

OPERATING 
CF ante 
Capex

Delta 

WC

Imposte Cash Flow 

ante M&A 

e IFRS 16

4 122 (22) 43 146 (34) 112 (33) 9 0 88 (104) 17 1

-50

Crediti 

reg. a LT
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«B a a 2 »

O u t l o o k  S t a b i l e *

91%

9%1%

99%

STRUTTURA DEL DEBITO
(SCADENZA E TASSI DI INTERESSE AL 

30/9/2023)

91% 2,06% 4,4 ANNI

%DEBITO 

A TASSO 

FISSO

COSTO 

MEDIO

DURATA 

MEDIA

DEBITO IN SCADENZA 

DOPO IL 2023

DEBITO IN SCADENZA 

ENTRO IL 2023

TASSO VARIABILE

TASSO FISSO

N E T  D E B T / E B I T D A  LT M  

3 0 / 0 9 / 2 0 2 3

N E T  D E B T / E B I T D A

3 1 / 1 2 / 2 0 2 2

3,7x 3,4x

LEVERAGE

« B B B + »

O u t l o o k  N e g a t i v o

RATING

(Mln€)
CONS 

9M23
DIC22

CONS 

9M22

∆ CONS 

9M23 vs 

DIC22

∆ CONS 

9M23 vs 

9M22

PFN 4.843 4.440 4.393 403 450

Debito a Lungo Termine 4.795 4.723 4.706

Debito a Breve 986 619 756

Cassa e disponibilità 
equivalenti (938) (902) (1.069)

Struttura Finanziaria 9M2023
C O N F E R M A T A  L A  L E V E R A G E  G U I D A N C E ,  C O S T O  M E D I O  D E L  D E B I T O  P A R I  A L  2 %

SCADENZE DEL DEBITO (M€)

75

695

530
615

823

598 580
651

723

23
102

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 >2032

17 GENNAIO 2023

Collocamento di un nuovo Green Bond del valore

di 500Mln€, cedola 3,875%, scadenza 24 gennaio

2031

3 FEBBRAIO 2023

Completata operazione «tap» di 200Mln€ sul

Green Bond di Gennaio alle medesime condizioni

(cedola e scadenza)

6 LUGLIO 2023

Finanziamento BEI di 435Mln€ che verrà destinato ad

investimenti per migliorare la copertura e la qualità dei servizi

idrici integrati, riducendo le perdite d’acqua e aumentando

l’efficienza energetica.

* Outlook modificato da «Negativo» a «Stabile» il 21 novembre 2023

http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/c/c1/Moodys_logo_blue.jpg
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^ Inclusa attività di distribuzione gas 

* Esclusi premio qualità tecnica 9M2022 e variazione perimetro 9M2023

AGGREGAZIONE CON ASM TERNI

✓ closing prima fase (6 dicembre 2022)

✓ secondo closing a conclusione 
dell’operazione (20 aprile 2023)
Acea raggiunge il 45% di ASM Terni

516

(26)

490 31 520 8 528

EBITDA

9M2022

PREMIO QUALITA'

TECNICA 9M2022

EBITDA 9M2022

ESCLUSI EVENTI

NON RICORRENTI

CRESCITA

ORGANICA

EBITDA

9M2023 PARITA' DI

PERIMETRO

VARIAZIONE DI

PERIMETRO

ASM TERNI

EBITDA 9M2023

Acqua Italia^: crescita organica EBITDA +6%

EBITDA CRESCITA ORGANICA* PRINCIPALI DRIVER

CAPEX

(MLN€) 

(MLN€) 

+6%

RICAVI
(MLN€) 

980 1.020

5026

1.006 1.071

9M2022 9M2023

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro

C R E A Z I O N E  D I  V A L O R E  A T T R A V E R S O  G L I  I N V E S T I M E N T I

+40

(+4%)

Finanziati

396 423

50
15

+28

(+7%)

411 473
RAB 31/12/2022:

3.886 MLN€

9M2022 9M2023
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192 197

9M2022 9M2023

264 15 279

EBITDA

9M2022

CRESCITA

ORGANICA

EBITDA

9M2023

EBITDA PRINCIPALI DRIVER

CAPEX

(MLN€) 

(MLN€) 

F O C U S  S U  R E S I L I E N Z A  E  D I G I T A L I Z Z A Z I O N E  D E L L A  R E T E

Reti e Smart Cities : crescita EBITDA +6%

7.142   6.802   

9M2022 9M2023

TOTALE ELETTRICITÀ

DISTRIBUITA (GWh)

1.640   1.659   

9M2022 9M2023

NUMERO POD 

(/000)

Installati al 30 settembre 2023

CONTATORI ELETTRICI 2G

~ 245K

+6%452 469

9M2022 9M2023

RICAVI
(MLN€) 

+17

(+4%)

+5

(+3%)

RAB 31/12/2022:

2.539 MLN€
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83

(11)
72

(20)
53

11 63

EBITDA

9M2022

VENDITA

QUOTE CO2

9M2022

EBITDA 9M2022

 ESCLUSI EVENTI

NON RICORRENTI

SCENARIO

ENERGETICO

E RIDUZIONE

PREZZI

CONFERIMENTO

COMPOST

EBITDA 9M2023

 PARITA' DI

 PERIMETRO

VARIAZIONE

DI PERIMETRO

TECNOSERVIZI

E CIRSU

EBITDA 9M2023

28 28

9M2022 9M2023

EBITDA PRINCIPALI DRIVER

CAPEX

(MLN€) 

(MLN€) 

Ambiente: aumento rifiuti trattati +9%
P R O S E G U E  L ’ I N T E G R A Z I O N E  D E G L I  I M P I A N T I  A C Q U I S I T I  I N  C E N T R O  I T A L I A

223   211   

9M2022 9M2023

1.269   1.388   

9M2022 9M2023

TRATTAMENTO E 

SMALTIMENTO 

(KTONN.) 

ENERGIA ELETTRICA 

CEDUTA WTE (GWh)

ACQUISITO IL 35% DI DECO

✓ ACEA sale al 100% di Deco, attiva nel 
settore dei rifiuti in Abruzzo 
(23 gennaio 2023)

ACQUISITO IL 70% DI TECNOSERVIZI
✓ Tecnoservizi (provincia di Roma) attiva nel 

trattamento meccanico e recupero rifiuti 
urbani e speciali non pericolosi (3 ottobre 
2022)

-27%

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro

RICAVI
(MLN€) 

+0

(+1%)

243 227

11 2111 21

254 248

9M2022 9M2023

-16

(-7%)
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Produzione: aumento produzione energia elettrica +14%
O L T R E  2 0 0 M W  D I  I M P I A N T I  F O T O V O L T A I C I  A U T O R I Z Z A T I  ( R E A D Y  T O  B U I L D )

257 
339 

132   
116   

104   
112   

25
25

9M2022 9M2023

idroelettrico 

termoelettrico

fotovoltaico

cogenerazione

TOTALE ENERGIA PRODOTTA     
(GWh)

UPDATE IMPIANTI 
FOTOVOLTAICI

Totale pipeline 866 MW

➢ 208 MW autorizzati (in costruzione + 

ready to build)

➢ 658 MW in corso di autorizzazione

Capacità installata 101 MW

79

(26)
53

(5)
48

EBITDA

9M2022

SCENARIO

ENERGETICO AL NETTO

EFFETTO AUMENTO

VOLUMI PRODOTTI

EBITDA 9M2023

PARITA' DI

 PERIMETRO

DECONSOLID. IMPIANTI

FTV (MARZO 2022)

9M2023

26 31

9M2022 9M2023

EBITDA PRINCIPALI DRIVER
(MLN€) 

-33%

592
518

139 111

-5-6

139

105

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro

RICAVI
(MLN€) 

CAPEX
(MLN€) 

9M2022 9M2023

-28

(-20%)

+5

(+18%)

0
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Commerciale: aumento EBITDA +44%
I N  C R E S C I T A  L A  C U S T O M E R  B A S E  D E L  M E R C A T O  L I B E R O

TOTALE VENDITA 

GAS (MMC)

NUMERO CLIENTI 

GAS (/000)

58
(1)

57 25 82

EBITDA

9M2022

COMPONENTI NON

RICORRENTI

EBITDA 9M22

ESCLUSI EVENTI

NON RICORRENTI

SCENARIO

ENERGETICO

9M2023

31 34

9M2022 9M2023

TOTALE VENDITA 

ELETTRICITA’ (GWH)

NUMERO CLIENTI 

ELETTRICITÀ (/000)

+44%

LIBERO TUTELATO

RICAVI
(MLN€) 

CAPEX
(MLN€) 

EBITDA PRINCIPALI DRIVER

(MLN€) 

-498

(-22%)

+3

(+9%)

2.312

2.311

1.813

9M2022 9M2023

1

Eventi non ricorrenti e variazioni di perimetro

236

287

9M2022 9M2023

152 137

9M2022 9M2023

4.795   4.330   

1.100   817   

9M2022 9M2023

5.147

513   703   

656   512   

9M2022 9M2023

1.2155.895 1.169
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2 RISULTATI 9M2023

3 APPENDICE

1 CONTESTO DI MERCATO SFIDANTE

Agenda
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Percorso di sviluppo sostenibile nei primi mesi del 2023

Gennaio 2023

Completata acquisizione del 

restante 35% di DECO, (settore 

rifiuti in Abruzzo).

DECO

Marzo 2023

Presentata manifestazione di 

interesse, insieme a Suez, Hitachi 

Zosen Inova e Vianini Lavori, per 

partecipare alla gara per 

l’assegnazione del nuovo 

Termovalorizzatore di Santa 

Palomba (Roma). 

Nuovo WTE a Roma

Aprile 2023

Perfezionato secondo closing 

aggregazione tra ACEA, ASM 

Terni e il Comune di Terni.

Aggregazione ASM Terni

Aprile 2023

Completata acquisizione del 

restante 30% di SIMAM 

(ingegneria, realizzazione e 

gestione di impianti di trattamento 

di acque e rifiuti; interventi 

ambientali e bonifiche).

SIMAM

WMS, la piattaforma tecnologica di 

ACEA per la gestione sostenibile 

del ciclo idrico, premiata nella 

categoria Service Design

Firmato Memorandum per lo 

sviluppo congiunto di progetti di 

collaborazione sul tema della risorsa 

idrica e dell’innovazione tecnologica

F A T T I  R I L E V A N T I

Finanziamento BEI

Luglio 2023

Prestito BEI da 435 MLN€

WMS (Waidy Management System)

Partnership Acqu. Pugliese

Tutela della legalità

Luglio 2023

Siglato con il Ministero 

dell’Interno «Protocollo Quadro 

Nazionale per la tutela della 

legalità»

Giugno 2023

Maggio 2023

Illuminazione Pubblica

Settembre 2023

Approvata la proposta di un 

possibile accordo transattivo con 

Roma Capitale relativo al servizio 

di illuminazione pubblica

Luglio 2023

Luglio 2023

Settembre 2023

Premi Qualità Tecnica e 

Contrattuale

Settembre 2023

ACEA ATO2 miglior gestore in 

Italia per la riduzione delle 

perdite sulla rete.

Premio Qualità Tecnica ACEA 

ATO2 per il biennio 2020-2021: 

24,7 MLN€

Ottobre 2023
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Firmato con le Organizzazioni 

Sindacali: il Protocollo “la Carta 

della Persona e della 

Partecipazione”. 

Maggio 2023

Carta della Persona e 

della Partecipazione

Gennaio 2023

Certificazione «Top Employers

Italia 2023».

Top Employers Italia 2023

Gennaio 2023

Confermata presenza nel «Gender-

Equality Index», punteggio 81,58.

Gender-Equality Index

Marzo 2023

Vincitrice del premio «Top Utility 

Ricerca e Innovazione RSE»

Top Utility Ricerca e 

Innovazione RSE

Standard Ethics ha elevato il 

Corporate Standard Ethics Rating 

(SER) di Acea a “EE+” dal 

precedente “EE” con Outlook 

“Positivo”.

Luglio 2023

Standard Ethics

Percorso di sviluppo sostenibile nei primi mesi del 2023
F A T T I  R I L E V A N T I

Luglio 2023

Science Based Targets initiative

(SBTi) ha validato gli obiettivi di 

Acea di riduzione delle emissioni 

di gas ad effetto serra dirette e 

indirette.

Luglio 2023

SBTi

Settembre 2023
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Conto Economico e Stato Patrimoniale consolidato al 30/9/23
Prospetto della Situazione Patrimoniale e Finanziaria Consolidata (migliaia di Euro)Prospetto di Conto Economico Consolidato

(migliaia di Euro)

30/09/2023 30/09/2022 Variazione

Ricavi da vendita e prestazioni 3.291.370 3.677.828 (386.458)

Altri ricavi e proventi 108.882 115.979 (7.097)

Ricavi Netti Consolidati 3.400.252 3.793.807 (393.555)

Costo del lavoro 259.276 224.184 35.092

Costi esterni 2.154.055 2.623.693 (469.638)

Costi Operativi Consolidati 2.413.331 2.847.877 (434.546)

Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity 0 34.547 (34.547)

Proventi/(Oneri) da partecipazioni di natura non finanziaria 19.462 21.833 (2.371)

Margine Operativo Lordo 1.006.382 1.002.310 4.072

Svalutazioni (riprese di valore) nette di crediti commerciali 64.060 73.854 (9.794)

Ammortamenti e Accantonamenti 499.656 443.776 55.880

Risultato Operativo 442.666 484.680 (42.014)

Proventi finanziari 28.241 20.530 7.711

Oneri finanziari (131.467) (78.982) (52.485)

Proventi/(Oneri) da partecipazioni 1.064 19.574 (18.510)

Risultato ante Imposte 340.504 445.802 (105.298)

Imposte sul reddito 103.854 162.080 (58.226)

Risultato Netto 236.650 283.722 (47.072)

Risultato netto Attività Discontinue

Risultato Netto 236.650 283.722 (47.072)

Utile/(Perdita) di competenza di terzi 27.225 26.325 901

Risultato netto di Competenza del gruppo 209.425 257.397 (47.972)

Utile (perdita) per azione attribuibile agli azionisti della Capogruppo

Di base 0,98338 1,20864 (0,22526)

Diluito 0,98338 1,20864 (0,22526)

Utile (perdita) per azione attribuibile agli azionisti della Capogruppo al netto delle Azioni Proprie

Di base 0,98531 1,21101 (0,22570)

Diluito 0,98531 1,21101 (0,22570)

30/09/2023 31/12/2022 Variazione

Immobilizzazioni materiali 3.264.629 3.144.250 120.379
Investimenti immobiliari 2.003 2.256 (253)
Avviamento 254.561 255.048 (487)
Concessioni e diritti sull'infrastruttura 3.682.323 3.470.906 211.417
Immobilizzazioni immateriali 397.209 420.191 (22.982)
Diritto d'uso 103.584 90.397 13.187

Partecipazioni in controllate non consolidate e collegate 365.615 348.885 16.731

Altre partecipazioni 3.025 3.007 19
Imposte differite attive 216.238 179.823 36.415
Attività finanziarie 24.874 30.531 (5.657)
Altre attività non correnti 672.089 615.144 56.946
Attività non correnti 8.986.151 8.560.435 425.716
Rimanenze 125.969 104.507 21.462
Crediti Commerciali 1.296.282 1.267.445 28.837
Altre Attività Correnti 403.211 458.780 (55.569)
Attività per Imposte Correnti 62.151 26.296 35.855
Attività Finanziarie Correnti 468.998 342.085 126.913
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 468.457 559.908 (91.451)
Attività correnti 2.825.068 2.759.022 66.046

Attività non correnti destinate alla vendita 18.296 19.076 (779)

TOTALE ATTIVITA' 11.829.515 11.338.533 490.983

Capitale sociale 1.098.899 1.098.899 0
Riserva legale 157.838 147.501 10.337
Altre riserve 72.815 27.743 45.072

Utile (perdita) relativa a esercizi precedenti 756.265 737.400 18.865

Utile (perdita) dell'esercizio 209.425 279.725 (70.300)
Totale Patrimonio Netto del Gruppo 2.295.241 2.291.268 3.974
Patrimonio Netto di Terzi 481.732 463.975 17.758
Totale Patrimonio Netto 2.776.974 2.755.243 21.731

Trattamento di fine rapporto e altri piani a benefici definiti 109.370 112.989 (3.618)

Fondo rischi e oneri 317.439 218.025 99.414
Debiti e passività finanziarie 4.794.633 4.722.263 72.370
Altre passività non correnti 439.448 399.628 39.820
Passività non correnti 5.660.890 5.452.905 207.986
Debiti Finanziari 985.915 619.418 366.498
Debiti verso fornitori 1.669.441 1.849.980 (180.539)
Debiti Tributari 12.978 26.810 (13.831)
Altre passività correnti 723.108 632.259 90.850
Passività correnti 3.391.444 3.128.466 262.977

Passività direttamente associate ad attività destinate alla vendita 207 1.919 (1.712)

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO 11.829.515 11.338.533 490.983
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Dati economico-finanziari Engineering & Infrastructure Projects, 

Acqua Estero e Corporate

(Mln€) 9M23 9M22 Var. %

Ricavi 82,7 84,4 -2,0%

EBITDA 4,5 7,9 -42,5%

Capex 3,3 3,0 +7,6%

ENGINEERING & 

INFRASTRUCTURE PROJECTS ACQUA ESTERO CORPORATE

(Mln€) 9M23 9M22 Var. %

Ricavi 73,5 70,0 +4,9%

EBITDA 27,5 25,2 +9,3%

Capex 3,7 3,2 +16,5%

(Mln€) 9M23 9M22 Var. %

Ricavi 105,1 107,9 -2,6%

EBITDA (26,3) (30,4) -13,6%

Capex 13,2 21,5 -38,5%
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DISCLAIMER

THIS PRESENTATION CONTAINS CERTAIN FORWARD-LOOKING STATEMENTS THAT REFLECT THE COMPANY’S MANAGEMENT’S

CURRENT VIEWS WITH RESPECT TO FUTURE EVENTS AND FINANCIAL AND OPERATIONAL PERFORMANCE OF THE COMPANY AND

ITS SUBSIDIARIES.

THESE FORWARD-LOOKING STATEMENTS ARE BASED ON ACEA S.P.A.’S CURRENT EXPECTATIONS AND PROJECTIONS ABOUT

FUTURE EVENTS. BECAUSE THESE FORWARD-LOOKING STATEMENTS ARE SUBJECT TO RISKS AND UNCERTAINTIES, ACTUAL FUTURE

RESULTS OR PERFORMANCE MAY MATERIALLY DIFFER FROM THOSE EXPRESSED THEREIN OR IMPLIED THEREBY DUE TO ANY

NUMBER OF DIFFERENT FACTORS, MANY OF WHICH ARE BEYOND THE ABILITY OF ACEA S.P.A. TO CONTROL OR ESTIMATE

PRECISELY, INCLUDING CHANGES IN THE REGULATORY FRAMEWORK, FUTURE MARKET DEVELOPMENTS, FLUCTUATIONS IN THE

PRICE AND AVAILABILITY OF FUEL AND OTHER RISKS.

YOU ARE CAUTIONED NOT TO PLACE UNDUE RELIANCE ON THE FORWARD-LOOKING STATEMENTS CONTAINED HEREIN, WHICH

ARE MADE ONLY AS OF THE DATE OF THIS PRESENTATION. ACEA S.P.A. DOES NOT UNDERTAKE ANY OBLIGATION TO PUBLICLY

RELEASE ANY UPDATES OR REVISIONS TO ANY FORWARD-LOOKING STATEMENTS TO REFLECT EVENTS OR CIRCUMSTANCES AFTER

THE DATE OF THIS PRESENTATION.

THIS PRESENTATION DOES NOT CONSTITUTE A RECOMMENDATION REGARDING THE SECURITIES OF THE COMPANY. THIS

PRESENTATION DOES NOT CONTAIN AN OFFER TO SELL OR A SOLICITATION OF ANY OFFER TO BUY ANY SECURITIES ISSUED BY

ACEA S.P.A. OR ANY OF ITS SUBSIDIARIES.

***

PURSUANT TO ART. 154-BIS, PAR. 2, OF THE LEGISLATIVE DECREE N. 58 OF FEBRUARY 24, 1998, THE EXECUTIVE IN CHARGE OF *

PREPARING THE CORPORATE ACCOUNTING DOCUMENTS AT ACEA SABRINA DI BARTOLOMEO – CFO OF THE COMPANY -

DECLARES THAT THE ACCOUNTING INFORMATION CONTAINED HEREIN CORRESPOND TO DOCUMENT RESULTS, BOOKS AND

ACCOUNTING RECORDS.

* Da giugno 2023   
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