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(1)  Nominato dall’Assemblea dei Soci del 24 aprile 2025 per il triennio 2025-2026-2027. 
(2)  Presidente del Consiglio di Amministrazione nel triennio 2022-2024 e confermato nella stessa carica per il triennio 2025-2027 dall’Assemblea dei Soci del 

24 aprile 2025. Con deliberazione assunta dal Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A. tenutosi lo stesso 24 aprile 2025, l’ing. Dal Fabbro è stato 
confermato, altresì, quale Direttore Strategico Finanza, Strategie Aree Delegate. 

(3)  Vice Presidente del Consiglio di Amministrazione nei trienni 2019-2021 e 2022-2024 e confermato nella stessa carica per il triennio 2025-2027 dal Consiglio 
di Amministrazione del 24 aprile 2025. Con deliberazione assunta dal Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A. tenutosi lo stesso 24 aprile 2025, il dott. 
Ferretti è stato confermato, altresì, quale Direttore Strategico Risorse Umane, Corporate Social Responsibility e Strategie Aree Delegate. 

(4)  Amministratore Delegato e Direttore Generale a partire la 10 settembre 2024 e confermato nella stessa carica per il triennio 2025-2027 dal Consiglio di 
Amministrazione di Iren S.p.A. del 24 aprile 2025. 

(5)  Componente del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate. 
(6)  Componente del Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilità. 
(7)  Presidente del Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilità (carica già rivestita nel triennio 2022-2024). 
(8)  Componente del Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilità. 
(9)  Componente del Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilità (carica già rivestita dal 10 settembre 2024). 
(10)  Componente del Comitato per la Remunerazione e le Nomine. 
(11)  Componente del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate (carica già rivestita nel triennio 2022-2024) e Lead Independent Director della Società dal 

30 ottobre 2025. 
(12)  Componente del Comitato per la Remunerazione e le Nomine (carica già rivestita nel triennio 2022-2024). 
(13)  Componente del Comitato per la Remunerazione e le Nomine. 
(14)  Componente del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate (carica già rivestita nel triennio 2022-2024). 
(15) Presidente del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate. 
(16)  Presidente del Comitato per la Remunerazione e le Nomine. 
(17)  Nominato dall’Assemblea dei Soci del 27 giugno 2024 per il triennio 2024-2025-2026. 
(18)  Nominata dall’Assemblea dei Soci del 22 maggio 2019 per il novennio 2021-2029. 
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Lettera agli Azionisti e 
Stakeholders 
 
 
 
 
Gentili Azionisti e Stakeholders, 
 
i risultati consolidati al 31 dicembre 2025 confermano la solidità del modello industriale di Iren, capace di coniugare 
intrinsecamente le dimensioni economiche con quelle di sostenibilità, come si evince dalla Relazione Integrata che 
restituisce la sinergia tra sviluppo industriale, umano e ambientale che guida ogni nostra azione strategica. 
 
Il 2025 è stato un anno di crescita significativa di tutti i principali indicatori economico-finanziari: il Margine Operativo Lordo 
(EBITDA) è salito a 1.353 milioni di euro (+6%) e l’Utile Netto è cresciuto del +12%, raggiungendo i 301 milioni di euro. Questi 
traguardi, uniti a un rapporto debito netto/EBITDA in miglioramento a 3,1x, dimostrano la nostra capacità di generare valore 
in uno scenario macroeconomico ancora complesso e incerto. 
 
La nostra strategia industriale poggia con convinzione sulla transizione per cui abbiamo sviluppato un Piano a lungo termine, 
con orizzonte al 2040: nel 2025 abbiamo destinato il 63% dei nostri 925 milioni di euro di investimenti tecnici a progetti 
sostenibili ammissibili alla Tassonomia Europea negli ambiti della decarbonizzazione, dell’economia circolare, delle risorse 
idriche e delle città resilienti. Abbiamo raggiunto una potenza rinnovabile installata di 851 MW e ridotto l'intensità carbonica 
della produzione energetica a 313 gCO2/kWh. Nell'ambito dell'economia circolare, la raccolta differenziata è cresciuta 
ulteriormente attestandosi al 70,5% a livello di Gruppo e al 73% nei territori storici. 
 
Il consolidamento anticipato del Gruppo EGEA e il passaggio al controllo totalitario di Iren Acqua mediante l’acquisizione 
della quota di minoranza, operazioni sostenute finanziariamente dall'emissione di un bond ibrido da 500 milioni di euro, 
hanno impresso una forte accelerazione alla nostra crescita economica e industriale nei settori “core” rafforzando la 
presenza territoriale. 
 
Le persone restano il pilastro del nostro successo. La squadra di Iren conta oggi oltre 11.900 dipendenti, con oltre 940 
assunzioni nel corso dell'anno. Investiamo costantemente nel capitale umano, come dimostrano le oltre 260 mila di 
formazione erogate e un impegno costante per la sicurezza, che ha portato a una ulteriore riduzione dell'indice di incidenza 
infortunistica.  
 
Il legame con le comunità e i nostri 2,3 milioni di clienti nel settore energetico è stato ulteriormente consolidato attraverso 
l'espansione della rete fisica, che oggi conta 208 store sul territorio, e il potenziamento dei canali digitali come l'App IrenYou, 
che ha superato i 2,1 milioni di utenti. 
 
Abbiamo rafforzato la partnership con i nostri fornitori, circa 6.500 attivi nel corso dell’anno, con un piano di engagement sui 
temi e sugli impegni di sostenibilità, anche attraverso l’adozione di criteri e standard ambientali e sociali nel sistema di 
selezione e valutazione. 
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Azionariato 
 
 
Il Capitale Sociale della Società si attesta a 1.300.931.377 euro interamente versati, ed è costituito da azioni ordinarie del 
valore nominale di 1 euro ciascuna. 
 
Al 31 dicembre 2025, sulla base delle informazioni disponibili alla società, l’azionariato Iren è di seguito rappresentato. 
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Il Gruppo Iren in cifre: 
Highlights Esercizio 2025 
 
 

Dati economici 
 
  milioni di euro 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
%  

Ricavi 6.574,1 6.043,1 8,8  

EBITDA 1.353,0 1.274,1 6,2  

EBIT 530,0 519,7 2,0  

Risultato netto 316,3 303,6 4,2  

      

EBITDA Margin (EBITDA/Ricavi) 20,6% 21,1%    

 
Per le definizioni degli Indicatori Alternativi di Performance si veda il relativo capitolo nella presente Relazione. 
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Dati patrimoniali 
 
  milioni di euro 

  31.12.2025 31.12.2024 Variaz. 
%  

Capitale Investito Netto (CIN) 7.932,3 7.426,4 6,8  

Patrimonio Netto (PN) 3.710,6 3.343,7 11,0  

Indebitamento Finanziario Netto (IFN) 4.221,7 4.082,7 3,4  

     

Debt/Equity (Indebitamento Finanziario Netto / Patrimonio Netto) 1,14 1,22    

 
 
 
 
 
 

  
 
  

7.932

3.711 4.222

7.426

3.344
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Dimensioni dell’organizzazione 
 
 

Valore 

Ricavi  
(M€) 

6.574 

Investimenti tecnici 
(M€) 
925 

Green Bond emessi 
(M€) 

3.050 

Valore aggiunto 
distribuito (M€) 

2.050 

Ordini emessi a 
fornitori (M€) 

1.530 

Produzione energetica 

Energia elettrica 
prodotta (GWhe) 

9.344 

Energia termica 
prodotta (GWht) 

3.126 

Energia elettrica 
rinnovabile/ad alto 

rendimento 
(% su totale) 

72% 

Intensità carbonica 
della produzione 

energetica 
(gCO2eq/kWh) 

313 

Risparmio energetico 
da produzione 

elettricità e calore 
(tep/000) 

482 

Distribuzione energia elettrica e gas 

Energia elettrica 
distribuita (GWh) 

3.873 

Rete energia 
elettrica (km) 

7.939 
Gas distribuito (Mm3) 

1.144 
Rete gas (km) 

9.578 
Rete gas ispezionata 

100% 

Servizio idrico integrato 

Cittadini serviti (n.) 
3.310.136 

Acqua venduta (Mm3) 
190,9 

Reti acquedotto (km) 

24.044 

Perdite di rete 
acquedottistiche 
(territori storici) (%) 

30,9% 

Impianti depurazione  
acque reflue (n.) 

1.511 

Servizi ambientali 

Cittadini serviti (n.) 
4.499.523 

Rifiuti totali gestiti (t) 
4.129.210 

Raccolta 
differenziata  

(territori storici) (%) 

73% 

Biometano prodotto 
(m3) 

13.166.000 

Emissioni evitate da 
recupero rifiuti 

(tCO2eq) 
1.550.000 

Teleriscaldamento 

Cittadini serviti (n.) 

707.861 

Rete di 
teleriscaldamento 

(km) 

1.288 

Volumetrie 
teleriscaldate (Mm3) 

115 

Calore venduto 
(GWht) 
3.065 

Reti ispezionate 
93% 

Clienti 

Clienti servizi 
energetici (n.) 
2.359.620 

Energia elettrica 
venduta (GWh) 

6.560 

Gas venduto (Mm3) 

2.347 

Sportelli attivi sul 
territorio (n.) 

208 

Risposte a clienti da 
call center (n.) 

2.620.181 

Persone Iren 

Dipendenti (n.) 

11.908 

Dipendenti a tempo 
indeterminato e 
apprendistato 

98% 

Nuovi assunti 
nell’anno (n.) 

942 

Donne manager 
25,5% 

Presenza femminile 
nel CdA Iren 

47% 

Dipendenti coinvolti 
in formazione 

93% 

Ore di formazione 
medie pro-capite (n.) 

22 

Nuovi assunti under 30  
(progressivo dal 2020) 

52,1% 

Personale valutato  
su performance 

84% 

Indice di incidenza 
degli infortuni 

42,9 
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Il modello di business del 
Gruppo Iren 
 
 

 
 
[SBM-1_01, SBM-1_02, SBM-1_03] 
Il Gruppo Iren, che al 31 dicembre 2025 conta 11.908 dipendenti, opera in Italia nei settori dell’energia elettrica (produzione, 
distribuzione e vendita), del teleriscaldamento (produzione, distribuzione e vendita di calore), del gas (distribuzione e vendita), 
della gestione dei servizi idrici integrati, dei servizi ambientali (raccolta e smaltimento dei rifiuti) e delle soluzioni integrate 
(smart solutions) per l’efficienza energetica. Il Gruppo opera prevalentemente sul mercato italiano, in diverse regioni, 
servendo una base diversificata di clienti: domestici, imprese e Pubbliche Amministrazioni. 
Nel 2025, grazie all’ampliamento di perimetro determinato dall’acquisizione del gruppo EGEA Holding, Iren ha esteso i servizi 
gestiti, in particolare nell’area piemontese. 
 

Il Gruppo, che adotta un assetto volto all’integrazione delle diverse filiere di business e al rafforzamento del radicamento 
territoriale, è strutturato secondo il modello di: 
 una Holding industriale (la capogruppo Iren S.p.A., quotata alla Borsa Italiana, con sede legale a Reggio Emilia) che 

raggruppa tutte le attività di staff corporate; 
 quattro Business Unit (BU) governate da quattro Società capofiliera, che presidiano le attività per linea di business 

secondo un modello fondato su competenze e digitalizzazione dei processi, fortemente scalabile con l’immediata 
integrazione di tutte le realtà acquisite. 

 
In particolare, a Iren S.p.A. fanno capo le attività strategiche, di sviluppo, coordinamento e controllo, mentre alle quattro 
Business Unit (BU), è affidato il coordinamento e l’indirizzo delle società operanti nei rispettivi settori. 
 

BU Reti 

• servizio idrico integrato 

• distribuzione gas 

• distribuzione energia elettrica 

BU Ambiente 

• raccolta e trasporto dei rifiuti 

• igiene urbana 

• progettazione e gestione degli impianti di trattamento e smaltimento rifiuti 

BU Energia 

• produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili 

• cogenerazione elettrica e termica 

• produzione termoelettrica 

• gestione del teleriscaldamento 

• smart solutions: servizi per l’efficienza energetica, illuminazione pubblica, servizi di global service e 
gestione calore 

BU Mercato 

• vendita di energia elettrica, gas e calore 

• prodotti/servizi per il risparmio energetico e la domotica 

• servizi di mobilità elettrica per i clienti 
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Il Gruppo offre inoltre una serie di servizi aggiuntivi, tra cui laboratori, telecomunicazioni e altri servizi minori, sia per le proprie 
società sia per clienti esterni. 
 
Come anticipato, nel mese di gennaio 2025 Iren S.p.A. ha acquisito il controllo di EGEA Holding, incrementando la relativa 
partecipazione dal 50% al 52,77% con il conseguente consolidamento integrale, e ha perfezionato l’acquisto del restante 
47,23% nel mese di maggio. 
Attraverso le società che ne fanno parte, il gruppo EGEA Holding opera in tutti i sopracitati settori: l’apporto in termini di 
contribuzione, ove rilevante per la comprensione dei risultati del periodo, è peraltro esplicitato nel prosieguo della presente 
Relazione al capitolo “Analisi per settori di attività”. 
 
Di seguito sono riportate alcune informazioni di sintesi sulle dimensioni dell’organizzazione, mentre per le informazioni 
riguardanti i dipendenti si rimanda al capitolo “Persone Iren”. 
 
 

BU RETI 
 
 
Servizio Idrico Integrato 
La BU Reti opera nell’ambito dell’approvvigionamento idrico, fognatura e depurazione delle acque reflue nelle province di 
Genova, Savona, Piacenza, Parma, Reggio Emilia, Vercelli, La Spezia, Enna e Cuneo (attraverso EGEA Acque). 
Complessivamente, negli Ambiti Territoriali Ottimali (ATO) gestiti, il servizio è svolto in 311 comuni, per oltre 3 milioni di 
abitanti serviti. 
 

Dimensioni del servizio   

Abitanti serviti (n.) 3.310.136 

Comuni serviti (n.) 311 

Acqua Venduta (Mm3) 190,9 
 
La BU Reti gestisce il servizio attraverso una rete di distribuzione di circa 24 mila chilometri e una rete fognaria di quasi  
13 mila chilometri, con oltre 1.500 impianti di depurazione. 
 

Reti e impianti gestiti   

Reti acquedottistiche (km) 24.044 

Reti fognarie (km) 12.981 

Impianti di depurazione (n.) 1.511 
 
 
Si segnala inoltre che, a partire dal 1° gennaio 2025, IRETI gestisce il Servizio Idrico Integrato dell’Ambito provinciale di 
Piacenza non più direttamente ma attraverso la propria controllata Iren Acqua Piacenza. 
 
Distribuzione gas 
Il servizio di distribuzione, gestito in 171 comuni, garantisce il prelievo del gas metano dai gasdotti di SNAM Rete Gas e il 
trasporto, attraverso le reti locali, per la consegna agli utenti finali. In particolare, la BU Reti distribuisce il gas metano nelle 
province di Reggio Emilia, Parma e Piacenza (compresi i capoluoghi), nel comune di Genova e in altri comuni liguri, oltre che 
in diversi comuni piemontesi, fra i quali la città di Vercelli e Alba. 
La rete di distribuzione, composta da 9.578 chilometri di rete in alta, media e bassa pressione, serve un bacino di oltre 800 
mila punti di riconsegna. 
Infine, la BU Reti gestisce la distribuzione e vendita di GPL, in particolare in provincia di Reggio Emilia e in provincia di Genova, 
attraverso apposite centrali di stoccaggio, ubicate nelle località non ancora raggiunte dalla rete del gas naturale. 
 

  Rete gestita 
(km) 

Utenti finali 
(n.) 

Gas distribuito 
(Mm3) 

Emilia-Romagna 6.196 394.830 727 

Liguria 1.848 324.023 284 

Piemonte 1.317 64.711 105 

Altre aree 217 17.161 28 

Totale 9.578 800.725 1.144 
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Distribuzione di energia elettrica 
Con 7.939 chilometri di rete in alta, media e bassa tensione la BU Reti svolge il servizio di distribuzione dell’energia elettrica 
nelle città di Torino, Parma e Vercelli, per un totale di oltre 734 mila utenze allacciate. 
 
 

  Rete gestita 
(km) 

Utenti finali 
(n.) 

EE distribuita 
(GWh) 

Parma 2.616 132.488 1.008 

Torino 4.772 573.182 2.632 

Vercelli 551 28.964 233 

Totale 7.939 734.634 3.873 
 
 

BU AMBIENTE 
 
La Business Unit svolge tutte le attività del ciclo di gestione dei rifiuti urbani (raccolta, selezione, trattamento, recupero e 
smaltimento), con particolare attenzione allo sviluppo sostenibile e alla salvaguardia ambientale, confermata da crescenti 
livelli di raccolta differenziata; gestisce inoltre un importante portafoglio clienti a cui fornisce tutti i servizi e la disponibilità 
impiantistica per il trattamento, la valorizzazione e lo smaltimento di rifiuti speciali. 
 
Le attività sono declinate in vari contesti territoriali, a partire dallo storico bacino emiliano (province di Reggio Emilia, Parma 
e Piacenza) per arrivare al Piemonte, in particolare a Torino e in provincia di Vercelli (territori in cui la BU Ambiente è affidataria 
nel settore della raccolta e presente con impianti di trattamento e smaltimento), oltre che nelle province di Asti e Cuneo, e 
alla Liguria, negli ambiti della raccolta (provincia di La Spezia) e del trattamento e avvio alla valorizzazione. Inoltre, nell’area 
toscana la BU Ambiente è presente in tutte le fasi della filiera, con una significativa presenza nelle province di Siena, Grosseto 
e Arezzo, in cui il Gruppo è altresì gestore del servizio di raccolta. La Business Unit svolge inoltre l’attività di operatore della 
raccolta in appalto in specifiche aree in Sardegna, Marche e Lombardia e dispone di impianti di smaltimento nelle regioni 
Marche e Puglia. 
 
Infine, tramite I.Blu, opera nella selezione dei rifiuti plastici da avviare a recupero e riciclo e nel trattamento di rifiuti in plastica 
per la produzione di Blupolymer (polimero per usi civili) e Bluair (“agente riducente” per gli impianti siderurgici). 
 
La BU Ambiente serve complessivamente 659 comuni per un totale di quasi 4,5 milioni di abitanti. 
La dotazione impiantistica del ciclo integrato dei rifiuti è costituita principalmente da 4 termovalorizzatori (Torino – impianto 
di TRM –, Parma, Piacenza e località Foci a Poggibonsi, in provincia di Siena), 4 discariche attive, 62 impianti fra selezione, 
stoccaggio, recupero, biodigestione e compostaggio e 463 centri di raccolta/stazioni tecnologiche attrezzate. Le società del 
gruppo EGEA Holding operanti nel settore ambientale contribuiscono con 2 impianti di trattamento situati nella provincia di 
Cuneo e 28 stazioni tecnologiche attrezzate/centri di raccolta dislocati tra Piemonte, Liguria e Lombardia. 
 
 

Dimensioni del servizio   

Rifiuti gestiti (t) 4.129.210 

Rifiuti urbani trattati (t) 3.220.407 

Raccolta differenziata (1) (%) 73% 

Impianti gestiti (n.) 70 

Abitanti serviti (n.) 4.499.523 

Comuni serviti (n.) 659 

Centri di raccolta gestiti (n.) 463 
 (1) Dato relativo ai territori storici 
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BU ENERGIA 
 
 
La Business Unit opera nella produzione di energia elettrica e calore, quest’ultimo distribuito tramite reti di teleriscaldamento, 
e nei servizi di efficienza energetica a soggetti pubblici e privati. 
 
 
Produzione di energia elettrica e termica 
La BU Energia dispone direttamente di 165 impianti di produzione di energia elettrica: 27 idroelettrici (fra impianti a bacino, 
acqua fluente e mini-hydro), localizzati in gran parte in Piemonte e Campania, 24 termoelettrici in cogenerazione (Piemonte 
ed Emilia-Romagna), un termoelettrico convenzionale a Turbigo (Milano) e, infine, 113 impianti di produzione fotovoltaica ed 
eolica (questi ultimi con una potenza installata complessiva di 228 MW, i più rilevanti dei quali siti in Puglia e Basilicata). 
 
L’energia elettrica prodotta da impianti alimentati da fonti rinnovabili o da cogenerazione ad alto rendimento risulta essere 
pari a circa il 72% dell’intera produzione. 
Dal lato della produzione termica si segnala che, mediamente, a livello di Gruppo il 73% del calore destinato al 
teleriscaldamento è prodotto impianti in cogenerazione ad alto rendimento, solo il 16% deriva da generatori di calore 
convenzionali, mentre la porzione residuale (11%) è prodotta da impianti non appartenenti alla Business Unit (principalmente 
termovalorizzatori, nell’ambito della loro attività di valorizzazione energetica dei rifiuti). 
 
Oltre a quanto riportato per la BU Energia, completano la dotazione impiantistica per la produzione di energia elettrica e 
termica impianti afferenti ad altre Business Unit, fra i quali si segnalano, in particolare, i termovalorizzatori e gli impianti a 
biogas localizzati presso le discariche, relativi alla BU Ambiente, e gli impianti idroelettrici che insistono sui bacini idrici gestiti 
a scopo idropotabile, relativi alla BU Reti: la tabella seguente riporta la dotazione complessiva a livello di Gruppo, unitamente 
alle produzioni annue. 
 
 

Impianti di produzione energetica n. 

Produzione 
elettrica 

2025 
(MWh) 

Produzione 
termica 

2025 
(MWh) 

Idroelettrici 35 1.341.484 - 

Fotovoltaici ed eolici 137 306.896 - 

Termoelettrici cogenerativi 28 4.732.978 2.281.087 

Termoelettrici 1 2.334.981 - 

Termici 103 - 509.967 

Termovalorizzatori 4 581.205 334.111 

Da biogas, biomassa e altre rinnovabili 20 46.392 407 

Totale 328 9.343.936 3.125.572 
 
 
Infine, la tabella sottostante, sempre a livello complessivo di Gruppo, riporta i dati totali delle potenze installate. 
 

Potenze installate MW 

Potenza elettrica totale (assetto elettrico) 3.486 

Potenza rinnovabile 851 

Potenza termica 3.237 
 
 
Teleriscaldamento 
La BU Energia dispone della rete di teleriscaldamento più estesa a livello nazionale (1.288 chilometri), per un totale di 
volumetria riscaldata pari a 115 milioni di metri cubi. 
 
Oltre alle aree storiche di insediamento del teleriscaldamento, con l’acquisizione del gruppo EGEA Holding il perimetro di 
operatività è stato esteso nei territori di Cuneo (Alba, Canale, Bra, Cortemilia, Narzole e Magliano Alfieri), Alessandria, Acqui 
Terme, e città metropolitana di Torino (Piossasco e Carmagnola, Piobesi e Salice d'Ulzio), Nizza Monferrato (Asti) e Cairo 
Montenotte (Savona).  
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 Rete gestita 
(km) 

Volumetrie 
(Mm3) Abitanti serviti (1) 

Torino e città metropolitana 801 80,6 537.341 

Reggio Emilia 220 13,9 56.745 

Parma 104 6,5 35.801 

Piacenza 36 2,6 11.188 

Genova 8 1,6 7.911 

Provincia di Cuneo 71 6,2 32.970 

Provincia di Asti 6 0,3 2.137 

Provincia di Alessandria 37 2,9 21.280 

Provincia di Savona 4 0,3 2.488 
Totale 1.288 115 707.861 

(1) Dati stimati relativi alle utenze residenziali. 
 
 
Servizi di efficienza energetica 
La BU Energia, attraverso la propria controllata Iren Smart Solutions, si rivolge a imprese, condomini privati, Pubblica 
Amministrazione ed enti del terzo settore, con un portafoglio articolato di servizi: 
 efficienza energetica, svolgendo attività di progettazione e realizzazione di interventi di riqualificazione energetica: 

isolamento, coibentazione, sostituzione dei serramenti, servizi tecnologici innovativi, efficientamento delle centrali 
termiche e di condizionamento; 

 installazione di impianti fotovoltaici, solari termici e sistemi di autoproduzione di energia; 
 gestione degli impianti termici; 
 realizzazione di Comunità Energetiche Rinnovabili (CER); 
 consulenza energetica, energy management e monitoraggio per il risparmio energetico; 
 global service, per la gestione integrata di impianti elettrici e tecnologici di patrimoni immobiliari complessi; 
 relamping LED attraverso progetti di efficienza energetica in ambito illuminotecnico, illuminazione pubblica e artistica, 

gestione efficiente degli impianti semaforici. 
 
Con l’acquisizione di Ardea, società del gruppo EGEA Holding, la BU Energia svolge l’attività di gestione degli impianti di 
illuminazione pubblica, con fornitura del vettore energetico, anche in 21 comuni della provincia di Cuneo. 
 
 

BU MERCATO 
 
 
La BU Mercato è attiva nella commercializzazione di energia elettrica, gas, calore per il teleriscaldamento, servizi e prodotti 
extra-commodity, in particolare per l’efficienza energetica. È presente su tutto il territorio nazionale, con una maggiore 
concentrazione nell’area centro-nord. 
 
Commercializzazione energia elettrica 
La BU Mercato è presente, nell’ambito del mercato libero, su tutto il territorio nazionale, con una maggiore concentrazione di 
clienti nella zona centro-nord e presidia la commercializzazione dell’energia proveniente dalle diverse fonti del Gruppo sul 
mercato, rappresentato dai clienti finali e da altri operatori grossisti. 
I clienti retail di energia elettrica superano gli 1,4 milioni, distribuiti principalmente nelle aree di presenza storica (Torino, 
Parma, Reggio Emilia, Piacenza, Vercelli e Genova), nel basso Piemonte (Cuneo e Asti, con l’acquisizione di EGEA Energie) e 
in altre aree presidiate commercialmente (Alessandria, Salerno e diverse province del sud Italia). 
 
 

Energia elettrica   

Energia elettrica venduta (GWh) 13.863 

   a clienti finali e grossisti (GWh) 6.560 

   in Borsa (GWh) 7.303 

Clienti retail (n.) 1.412.746 
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Commercializzazione Gas Naturale 
Il portafoglio gas retail della Business Unit Mercato riguarda principalmente i bacini storici genovese, torinese ed emiliano, le 
aree di sviluppo ad essi limitrofe, Vercelli, Alessandria e La Spezia, oltre che l’area campana, in quasi tutte le province, e alcuni 
comuni delle regioni Basilicata, Calabria, Toscana e Lazio, per un totale di circa 934 mila clienti. 
Con l’acquisizione di EGEA Energie, la BU Mercato ha consolidato la propria presenza in Piemonte, prevalentemente nelle 
province di Cuneo e Asti. 
 
 

Gas naturale   

Gas approvvigionato (Mm3) 2.347 

   gas venduto a clienti finali (Mm3) 863 

   gas impiegato dal Gruppo (Mm3) 1.474 

   gas in stoccaggio al 31/12 (Mm3) 10 

Clienti retail (n.) 933.847 
 
 
Vendita calore tramite rete di teleriscaldamento 
Iren Mercato commercializza il calore, fornito da Iren Energia, principalmente ai clienti allacciati al teleriscaldamento nei 
comuni di Torino e limitrofi, Reggio Emilia, Parma, Piacenza e Genova. 
 
 

Calore   

Calore venduto (GWh) 3.065 

Clienti serviti (n.) 58.003 
 
 
Fra le proposte commerciali complementari alla vendita di commodities si segnalano le linee di business destinate alla 
commercializzazione alla clientela retail di prodotti innovativi nell’area della domotica, del risparmio energetico e della 
manutenzione di impianti domestici, oltre all’e-mobility, con l’obiettivo di ridurre l’impatto ambientale degli spostamenti, 
anche attraverso l’installazione, presso le sedi del Gruppo, di infrastrutture di ricarica e la progressiva introduzione di veicoli 
elettrici.  
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Principali territori serviti 
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Informazioni sul titolo Iren 
nel 2025 
 
 
Andamento del titolo IREN in Borsa 
Nel 2025, i principali mercati azionari mondiali hanno registrato risultati positivi, anche se con andamenti divergenti tra le 
varie regioni e settori. Tali performance sono state influenzate da fattori come le tariffe doganali imposte dagli Stati Uniti, le 
tensioni geopolitiche e le diverse politiche monetarie adottate dalle banche centrali. 
Il FTSE Italia All-Share, principale indice del mercato azionario italiano, ha segnato un incremento del 31,0%, trainato 
soprattutto dal buon andamento del settore bancario (per una rinnovata attività di consolidamento settoriale). 
In questo contesto, il Gruppo Iren si è distinto tra le utilities italiane, registrando la crescita migliore, superiore al 33%. Tale 
risultato è stato sostenuto dalle solide performance economiche, grazie anche alle operazioni di crescita esterna, e 
dall’aggiornamento del piano strategico al 2030, che prevede un solido sviluppo focalizzato sui business core, con una 
dividend policy attrattiva. 
 
 

Andamento titolo Iren nei confronti dei competitors 

 
 
 
Il prezzo del titolo IREN al 30 dicembre 2025, ultimo giorno di contrattazioni del periodo, si è attestato a 2,556 euro per azione, 
in crescita del 33,2% rispetto al prezzo di inizio anno, con volumi medi giornalieri scambiati durante il periodo pari a 1,5 milioni 
di pezzi. 
Il prezzo medio nel corso del periodo è stato di 2,4499 euro per azione. Il prezzo massimo del periodo è stato registrato il 13 
giugno (2,766 euro per azione), mentre il minimo di periodo, pari a 1,875 euro per azione, è stato invece rilevato il 13 gennaio. 
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Nei due grafici sotto riportati si evidenzia l’andamento del prezzo e dei volumi scambiati del titolo Iren nel corso del periodo. 
 
 

 
 

 
 
 
Il coverage del titolo 
Nel corso del periodo il Gruppo IREN è stato seguito da sei broker: Banca Akros, Equita, Intermonte, Intesa Sanpaolo, Kepler 
Cheuvreux e Mediobanca. 
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Scenario di mercato 
 
 

Lo scenario macroeconomico 
 
Il 2025 si è concluso con una crescita globale superiore alle aspettative e alle previsioni della prima parte dell’anno, con 
l’economia mondiale che ha mostrato resilienza nonostante le varie fonti di tensione, e una domanda sostenuta da un 
generale miglioramento delle condizioni finanziarie rispetto all’ultimo biennio. Inoltre, anche il settore delle nuove tecnologie, 
con importanti investimenti e scambi commerciali nel settore dell’intelligenza artificiale e lungo i vari punti della filiera, ha 
dato un rilevante impulso positivo ai dati macroeconomici.1 
La crescita economica è dovuta anche al fatto che l’effetto dei dazi e delle nuove barriere commerciali è stato meno 
significativo del previsto, con un impatto registratosi soprattutto nel costo dei beni di consumo negli Stati Uniti. 
In tale contesto, la crescita del PIL globale nel 2025 è stata del 3,2%, in linea con l’anno precedente; è prevista una crescita 
leggermente più moderata nel 2026 (+2,9%), attesa ritornare a +3,1% nel 2027.2 
L’Area Euro mostra un tasso di crescita del PIL inferiore rispetto a quello mondiale, con un aumento annuo nel 2025 pari 
all’1,3%, comunque superiore a quello del 2024 (0,8%). La crescita è dovuta principalmente a una ripresa dei consumi interni 
grazie ad un recupero del potere d’acquisto delle famiglie, principalmente spiegato da un tasso d’inflazione in media annua 
pari al 2,1% nel 2025 (il tasso d’inflazione core, epurato dai beni soggetti a forte volatilità come alimentari ed energia, si 
attesta invece al 2,4%). Inoltre, le condizioni finanziarie meno restrittive rispetto agli ultimi anni hanno rappresentato un 
secondo elemento a supporto della spesa dei privati, con l’obiettivo della Commissione europea di mantenerle invariate 
anche nel breve termine, nel tentativo di mantenere un equilibrio tra la necessità di favorire gli investimenti e non esacerbare 
rialzi dei prezzi. In merito, gli elementi critici del contesto macroeconomico europeo sono legati alla prolungata debolezza 
del comparto industriale, che continua a risentire delle condizioni di domanda internazionale non pienamente favorevoli e di 
alcuni vincoli strutturali legati ai costi dell’energia e alle transizioni tecnologiche in corso nei settori ad alta intensità 
produttiva.3 
In Italia la crescita economica ha avuto un andamento peggiore rispetto all’Area Euro, con una crescita annua nel 2025 dello 
0,5%, con rialzi leggermente superiori previsti nel breve termine (rispettivamente +0,6% e +0,7% nel 2026 e nel 2027). Come 
per l’Europa, a limitare la crescita sono soprattutto la stagnazione nel comparto industriale, la contrazione delle importazioni 
e, nonostante un aumento dei salari reali, consumi privati che solo in parte si sono tradotti in un aumento del prodotto interno 
lordo. 
 
La spesa delle famiglie 
La spesa delle famiglie nel 2025 è cresciuta in termini tendenziali in ogni trimestre4, facendo registrare una crescita su base 
annua dello 0,8%. Stando ai dati ISTAT, durante l’anno il reddito disponibile lordo delle famiglie è aumentato (+2% 
confrontando il secondo e il terzo trimestre), portando conseguentemente ad un aumento del potere d’acquisto nello stesso 
orizzonte temporale5. Tuttavia, come accaduto anche nella prima parte dell’anno, si è registrato un aumento anche della 
propensione al risparmio delle famiglie, fattore che giustifica un aumento maggiore del reddito disponibile rispetto a quello 
dei consumi. A favorire tale dinamica è una fase congiunturale positiva del mercato del lavoro, sia dal punto di vista del 
numero di occupati (+1,2% nel 2025), che grazie ad alcuni rinnovi e adeguamenti contrattuali. 
 
Gli investimenti 
Il 2025 è stato un anno positivo dal punto di vista degli investimenti fissi lordi, in crescita in tutti i primi 3 trimestri, con una 
crescita stimata annua nel 2025 rispetto al 2024 del 3,4%. In merito, l’aumento degli investimenti è stato più marcato con 
riferimento ai settori delle costruzioni e dei mezzi e macchinari. 
Rispetto agli anni precedenti, i fattori che hanno favorito gli investimenti sono stati un tasso inflattivo inferiore al 2% e la 
decisione dell’Unione Europea di non inasprire la politica monetaria dopo il graduale allentamento del 2024, senza 
dimenticare i finanziamenti stanziati con il Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR). 
 
Le esportazioni 
Il livello delle esportazioni ha fatto registrare un andamento altalenante nel 2025, prevalentemente per via delle strategie 
commerciali delle principali potenze europee e dei diversi annunci di aumenti delle barriere commerciali, non sempre 
verificatisi. I dati disponibili 2025 indicano comunque una crescita delle esportazioni totali dell’1,1% rispetto al 2024, a 
dimostrazione del fatto che l’aumento dei dazi ha avuto un impatto minore rispetto al previsto. 
 
 
 

 
1 Fonte: OECD Economic Outlook, Volume 2025 Issue 2 
2 Fonte: OECD Economic Outlook, Volume 2025 Issue 2 
3 Fonte: OECD Economic Outlook, Volume 2025 Issue 2 
4 Fonte: Dati ISTAT, dicembre 2025. 
5 Fonte: ISTAT, Conto trimestrale delle AP reddito e risparmio delle famiglie e profitti delle società, gennaio 2025 
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Il mercato petrolifero 
 
 
Nel 2025 il prezzo del petrolio ha seguito una tendenza al ribasso, più marcata nella prima parte dell’anno, che ha portato ad 
una riduzione del prezzo da gennaio a dicembre del 18,7%. 
Il prezzo medio del Brent è stato di 67,6 $/bbl, in calo del 15,5% rispetto al 2024 quando si attestava a 80 $/bbl. Considerando 
un cambio euro/dollaro medio di 1,13, il prezzo medio del Brent è stato pari a 60,3 €/bbl. 
In merito, nel primo semestre del 2025 si è confermato il trend di discesa dei prezzi osservato anche nella seconda metà del 
2024. Nella seconda parte dell’anno il prezzo del petrolio si è stabilizzato intorno ai 60 $/bbl, a causa di una domanda debole 
e di un’offerta complessivamente stabile. Inoltre, livelli elevati delle scorte e la decisione dell’OPEC+ di eliminare 
gradualmente i tagli alla produzione, introdotti alla fine del 2023 per sostenere i prezzi, hanno limitato le pressioni al rialzo, 
contribuendo a mantenere il prezzo del petrolio su livelli contenuti, in linea con le aspettative. 
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Il mercato del gas naturale 
 
 
Domanda e Offerta 
Nel 2025 si è osservata una ripresa dei consumi di gas, dopo che nel 2024 questi erano arrivati ai livelli minimi degli ultimi 
anni (61,7 miliardi di metri cubi). Con un aumento rispetto all’anno precedente del 4,4%, i consumi registrati nel 2025 sono di 
64,4 miliardi/mc, valore superiore anche a quello del 2023. 
L’aumento non è però legato ad una ripresa della produzione industriale, che continua a rimanere in una fase di stagnazione, 
con i consumi di gas della manifattura che rimangono sostanzialmente in linea con quelli del 2024, attestandosi a 11,7 Mmc. 
La differenza rispetto al 2024 è data soprattutto dai consumi in ambito termoelettrico, con un aumento della domanda 
residua in alcuni mesi dell’anno caratterizzati da bassa generazione rinnovabile. Nel 2025, infatti, il gas utilizzato nel settore 
termoelettrico è stato pari a 22,3 miliardi/mc, con un aumento del 6,7% rispetto al 2024 (20,9 miliardi/mc). Risultano invece 
stabili i consumi residenziali, pari a 27,0 Mmc. 
 
La crescita dei consumi ha portato ad un concomitante aumento delle importazioni totali di gas, pari a 60,6 Mmc, con una 
crescita del 3,2% rispetto ai 58,7 Mmc del 2024. Anche la produzione nazionale è in crescita (+14,3%), con un volume totale 
di 3,2 Mmc. 
 
 

GAS PRELEVATO (Mld mc)* 2025 2024 2023 

Var % Var % 

2025 
vs 

2024 

2024 
vs 

2023 

Usi industriali 11,7 11,6 11,4 0,9% 1,8% 

Usi termoelettrici 22,3 20,9 21,1 6,7% -0,9% 

Impianti di distribuzione 27,0 27,2 26,8 -0,7% 1,5% 

Rete terzi e consumi di sistema / line pack 3,4 2,0 3,8 70,0% -47,4% 

Totale prelevato 64,4 61,7 63,1 4,4% -2,2% 

* Valori cumulati al 31 dicembre, elaborazioni MBS Consulting           
 

GAS IMMESSO (Mld mc)* 2025 2024 2023 

Var % Var % 

2025 
vs 

2024 

2024 
vs 

2023 

Importazioni 60,6 58,7 60,6 3,2% -3,1% 

Produzione nazionale 3,2 2,8 2,8 14,3% 0,0% 

Stoccaggi 0,6 0,2 -0,3 (**) (**) 

Totale immesso (inclusi stoccaggi) 64,4 61,7 63,1 4,4% -2,2% 

Capacità massima 127,1 127,4 127,1    

Load factor 47,7% 46,1% 47,7%     

* Valori cumulati al 31 dicembre, elaborazioni MBS Consulting      

Il valore degli stoccaggi indica la movimentazione netta      

** Variazione superiore al 100%      

 
 
Prezzi Ingrosso Gas 
Nel 2025 si è confermata la tendenza rialzista dei prezzi all’ingrosso del gas naturale nei principali hub europei, a conferma 
dell’interruzione del percorso di riduzione osservato nel periodo precedente. Infatti, anche se moderatamente, tutti i principali 
prezzi nel 2025 sono stati in media superiori rispetto al 2024. 
Il prezzo medio spot del TTF olandese è stato di 36,8 €/MWh, con un aumento del 7% rispetto al 2024. Lo stesso aumento 
percentuale si è osservato anche nei prezzi italiani e tedeschi, con il PSV che ha quotato a 39,2 €/MWh (36,3 €/MWh nel 
2024) e il prezzo medio CEGH (Baumgarten) che è stato di 39,2 €/MWh (35,6 €/MWh nel 2024). Considerando la crescita 
omogenea nelle quotazioni medie di TTF e PSV, lo spread tra i due prezzi è rimasto invariato rispetto alla media del 2024, 
confermandosi su un valore di 2,4 €/MWh. 
Anche i prezzi alla frontiera hanno fatto registrare un andamento nel 2025 in linea con i prezzi appena commentati, con una 
crescita anche in questo caso del 4,7% e una media pari a 35,9 €/MWh, mentre nel 2024 era stata di 34,3 €/MWh. Un aumento 
simile si osserva anche nella media dei prezzi italiani alla frontiera, pari a 36,6 €/MWh, superiore di circa il 2% rispetto alla 
media europea. 



Gruppo Iren  I  Relazione sulla Gestione al 31 dicembre 2025 
 

29 
 

 
 

 
 
 
Prezzo dello sbilanciamento e mercato tutelato 
Nel primo trimestre del 2025 il prezzo dello sbilanciamento è rimasto in linea con i livelli di fine 2024, stabilmente sopra i 40 
€/MWh, arrivando a toccare un massimo di 53 €/MWh a febbraio. Nella seconda parte dell’anno il valore si è gradualmente 
abbassato, attestandosi ad un valore medio 2025 di 38,7 €/MWh, con un aumento del 6,3% rispetto al 2024, coerente con 
l’andamento dei prezzi spot del gas. 
Nel 2025 la somma dei volumi scambiati sulla piattaforma MGAS (MGP-GAS e MI-GAS), funzionale alla definizione del prezzo 
di sbilanciamento, è stata pari a 16,4 Mmc, di cui 3,7 Mmc scambiati sul mercato infra-giornaliero MI-GAS. Rispetto al 2024 
si registra un importante aumento dei volumi scambiati sulla piattaforma, con una crescita annua del 18,0%. 
Infine, il valore medio della componente CMEM, intesa a riflettere il costo di approvvigionamento del gas nel mercato tutelato 
(calcolata da ARERA come media mensile del prezzo PSV Day Ahead rilevato da ICIS-Heren), nel 2025 è stato pari a 38,6 
€/MWh, in aumento del 6,3% rispetto al 2024 (36,3 €/MWh). 
 
  

Prezzi all'ingrosso in Europa 
(€/MWh) 

Ultimo dati 31 dicembre 2025
Fonte: Elaborazioni MBS Consulting
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Il mercato dell’energia elettrica 
 
 
Domanda e offerta 
Nel 2025 la domanda elettrica cumulata risulta allineata con l’anno precedente (310,3 TWh nel 2025 e 311,9 TWh nel 2024), 
con una lieve riduzione dello 0,5%. La differenza tra i due anni consegue al picco di domanda estiva, nel 2025 non marcato 
come nell’anno precedente, complici anche temperature inferiori in agosto. Durante il resto dell’anno il livello della domanda 
è stato sostanzialmente in linea con il 2024. 
La mancata ripresa dei consumi è causata soprattutto da un settore industriale ancora stagnante, con una produzione 
manifatturiera non ancora ripresasi. L’unica zona che ha mostrato una lieve crescita della domanda è il Nord (+0,4%), mentre 
le zone Centro e Isole hanno avuto un calo della domanda netto rispetto al 2024 (rispettivamente -1,7% e -3,2%). 
 
La produzione italiana netta si è attestata a 265,4 TWh, con un aumento del 17,3% rispetto al 2024, sufficiente a coprire 
l’85,5% della domanda. La diretta conseguenza della crescita della generazione domestica è stata il parallelo calo delle 
importazioni, con una diminuzione del saldo estero del 45,7%. 
Nel dettaglio, a fronte di un calo del 16,8% della produzione idroelettrica, solare ed eolico hanno portato ad una generale 
crescita della produzione rinnovabile, con una produzione cumulata di 65,7 TWh nel 2025 (+29,9%). Nei mesi in cui non ci 
sono state condizioni climatiche favorevoli è aumentata significativamente la domanda residua per gli impianti da fonte 
fossile, con la generazione termoelettrica che nel 2025 è stata pari a 153,1 TWh (in netta crescita del 26,8% rispetto al 2024). 
Tale fonte ha soddisfatto circa il 58% della domanda, mentre eolico e solare combinati sono arrivati sostanzialmente al 25%. 
 
 
  fino a  fino a    

  31/12/2025 31/12/2024 Var. % 

Domanda 310.253 311.921 -0,5% 

Nord 174.974 174.332 0,4% 

Centro 78.552 79.948 -1,7% 

Sud 29.678 29.711 -0,1% 

Isole 27.049 27.930 -3,2% 

Produzione netta 265.401 226.324 17,3% 

Idroelettrico 41.366 49.696 -16,8% 

Termoelettrico 153.121 120.725 26,8% 

Geotermoelettrico 5.260 5.347 -1,6% 

Eolico e fotovoltaico 65.654 50.556 29,9% 

Consumo Pompaggi -2.323 -1.214 91,4% 

Saldo estero 47.175 86.811 -45,7% 

Elaborazioni MBS Consulting 

 
 
Prezzi Mercato del Giorno Prima (MGP) 
Il 2025 ha visto un Prezzo Unico Nazionale (PUN) medio di 116,2 €/MWh, con un aumento del 7,3% rispetto all’anno scorso 
(108,3 €/MWh nel 2024). 
La media annua del prezzo elettrico è stata influenzata dai prezzi superiori ai 135 €/MWh osservati nei primi mesi dell’anno, 
a causa di scarsa produzione rinnovabile e degli strascichi delle tensioni osservate nell’ultima parte del 2024 sul mercato del 
gas naturale, il cui prezzo guida ancora in modo preponderante il prezzo elettrico. 
Nei mesi successivi, complice anche un aumento della produzione solare dovuto dalla crescita della capacità installata negli 
ultimi anni, il prezzo si è abbassato gradualmente. In conseguenza, da giugno in poi il prezzo si è attestato tra i 110-115 
€/MWh, complice anche una ripresa nell’ultimo trimestre della domanda termoelettrica. 
 
Il prezzo zonale medio più alto del 2025 è stato quello del Centro-Nord, con un premio medio di 0,8 €/MWh rispetto al PUN 
mentre, come nel 2024, è stata la Sardegna la zona con il prezzo minore, con uno sconto medio di 3,8 €/MWh. L’isola ha 
storicamente un prezzo inferiore rispetto al PUN, per una combinazione di superiore produzione rinnovabile e scarsa 
domanda. 
 
Andamento delle principali borse europee 
In linea con le dinamiche che hanno influenzato il prezzo elettrico italiano, anche i prezzi delle borse elettriche europee sono 
cresciuti rispetto all’anno precedente, con un prezzo medio osservato di circa 73,8 €/MWh, con un aumento del 12,8% 
rispetto alla media del 2024 (65,4 €/MWh). Nonostante l’aumento dei prezzi europei, il concomitante aumento del PUN ha 
fatto si che il differenziale medio tra prezzo italiano e media europea sia rimasto nei fatti invariato, con un delta di +42,4 
€/MWh, mentre nel 2024 era stato di 42,9 €/ MWh. 
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Nonostante un aumento rispetto al prezzo del 2024, la Francia si conferma il paese con il prezzo elettrico inferiore (65,4 
€/MWh), grazie ad un mix di produzione rinnovabile e al pieno funzionamento dei reattori nucleari. Nel 2025 anche il prezzo 
spagnolo è stato poco superiore a 65 €/MWh, soprattutto grazie all’apporto della produzione solare e rinnovabile in generale, 
frutto degli sviluppi di nuova capacità osservati negli ultimi anni. 
 
 

 
 
 
Futures relativi al PUN Baseload su EEX 
Nella tabella seguente vengono riportate le quotazioni futures relative al PUN trattate nell’ultimo trimestre del 2025. 
Durante il trimestre, le quotazioni mensili dei primi mesi del 2026 sono rimaste sostanzialmente stabili, così come le 
quotazioni trimestrali, che vedono una riduzione marcata del PUN nel secondo trimestre del 2026, anche se in leggero 
aumento nell’ultima quotazione di dicembre 2025. 
Al contrario, sul finire del 2025 si è registrata una sensibile riduzione della quotazione future annuale, che tra novembre e 
dicembre è scesa del 5,8%. 
 
 

ott-25 Futures nov-25 Futures dic-25 Futures 

mensili €/MWh mensili €/MWh mensili €/MWh 

nov-25 112,4 dic-25 112,9 gen-26 113,6 

dic-25 113,0 gen-26 113,0 feb-26 114,1 

gen-26 114,2 feb-26 115,4 mar-26 118,2 

trimestrali   trimestrali   trimestrali   

Q1 26 121,1 Q1 26 121,1 Q1 26 106,4 

Q2 26 95,8 Q2 26 95,8 Q2 26 102,1 

Q3 26 108,5 Q3 26 108,5 Q3 26 110,0 

annuali   annuali   annuali   

Y1 26 109,2 Y1 26 109,2 Y1 26 102,9 

Elaborazioni MBS Consulting       
 
  

DINA MICHE PR EZZI ELETTRICI EUR OPEI
(€/MWh)

Elaborazioni MBS Consulting
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Fatti di rilievo dell’esercizio 
 
 
Servizio Idrico Integrato della Provincia di Piacenza 
A seguito della sottoscrizione della convenzione per la gestione del Servizio Idrico Integrato dell’Ambito provinciale di 
Piacenza, avvenuta in data 16 dicembre 2024, a partire dal 1° gennaio 2025 Iren Acqua Piacenza S.r.l. è il nuovo gestore del 
servizio per la durata di 16 anni, subentrando al gestore precedente IRETI. 
Iren Acqua Piacenza è la società operativa territoriale appositamente costituita, controllata al 100% dalla stessa IRETI 
aggiudicataria del procedimento di gara, che prevede nel proprio piano industriale importanti investimenti sulle reti e sugli 
impianti del ciclo idrico integrato (finalizzati principalmente a ridurre le perdite idriche ed i consumi energetici), includendo la 
ristrutturazione, il potenziamento e la realizzazione di opere e impianti della rete fognaria. 
 
 
Consolidamento integrale di EGEA Holding 
A seguito dell’acquisizione dei nulla osta Antitrust e Golden Power, il 10 gennaio 2025 Iren S.p.A. ha sottoscritto e versato un 
aumento di capitale di 10 milioni di euro (euro 2.941 di Capitale Sociale oltre Sovrapprezzo di euro 9.997.059) in EGEA 
Holding, incrementandone la partecipazione dal 50% al 52,77%. 
In pari data si è tenuta la relativa assemblea dei soci, che ha deliberato la nomina di un nuovo consigliere di amministrazione 
su designazione di Iren la quale, addivenendo alla designazione di quattro membri del C.d.A. sui sette totali, ha acquisito il 
controllo della stessa EGEA Holding e delle sue controllate, con il conseguente consolidamento integrale. 
 
Infine, a seguito della comunicazione di esercizio dell’opzione call, avvenuta a fine marzo, il 22 maggio 2025 Iren S.p.A. ha 
perfezionato l’acquisizione del restante 47,23% di EGEA Holding detenuto dall’altro socio MidCo 2024 S.r.l., addivenendo al 
controllo totalitario. Al termine delle operazioni previste sin dagli accordi sottoscritti il 1° agosto 2024, MidCo 2024 e le parti 
creditrici finanziarie del gruppo EGEA hanno dunque deciso di accettare la quantificazione del prezzo minimo pari a 74,8 
milioni di euro come indicato da Iren nella comunicazione di esercizio dell’opzione call stessa. 
I termini di dell’accordo prevedono il pagamento di una parte di prezzo corrisposta al closing per 68,9 milioni di euro e una 
quota residua pari a 6,7 milioni di euro differita alla data del 31 marzo 2029, comprensiva di oneri finanziari in considerazione 
dell’indisponibilità di alcune parti creditrici all’applicazione del c.d. “meccanismo di attualizzazione del prezzo minimo”. 
 
 
Bond Ibrido 
Il 16 gennaio 2025 Iren S.p.A. ha collocato il suo primo “Bond Ibrido”, dal valore nominale di 500 milioni di euro, emesso in 
una singola tranche per l’intero ammontare: la data di regolamento è stata il 23 gennaio 2025. Come stabilito nei relativi 
termini e condizioni, si tratta di uno strumento finanziario non convertibile, subordinato, perpetuo ed esigibile solo in caso di 
scioglimento o liquidazione della Società. 
La cedola fissa annuale, pagabile annualmente in via posticipata nel mese di aprile a partire da aprile 2025, è pari al 4,5% e 
sarà corrisposta fino alla prima reset date del 23 aprile 2030. A partire da tale data, salvo che non sia stato interamente 
rimborsato, il titolo maturerà un interesse pari al tasso Euro Mid Swap a cinque anni, incrementato di un margine iniziale di 
221,2 punti base. Il margine aumenterà di 25 punti base a partire dal 2035 e di ulteriori 75 punti base dal 2050, per un importo 
cumulato di 100 punti base. 
Il prezzo di emissione è stato fissato al 99,448% e, dunque, il rendimento effettivo alla prima reset date è pari al 4,625% annuo. 
I titoli, destinati a investitori qualificati, sono quotati sul mercato regolamentato della Borsa Irlandese (Euronext Dublin) e agli 
stessi è stato assegnato da parte delle agenzie Standard & Poor’s Global Ratings e Fitch Ratings un rating BB+ oltre a un 
equity content pari al 50%. 
 
L’operazione, che ha ricevuto richieste di sottoscrizione quasi otto volte superiori rispetto all’ammontare offerto totalizzando 
ordini per 4 miliardi di euro, è volta a rafforzare ulteriormente la struttura patrimoniale e sostenere la flessibilità finanziaria 
del Gruppo, ed è coerente con la strategia di crescita di Iren finalizzata all’integrazione di EGEA, a nuove potenziali opportunità 
di sviluppo per linee esterne e alla realizzazione degli investimenti previsti nel Piano Industriale, confermando l’impegno di 
Iren al mantenimento dell’attuale rating investment grade. 
 
 
Acquisizione della quota di minoranza di Iren Acqua 
Il 20 febbraio 2025 IRETI ha perfezionato l’acquisizione del restante 40% del capitale sociale di Iren Acqua (gestore del 
Servizio Idrico Integrato in 39 comuni dell’ATO genovese), detenuto da F2i SGR attraverso propri fondi. 
L’esborso legato all’operazione è di complessivi 282,5 milioni di euro, di cui 100 milioni corrisposti al closing. La quota residua 
è differita a 4 anni e tre mesi, e prevede l’applicazione di interessi al tasso composto annuo del 4,5%. 
Dal punto di vista finanziario, l’operazione consente di ridurre l’esborso per i dividendi di terzi e di incrementare l’utile netto di 
gruppo, con positivi impatti economico/finanziari legati al minor costo del debito di Gruppo rispetto ai dividendi erogati al 
socio di minoranza e, in ultima istanza, all’incremento dell’utile per azione a beneficio degli azionisti di Iren. 
Iren Acqua è stata infine fusa per incorporazione in IRETI con efficacia dal 1° luglio 2025, con effetti contabili e fiscali 
retrodatati al 1° gennaio. 
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Asta del Capacity Market per il 2027 
Ad inizio marzo 2025, il risultato dell’asta madre del Capacity Market per l’anno di consegna 2027 ha confermato, come già 
successo per gli anni di consegna dal 2022 al 2026, l’assegnazione del 100% della capacità offerta dal Gruppo: 2.055 MW in 
area Nord al prezzo di 47.000 €/MW/anno. 
 
 
Assemblea degli Azionisti 
L’Assemblea Ordinaria degli Azionisti ha approvato in data 24 aprile 2025 il Bilancio d’Esercizio al 31 dicembre 2024 di Iren 
S.p.A. e ha deliberato la distribuzione di un dividendo di 0,1283 euro per azione ordinaria, confermando quanto proposto dal 
Consiglio di Amministrazione. 
L’Assemblea degli Azionisti ha inoltre: 
 approvato la sezione prima (“Politiche sulla Remunerazione 2025”) della Relazione sulla politica in materia di 

remunerazione 2025 e sui compensi corrisposti 2024; 
 espresso voto favorevole sulla sezione seconda (“Compensi corrisposti esercizio 2024”) della stessa Relazione; 
 nominato il Consiglio di Amministrazione e il suo Presidente per il triennio 2025‐2026‐2027 (scadenza: data di 

approvazione del bilancio dell’esercizio 2027) e determinato i relativi compensi. 
 
 
Rinnovo del Programma EMTN 
Iren ha rinnovato il proprio Programma EMTN (Euro Medium Term Notes), funzionale all’emissione di titoli obbligazionari, 
incrementando l’ammontare massimo da 4 a 5 miliardi di euro. 
Il 23 luglio 2025 il Prospetto informativo relativo al Programma è stato per la prima volta approvato da CONSOB e ha ottenuto 
il giudizio di ammissibilità alla quotazione sul Mercato Telematico delle Obbligazioni (MOT) da parte di Borsa Italiana. 
Il Programma ha ricevuto il giudizio “BBB” da parte delle agenzie di rating Fitch Ratings e S&P Global Ratings. 
 
 
Innalzamento del rating Fitch del debito Iren a seguito del miglioramento del rating Italia 
Il 25 settembre 2025, a seguito del recente miglioramento del merito di credito a lungo termine (Long-Term Issuer Default 
Rating - IDR) sovrano dell'Italia, Fitch Ratings ha rivisto al rialzo il giudizio sul debito di Iren S.p.A. e in particolare: 
 il rating del debito senior non garantito di Iren S.p.A. da "BBB" a "BBB+", con un incremento di un notch rispetto al merito 

di credito a lungo termine di Iren (invariato a "BBB"), per riflettere i minori rischi sugli strumenti di debito emessi da società 
di servizi con oltre il 50% dei loro utili derivante da attività regolate; 

 il rating delle obbligazioni ibride (debito subordinato) da "BB+" a "BBB-", raggiungendo il livello “Investment Grade”. 
 
 
Piano industriale 2025-2030 
Il 13 novembre 2025 il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano industriale al 2030, caratterizzato da una 
distribuzione equilibrata degli investimenti negli anni, un basso rischio di esecuzione, un’alta prevedibilità dei risultati ed 
elevati investimenti in progetti e attività sostenibili. 
La strategia di crescita di Iren, che prevede il rafforzamento degli organici tramite 2.400 nuove assunzioni, viene confermata 
nei tre pilastri fondamentali: 
 transizione ecologica, che assume un approccio ancor più mirato e resiliente. In risposta al mutato scenario di mercato 

e ai tempi autorizzativi per nuova capacità rinnovabile, saranno privilegiati interventi a tutela dell’ambiente e degli 
ecosistemi nei quali il Gruppo opera, come lo sviluppo di impianti di recupero di materia ed energia o la realizzazione di 
impianti di depurazione; 

 creazione di valore per i territori, che si traduce nello sviluppo di infrastrutture essenziali alla crescita locale e nel 
rafforzamento della presenza territoriale, rispondendo in modo puntuale alle esigenze delle comunità nelle quali il Gruppo 
opera; 

 qualità del servizio, puntando a incrementare la resilienza delle reti di distribuzione per minimizzarne i disservizi, 
migliorare l’esperienza del cliente attraverso presidi territoriali capillari e ottimizzare i processi aziendali in ottica di 
efficienza. 

 
In linea con le direttrici strategiche, i tre pilastri vengono declinati in un modello di business evoluto e maggiormente 
focalizzato. La trasformazione del Gruppo da extended multiutility a focused multiutility avverrà tramite una capital allocation 
più selettiva e focalizzata sui core business, con l’obiettivo di massimizzare il valore generato, concentrare risorse sulle 
attività a maggiore ritorno e ridurre l’esposizione verso attività nelle quali non è ancora sviluppato un vantaggio competitivo. 
 
In merito, Iren si prefigge: 
 un EBITDA di 1,6 miliardi di euro al 2030, con un CAGR del +4% grazie a crescita organica, sinergie e ampliamento del 

perimetro di consolidamento; 
 investimenti complessivi per 6,4 miliardi di euro (di cui il 60% di mantenimento e il 40% di sviluppo), destinati 

principalmente ai settori regolati (Servizio Idrico Integrato e reti elettriche), a nuova capacità di recupero energetico dai 
rifiuti urbani, all’estensione del teleriscaldamento, al rinnovo delle concessioni idroelettriche, allo sviluppo, seppur in 
rallentamento rispetto al piano precedente, di 200MW di potenza installata di generazione fotovoltaica, al 
consolidamento della base clienti e al miglioramento della customer experience. La visibilità del ritorno di redditività degli 
stessi investimenti è basata sull’elevata percentuale dedicata ai business regolati, pari all’80% del totale. 
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Dell’ammortare complessivo degli investimenti, una quota rilevante di essi (4,3 miliardi di euro, pari al 70%), è destinata 
a progetti sostenibili allineati alla Tassonomia europea (di cui il 33% alla gestione sostenibile della risorsa idrica, il 28% a 
supportare la trasformazione in città resilienti, il 26% alla decarbonizzazione e il 13% all’economia circolare). 
Infine, agli investimenti previsti si aggiungono ulteriori potenziali upsides legati alle opportunità di sviluppo organico e 
inorganico che il Gruppo è oggi nelle condizioni di cogliere; 

 un rapporto Posizione Finanziaria Netta/EBITDA in progressivo miglioramento sino a 3,0x nel 2030. Nonostante il 
significativo piano di investimenti, il profilo finanziario è previsto bilanciato, garantendo un’ampia area di flessibilità 
finanziaria rispetto alla soglia massima di 3,5x, stabilita in coerenza con gli attuali giudizi di rating e sostenuta 
dall’incremento dell’incidenza delle attività regolate, a fine piano previste pari al 75%. 
Il costo medio del debito è previsto, come nel precedente piano, inferiore al 2,9% nel 2030. Inoltre, sempre al 2030 l’80% 
del debito sarà composto da strumenti di finanza sostenibile. 
Si segnala infine che tra le fonti di finanziamento previste non sono state incluse dismissioni di attività; 

 un utile netto di Gruppo pari a 400 milioni di euro al 2030, con un CAGR del +7%; 
 un incremento del +8% del dividendo annuo fino al 2027 e del +6% dal 2028 al 2030, assicurando una remunerazione 

stabile e prevedibile per gli azionisti. 
 
 
Rating Fitch e S&P 
A valle della presentazione del business plan 2025-2030, le agenzie di Rating Standard & Poor’s e Fitch Ratings si sono 
pronunciate come segue: 
 il 27 novembre 2025 Standard & Poor’s ha mantenuto inalterato il merito di credito a lungo termine di Iren (BBB/Stable), 

commentando come il nuovo piano rinforzi il focus sulle attività regolate, mantenendo un prudente “headroom”, in linea 
con l’attuale livello di rating; 

 il 22 dicembre 2025 Fitch Ratings ha confermato il merito di credito a lungo termine di Iren (BBB/Stable). La conferma 
riflette la strategia prudente di Iren, con attenzione alla disciplina finanziaria e ad una capital allocation selettiva. Grazie 
alla prevalenza di attività regolate e quasi-regolate, il profilo di business è caratterizzato da un’elevata prevedibilità dei 
flussi di cassa. L’outlook “Stable” riflette le attese sul mantenimento di un’adeguata flessibilità finanziaria per la stabilità 
del rating, con indicatori di riferimento ampiamente sotto i limiti. Resta altresì confermato il rating del debito 
obbligazionario senior a BBB+ e obbligazionario subordinato a BBB-. 
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Indicatori Alternativi di 
Performance 
 
 
Il Gruppo Iren utilizza indicatori alternativi di performance (IAP) al fine di trasmettere in modo più efficace le informazioni 
sull’andamento della redditività dei business in cui opera, nonché sulla propria situazione patrimoniale e finanziaria. Tali 
indicatori sono differenti dagli indicatori finanziari espressamente previsti dai principi contabili internazionali IAS/IFRS 
adottati dal Gruppo. 
In merito a tali indicatori, CONSOB ha emesso la Comunicazione n. 92543/15 che rende applicabili gli Orientamenti emanati 
dalla European Securities and Markets Authority (ESMA) circa la loro presentazione nelle informazioni regolamentate diffuse 
o nei prospetti pubblicati. Questi Orientamenti sono volti a promuovere l’utilità e la trasparenza degli indicatori alternativi di 
performance inclusi nelle informazioni regolamentate o nei prospetti rientranti nell’ambito d’applicazione della direttiva 
2003/71/CE, al fine di migliorarne la comparabilità, l’affidabilità e la comprensibilità. 
Nel seguito sono forniti, in linea con le comunicazioni sopra citate, i criteri utilizzati per la costruzione di tali indicatori esposti 
nel presente fascicolo. 
 
Capitale Investito Netto (CIN): determinato dalla somma algebrica dell’Attivo immobilizzato, delle Altre Attività (Passività) 
Non Correnti, del Capitale Circolante Netto, delle Attività (passività) per imposte differite, dei Fondi rischi e benefici ai 
dipendenti e delle Attività (passività) destinate a essere cedute. 
Per ulteriori dettagli sulla costruzione delle singole voci che compongono l’indicatore si rimanda al prospetto di 
riconciliazione, riportato negli allegati al Bilancio Consolidato, fra lo stato patrimoniale riclassificato e lo stato patrimoniale 
di bilancio. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta un’utile 
misurazione ai fini della valutazione delle attività nette complessive, sia correnti che immobilizzate, anche attraverso la 
comparazione tra il periodo oggetto di relazione con quelli relativi a periodi o esercizi precedenti. Tale indicatore consente 
inoltre di condurre analisi sugli andamenti operativi e di misurare la performance in termini di efficienza operativa nel corso 
del tempo. 
 
Indebitamento Finanziario Netto: determinato dalla somma delle Passività finanziarie non correnti al netto delle Attività 
finanziarie non correnti e delle Passività Finanziarie correnti al netto delle Attività finanziarie correnti, escluso il fair value degli 
strumenti derivati su commodities, e delle Disponibilità liquide e mezzi equivalenti. 
Per ulteriori dettagli sulla costruzione delle singole voci che compongono l’indicatore si rimanda al prospetto di 
riconciliazione, riportato negli allegati al Bilancio Consolidato, fra lo stato patrimoniale riclassificato e lo stato patrimoniale 
di bilancio. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta un’utile 
misurazione della struttura finanziaria del Gruppo, anche attraverso la comparazione tra il periodo oggetto di relazione con 
quelli relativi a periodi o esercizi precedenti. 
 
Attivo Immobilizzato: determinato dalla somma degli Immobili, impianti e macchinari, degli Investimenti immobiliari, delle 
Attività immateriali a vita definita, dell’Avviamento, delle Partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto e 
delle Altre partecipazioni. 
Per ulteriori dettagli sulla costruzione delle singole voci che compongono l’indicatore si rimanda al prospetto di 
riconciliazione, riportato negli allegati al Bilancio Consolidato, fra lo stato patrimoniale riclassificato e lo stato patrimoniale 
di bilancio. 
 
Altre Attività (Passività) Non Correnti: determinato dalla somma delle Altre attività non correnti al netto dei Debiti vari e altre 
passività non correnti e della quota non corrente del fair value degli strumenti derivati su commodities. 
Per ulteriori dettagli sulla costruzione delle singole voci che compongono l’indicatore si rimanda al prospetto di 
riconciliazione, riportato negli allegati al Bilancio Consolidato, fra lo stato patrimoniale riclassificato e lo stato patrimoniale 
di bilancio. 
 
Capitale Circolante Netto (CCN): determinato dalla somma algebrica delle Attività e Passività derivanti da contratti con i 
clienti correnti e non correnti, dei Crediti commerciali correnti e non correnti, delle Rimanenze, delle Attività e i Debiti per 
imposte correnti, dei Crediti vari e altre attività correnti, dei Debiti commerciali, dei Debiti vari e altre passività correnti e della 
quota corrente del fair value degli strumenti derivati su commodities. 
Per ulteriori dettagli sulla costruzione delle singole voci che compongono l’indicatore si rimanda al prospetto di 
riconciliazione, riportato negli allegati al Bilancio Consolidato, fra lo stato patrimoniale riclassificato e lo stato patrimoniale 
di bilancio. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta un’utile 
misurazione dell’efficienza operativa del Gruppo, anche attraverso la comparazione tra il periodo oggetto di relazione e quelli 
relativi a periodi o esercizi precedenti. 
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Margine Operativo Lordo (EBITDA): determinato dalla somma del Risultato prima delle imposte, del Risultato di 
partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto, della Rettifica di valore di partecipazioni, dei Proventi e Oneri 
finanziari e degli Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni. Il Margine Operativo Lordo è esplicitamente indicato come 
subtotale nel bilancio. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta un utile strumento 
per la valutazione della performance operativa del Gruppo (sia nel suo complesso che a livello di singola Business Unit), 
anche mediante la comparazione tra i risultati operativi del periodo oggetto di relazione con quelli relativi a periodi o esercizi 
precedenti. Tale indicatore consente inoltre di condurre analisi sugli andamenti operativi e di misurare la performance in 
termini di efficienza operativa nel corso del tempo. 
 
Risultato Operativo (EBIT): determinato dalla somma del Risultato prima delle imposte, del Risultato di partecipazioni 
contabilizzate con il metodo del patrimonio netto, della Rettifica di valore di partecipazioni e dei Proventi e Oneri finanziari. Il 
Risultato Operativo è esplicitamente indicato come subtotale nel bilancio. 
 
Investimenti: rappresenta la somma degli investimenti in Immobili, impianti e macchinari, in Attività immateriali e in attività 
finanziarie (partecipazioni), presentata al lordo dei contributi in conto capitale. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta una misura delle 
risorse finanziarie assorbite in acquisti di beni durevoli nel periodo. 
 
Flusso Finanziario da Attività di Investimento: determinato dalla somma algebrica dei flussi finanziari relativi agli 
Investimenti, al realizzo di investimenti, alla variazione attività destinate ad essere cedute e ai dividendi incassati, oltre 
all’effetto sull’Indebitamento Finanziario Netto derivante dall’acquisizione di società controllate e di interessenze di 
minoranza, come indicati nel prospetto della variazione dell’Indebitamento Finanziario Netto. 
 
Free Cash Flow: determinato dalla somma delle Disponibilità liquide nette generate dall'attività operativa e del Flusso 
finanziario da attività di investimento come indicati nel prospetto della variazione dell’Indebitamento Finanziario Netto. 
 
Margine Operativo Lordo su Ricavi: determinato facendo una proporzione, in termini percentuali, del Margine Operativo Lordo 
diviso il valore dei ricavi. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta un utile strumento 
per la valutazione della performance operativa del Gruppo (sia nel suo complesso che a livello di singola Business Unit), 
anche mediante la comparazione con periodi o esercizi precedenti. 
 
Indebitamento Finanziario Netto su Patrimonio Netto: determinato come rapporto tra l’Indebitamento Finanziario Netto e il 
Patrimonio netto comprensivo delle interessenze di terzi azionisti. 
Questo IAP è utilizzato dal Gruppo nell’ambito di documenti sia interni al Gruppo sia esterni e rappresenta un utile strumento 
per la valutazione della struttura patrimoniale in termini di incidenza relativa delle fonti di finanziamento tra mezzi di terzi e 
mezzi propri. 
 
 
Gli investitori devono essere al corrente che: 
 tali indicatori non sono riconosciuti come criterio di valutazione di performance ai sensi degli IFRS; 
 non devono essere adottati come alternativi al risultato operativo, all’utile netto, al flusso di cassa operativo e di 

investimento, alla posizione finanziaria netta o ad altre misure conformi agli IFRS, ai GAAP italiani o a qualsiasi altro 
principio contabile generalmente accettato; e 

 sono usati dalla direzione aziendale per monitorare l’andamento del business e della gestione dello stesso, ma non sono 
indicativi dei risultati storici operativi, né intendono essere predittivi dei risultati futuri. 
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Situazione economica, 
patrimoniale e finanziaria del 
Gruppo Iren 
 

Situazione economica 
 

CONTO ECONOMICO DEL GRUPPO IREN 
 
 
  migliaia di euro 

  Esercizio 2025 Esercizio 2024 Var. % 

Ricavi      
Ricavi per beni e servizi 6.333.392 5.903.454 7,3 
Altri proventi 240.665 139.671 72,3 
Totale ricavi   6.574.057 6.043.125 8,8 
Costi operativi -  -    
Costi materie prime sussidiarie di consumo e merci (2.380.325) (2.224.054) 7,0 
Prestazioni di servizi e godimento beni di terzi (2.115.665) (1.860.883) 13,7 
Oneri diversi di gestione (117.117) (102.657) 14,1 
Costi per lavori interni capitalizzati 60.537 60.193 0,6 
Costo del personale (668.532) (641.605) 4,2 
Totale costi operativi (5.221.102) (4.769.006) 9,5 
MARGINE OPERATIVO LORDO 1.352.955 1.274.119 6,2 
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni      
Ammortamenti   (716.266) (655.475) 9,3 
Accantonamenti a fondo svalutazione crediti (86.231) (74.482) 15,8 
Altri accantonamenti e svalutazioni (20.486) (24.462) (16,3) 
Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (822.983) (754.419) 9,1 
RISULTATO OPERATIVO 529.972 519.700 2,0 
Gestione finanziaria      
Proventi finanziari 38.336 45.701 (16,1) 
Oneri finanziari (146.138) (136.333) 7,2 
Totale gestione finanziaria (107.802) (90.632) 18,9 
Rettifica di valore di partecipazioni 2.359 (1.260) (*) 
Risultato di partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto 
al netto degli effetti fiscali 13.895 7.471 86,0 

Risultato prima delle imposte 438.424 435.279 0,7 
Imposte sul reddito (122.164) (131.697) (7,2) 
Risultato netto delle attività in continuità 316.260 303.582 4,2 
Risultato netto da attività operative cessate -  -  - 
Risultato netto del periodo 316.260 303.582 4,2 
attribuibile a:      
- Utile (perdita) del periodo attribuibile agli azionisti 300.546 268.471 11,9 
- Utile (perdita) del periodo attribuibile alle minoranze 15.714 35.111 (55,2) 
(*) Variazione superiore al 100%    
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Ricavi 
Al 31 dicembre 2025 il Gruppo ha conseguito ricavi per 6.574,1 milioni di euro, in aumento del +8,8% rispetto ai 6.043,1 milioni 
di euro dell’esercizio 2024. I principali fattori di incremento del fatturato sono riferibili al consolidamento del Gruppo EGEA 
Holding per oltre 370 milioni di euro e ai i ricavi energetici, influenzati per circa 40 milioni di euro dall’aumento dei prezzi delle 
commodities e per oltre 100 milioni di euro dai maggiori volumi delle forniture energetiche. Contribuiscono positivamente 
all’incremento del fatturato le attività di efficienza energetica per circa 53 milioni di euro. 
 

 
 
Margine Operativo Lordo 
Il Margine Operativo Lordo ammonta a 1.353 milioni di euro, in aumento del +6,2% rispetto ai 1.274,1 milioni di euro 
dell’esercizio 2024. L’incremento del margine di periodo è attribuibile prevalentemente al consolidamento del gruppo EGEA 
Holding (+59 milioni di euro) e alla crescita organica (+22 milioni di euro) della BU Reti, che ha beneficiato inoltre di alcuni 
one-off positivi (premi qualità del settore idrico e delibera ARERA 570/R/gas). 
 
Lo scenario energetico è stato caratterizzato da prezzi delle commodities in crescita rispetto al 2024, ma in rallentamento 
nel corso del terzo trimestre 2025. L’andamento dei prezzi, ai fini del margine di produzione energetica, ha comportato effetti 
contrastati nel corso dell’anno e complessivamente negativi (-5 milioni di euro). 
Il peggioramento del margine è inoltre dovuto alle minori quantità prodotte, in particolare quelle legate alla produzione 
idroelettrica (-21 milioni di euro) a causa della scarsa idraulicità del periodo estivo, parzialmente compensate dalle maggiori 
quantità di calore (+4 milioni di euro), degli impianti di termovalorizzazione della BU Ambiente (+2 milioni di euro) e delle 
rinnovabili, anche grazie all’entrata in funzione dell’impianto fotovoltaico di Noto a far data da settembre 2025. Risulta invece 
particolarmente positivo l’apporto del corrispettivo “Capacity market” (+17 milioni di euro) peraltro quasi completamente 
assorbito dal minore contributo del Mercato dei Servizi di Dispacciamento -MSD- (-15 milioni di euro). 
 
In flessione risulta l’attività di commercializzazione delle commodities energetiche (-17 milioni di euro), principalmente per 
l’atteso minor margine della vendita gas (-22 milioni di euro), attività che nei primi mesi 2024 aveva beneficiato di una 
marginalità positiva straordinaria e quindi non replicabile, mentre risultano in miglioramento i margini della vendita di energia 
elettrica (+2 milioni di euro) e degli altri servizi (+3 milioni di euro). 
 
Come anticipato, un particolare contributo positivo al margine è generato dalla crescita organica della BU Reti (Servizio Idrico 
Integrato e Distribuzione elettrica), correlata principalmente ai riconoscimenti tariffari in conseguenza degli investimenti 
effettuati negli scorsi anni (+22 milioni di euro) parzialmente compensati dagli effetti regolatori per la revisione dei parametri 
tariffari (-7 milioni di euro). 
Nel corso dell’esercizio 2025 si sono inoltre manifestate due poste straordinarie quali il riconoscimento dei premi, assegnati 
da ARERA, per il livello di qualità tecnica/commerciale del Servizio Idrico Integrato nel periodo 2022-2023 (+10 milioni di 
euro) e il riconoscimento da parte del Consiglio di Stato dei ricorsi contro la delibera ARERA 570/19 relativa ad alcune 
componenti del metodo tariffario Gas del periodo 2020-2024 (+11 milioni di euro). Dette poste hanno più che compensato il 
venir meno delle plusvalenze relative ai conguagli tariffari per il recupero dell’inflazione del Servizio Idrico Integrato che 
avevano caratterizzato positivamente l’esercizio 2024 (-9 milioni di euro) e non più ripetibili oltre alla riduzione, a partire da 
inizio anno, dei WACC riconosciuti nei settori della distribuzione gas ed energia elettrica  
Si è inoltre manifestata una posta straordinaria sulla BU Ambiente (+13 milioni di euro) relativa al conguaglio di corrispettivi 
di igiene ambientale relativi ad anni pregressi e che quindi non saranno più ripetibili. 
 
La variazione del margine in riferimento alle singole business unit è così suddivisa: business unit Reti +10,5%, Ambiente +8,3%, 
Mercato +4,5% e Energia con un -1,3%. 
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Risultato Operativo 
Il Risultato Operativo è pari a 530 milioni di euro, in aumento del +2% rispetto ai 519,7 milioni di euro dell’esercizio 2024. Nel 
periodo si sono registrati maggiori ammortamenti per 61 milioni di euro relativi all’entrata in esercizio di nuovi investimenti 
e all’ampliamento del perimetro di consolidamento riconducile al Gruppo EGEA Holding (33 milioni di euro), maggiori 
accantonamenti al fondo svalutazione crediti per 12 milioni di euro e minori svalutazioni per circa 4 milioni di euro. 
 
Gestione finanziaria 
Il risultato della gestione finanziaria esprime complessivamente un saldo di oneri finanziari netti di 107,8 milioni di euro, in 
aumento (+18,9%) rispetto al dato del 2024, che si attestava a 90,6 milioni. 
In particolare, i proventi finanziari, pur in presenza di maggiori proventi da attualizzazione dei fondi, fanno complessivamente 
registrare una flessione (si attestano infatti a 38,3 milioni di euro contro i 45,7 milioni del periodo comparativo, -7,4 milioni) 
principalmente dovuta ai minori interessi attivi sull’investimento di liquidità. 
L’aumento degli oneri finanziari (146,1 milioni nel 2025 contro i 136,3 del 2024, +9,8 milioni) è principalmente dovuto 
all’adeguamento della componente finanziaria nell’attualizzazione dei fondi rischi, all’effetto dell’incremento 
dell’indebitamento e ad oneri relativi all’estinzione di alcuni finanziamenti. 
 
Rettifica di valore di partecipazioni 
L’importo della voce (+2,4 milioni di euro) si riferisce principalmente all’effetto della rideterminazione al fair value, alla data 
di acquisizione del controllo, dell’interessenza pregressa in CSAI. 
Nel periodo comparativo (-1,3 milioni) il dato era principalmente dovuto alla svalutazione di partecipazioni di minoranza (-4,3 
milioni) e all’effetto della rideterminazione del valore della partecipazione in Siena Ambiente prima del consolidamento (+3,3 
milioni). 
 
Risultato di partecipazioni contabilizzate con il metodo del patrimonio netto al netto degli effetti fiscali 
La voce, che si attesta a +13,9 milioni di euro (+7,5 milioni nel 2024), comprende il pro‐quota dei risultati delle società 
collegate e joint ventures del Gruppo, i più rilevanti dei quali riguardano ASA, Aguas de San Pedro, SETA e Asti Servizi Pubblici. 
 
Risultato prima delle imposte 
Per effetto delle dinamiche sopra indicate il risultato consolidato prima delle imposte si attesta a 438,4 milioni di euro, in 
leggero aumento rispetto ai 435,3 milioni del periodo comparativo. 
 
Imposte sul reddito 
Le imposte sul reddito dell’esercizio 2025 sono pari a 122,1 milioni di euro (131,7 milioni nel 2024). Il tax rate effettivo è pari 
al 27,9%, inferiore al 30,3% dell’anno precedente a seguito della rilevazione degli effetti di operazioni straordinarie che hanno 
determinato la rilevazione di maggiori imposte anticipate. 
 
Risultato netto del periodo 
In conseguenza a quanto sopra esposto, l’utile netto del periodo si attesta a 316,3 milioni di euro, in aumento (+4,2%) rispetto 
al 2024, quando si attestava a 303,6 milioni. 
Il risultato è di pertinenza degli azionisti della Capogruppo per 300,6 milioni di euro (268,5 nell’esercizio 2024) e attribuibile 
alle minoranze per 15,7 milioni (contro i 35,1 milioni del periodo comparativo): la riduzione del risultato di terzi è conseguente 
all’acquisto della quota di minoranza del 40% di Iren Acqua, avvenuto a febbraio 2025. 
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Situazione patrimoniale e finanziaria 
 

STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO DEL GRUPPO IREN 
 
 
  migliaia di euro 

  31.12.2025 31.12.2024 Var. % 

Attivo immobilizzato 8.818.759 8.414.310 4,8 
Altre attività (Passività) non correnti (765.712) (619.491) 23,6 

Capitale circolante netto 241.417 (11.778) (*) 
Attività (Passività) per imposte differite 293.248 272.676 7,5 

Fondi rischi e Benefici ai dipendenti (740.798) (630.067) 17,6 
Attività (Passività) destinate a essere cedute 85.397 790 (*) 

Capitale investito netto 7.932.311 7.426.440 6,8 
Patrimonio netto 3.710.567 3.343.697 11,0 

Attività finanziarie a lungo termine (148.393) (124.355) 19,3 
Indebitamento finanziario a medio e lungo termine 4.490.480 4.460.915 0,7 

Indebitamento finanziario netto a medio lungo termine 4.342.087 4.336.560 0,1 

Attività finanziarie a breve termine (239.280) (867.975) (72,4) 
Indebitamento finanziario a breve termine 118.937 614.158 (80,6) 

Indebitamento finanziario netto a breve termine (120.343) (253.817) (52,6) 
Indebitamento finanziario netto 4.221.744 4.082.743 3,4 

Mezzi propri ed indebitamento finanziario netto 7.932.311 7.426.440 6,8 

(*) Variazione superiore al 100%    

 
 
Per la riconciliazione del prospetto di stato patrimoniale riclassificato con quello di bilancio si rimanda all’apposito allegato alle Note 
Illustrative al Bilancio Consolidato. 
 
 
Di seguito sono commentate le principali dinamiche patrimoniali del periodo. 
 
L’Attivo Immobilizzato al 31 dicembre 2025 ammonta a 8.818,8 milioni di euro, incrementatosi rispetto al 31 dicembre 2024, 
quando era pari a 8.414,3 milioni. L’aumento (+404,5 milioni) è principalmente riconducibile alle seguenti determinanti: 
 gli assets derivanti dalle operazioni M&A del periodo: 

˗ l’acquisizione del controllo del gruppo EGEA Holding, per 382,9 milioni di euro comprensivi di avviamento (costituiti 
in particolare da reti e impianti relativi al teleriscaldamento, al Servizio Idrico Integrato e alla distribuzione gas, oltre 
che da impianti di produzione di energia elettrica, biogas e biometano, automezzi per la raccolta rifiuti e 
partecipazioni), al netto dell’elisione della partecipazione pregressa (-85,0 milioni); 

˗ l’acquisizione del controllo di CSAI, operante nella filiera ambiente attraverso due discariche per rifiuti urbani, 
assimilabili e speciali non pericolosi (9,5 milioni, comprensivi di avviamento); 

 gli investimenti tecnici in immobilizzazioni materiali ed immateriali (+925,4 milioni) e gli ammortamenti (-716,3 milioni) 
del periodo; 

 la svalutazione (-6,3 milioni) di un immobile sito nel Comune di Genova utilizzato come sede direzionale fino a febbraio 
2025 e la successiva riclassificazione ad “Attività destinate a essere cedute” (-9,5 milioni); 

 la svalutazione di alcuni impianti della filiera ambiente per complessivi -2,8 milioni; 
 la cessione degli assets (reti e impianti) relativi alla gestione del Servizio Idrico Integrato in alcuni comuni della provincia 

di Imperia, trasferita ad altro operatore (-8,5 milioni); 
 la riclassificazione ad “Attività destinate ad essere cedute” degli asset relativi alle concessioni afferenti alla gestione del 

Servizio Idrico Integrato in 43 Comuni dell’ATO4 “Cuneese”, attualmente in regime di prorogatio, per il previsto 
trasferimento al gestore subentrante COGESI (-86,6 milioni); 

 la variazione dei diritti d’uso in applicazione dell’IFRS 16 – Leases per +7,9 milioni, riferiti in gran parte a contratti di 
noleggio e locazione di automezzi e fabbricati strumentali alle attività operative; 

 
Per maggiori informazioni sul dettaglio settoriale degli investimenti tecnici del periodo si rimanda al successivo capitolo 
“Analisi per settori di attività”. 
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La movimentazione delle “Altre Attività (Passività) Non Correnti” (-146,2 milioni di euro) riguarda essenzialmente i 
componenti di reddito differito relativi ai contributi ricevuti a fronte di investimenti (-64,4 milioni), anche connessi a fondi 
PNRR per l’efficientamento delle reti e l’economia circolare, la quota a lungo termine della passività fiscale relativa alla 
transazione formulata con l’Agenzia delle Entrate nell’ambito della composizione negoziata della crisi ex “Codice della Crisi” 
del gruppo EGEA (-58,6 milioni) e la riduzione della quota a lungo termine dei crediti fiscali riferiti agli incentivi Superbonus 
110 (-35,0 milioni). 
 
Il Capitale Circolante Netto si attesta a 241,4 milioni di euro, contro i -11,8 milioni al 31 dicembre 2024. L’incremento (+253,2 
milioni) è essenzialmente riconducibile all’andamento delle componenti di natura commerciale e all’incremento dei crediti 
fiscali per Superbonus. 
 
I Fondi Rischi e Benefici ai Dipendenti ammontano a 740,8 milioni di euro, in aumento rispetto al dato di fine 2024, quando 
si attestavano a 630,1 milioni (+110,7 milioni). Le principali movimentazioni riguardano la variazione di perimetro 
conseguente all’acquisizione del gruppo EGEA e di CSAI e il fondo stanziato a fronte dell’obbligo derivante dalle emissioni di 
CO2 (Emission Trading System). 
 
La voce Attività (Passività) destinate a essere cedute aumenta di 84,6 milioni di euro essenzialmente a seguito delle 
accennate riclassificazioni degli asset, attività e passività relativi alle concessioni afferenti alla gestione del Servizio Idrico 
Integrato dell’ATO4 “Cuneese” e di un immobile in disuso sito in Genova. 
 
Il Patrimonio Netto ammonta a 3.710,6 milioni di euro, contro i 3.343,7 milioni del 31 dicembre 2024 (+366,9 milioni). La 
variazione consegue essenzialmente: 
 al risultato netto del periodo (+316,3 milioni); 
 ai dividendi erogati (-176,7 milioni); 
 all’emissione del bond “ibrido” perpetuo, iscritta come componente di equity, al netto dei costi di transazione (+493,8 

milioni) e alla rilevazione delle cedole del periodo (-5,6 milioni); 
 alla variazione area per il consolidamento di CSAI e al conseguente effetto del cambio interessenze in società già 

controllate (-3,5 milioni); 
 all’acquisto delle quote di minoranza di Iren Acqua (-283,2 milioni, comprensivo di oneri accessori); 
 all’acquisto delle quote di minoranza del gruppo EGEA Holding (-9,2 milioni); 
 all’andamento della riserva cash flow hedge legata agli strumenti derivati di copertura tasso e commodities (+35,3 

milioni). 
 
L’Indebitamento Finanziario Netto si attesta a 4.221,7 milioni di euro al 31 dicembre 2025, in aumento di 139,0 milioni rispetto 
al 31 dicembre 2024. In merito, si rinvia all’analisi del rendiconto finanziario di seguito presentata. 
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VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO DEL GRUPPO IREN 
 
Il seguente prospetto dettaglia la movimentazione dell’indebitamento finanziario netto di Gruppo avvenuta nel periodo. 
 

  migliaia di euro 

  Esercizio 2025 Esercizio 2024 Var. % 

(Indebitamento) Finanziario Netto iniziale (4.082.743) (3.933.805) 3,8 
Risultato del periodo 316.260 303.582 4,2 
Rettifiche per movimenti non finanziari 1.285.298 1.200.971 7,0 
Erogazioni benefici ai dipendenti (7.741) (9.876) (21,6) 
Utilizzo fondo rischi e altri oneri (224.296) (298.068) (24,8) 
Variazione altre attività/passività non correnti 108.884 66.478 63,8 
Imposte pagate (115.202) (174.775) (34,1) 
Altre variazioni patrimoniali 88 93 (5,4) 
Flusso finanziario derivante da variazioni di CCN (322.857) 50.953 (*) 
Variazione esposizione su mercati per derivati commodities 37.430 (56.183) (*) 

Cash flow operativo 1.077.864 1.083.175 (0,5) 
Investimenti in attività materiali e immateriali (925.414) (830.217) 11,5 
Investimenti in attività finanziarie (1.552) (87.911) (98,2) 
Realizzo investimenti e variazione attività destinate ad essere cedute 4.286 7.044 (39,2) 

Acquisizione (Cessione) di società controllate e di interessenze di minoranza (479.035) (24.002) (*) 

Dividendi incassati 3.958 2.039 94,1 

Totale flusso finanziario da attività di investimento (1.397.757) (933.047) 49,8 
Free cash flow (319.893) 150.128 (*) 
Flusso finanziario del capitale proprio 311.501 (178.684) (*) 
Altre variazioni (130.609) (120.382) 8,5 

Variazione (Indebitamento) Finanziario Netto (139.001) (148.938) (6,7) 
(Indebitamento) Finanziario Netto finale (4.221.744) (4.082.743) 3,4 

(*) Variazione superiore al 100%    
 
La variazione dell’Indebitamento Finanziario Netto rispetto al 31 dicembre 2024, pari a +139,0 milioni di euro, deriva dalle 
seguenti determinanti: 
 Disponibilità liquide nette generate dall’attività operativa pari a +1.077,9 milioni (+1.083,2 milioni del 2024). Il flusso 

ricomprende, fra le sue determinanti, gli esborsi relativi ai titoli energetici per l’adempimento agli obblighi previsti stanziati 
a fondo oneri; 

 un Flusso Finanziario da Attività di Investimento di -1.397,8 milioni (-933,0 milioni nel 2024) che comprende in particolare: 
˗ gli investimenti tecnici del periodo (925,4 milioni, in aumento dell’11,5% rispetto al periodo comparativo); 
˗ alle voci “Investimenti in attività finanziarie” e “Acquisizione (Cessione) di società controllate e di interessenze di 

minoranza” (per complessivi -480,6 milioni): 
o l’acquisizione della quota di minoranza di Iren Acqua (-283,2 milioni, comprensivo di oneri accessori); 
o l’acquisizione del controllo del gruppo EGEA Holding, comprensivo della rilevazione dell’opzione call e 

dell’indebitamento finanziario netto assunto (-236,0 milioni); 
o l’acquisto di partecipazioni minori (-1,6 milioni); 
o l’acquisizione del controllo di Cierre (-0,6 milioni); 
o la posizione finanziaria netta positiva derivante dal consolidamento di CSAI (+29,8 milioni); 
o il corrispettivo ricevuto per la cessione del ramo d’azienda relativo alla gestione del Servizio Idrico Integrato in 

alcuni comuni della provincia di Imperia (+11,0 milioni). 
L’importo del periodo comparativo (111,9 milioni) era relativo principalmente all’acquisizione del primo 50% di EGEA 
Holding, all’indebitamento finanziario netto derivante dal consolidamento integrale di Siena Ambiente e 
all’acquisizione di Agrovoltaica; 

 un flusso finanziario del capitale proprio pari a +311,5 milioni, riferito all’emissione del bond ibrido perpetuo (+493,8 
milioni), al pagamento delle relative cedole (-5,6 milioni) e all’erogazione dei dividendi (-176,7 milioni). Nel periodo 
comparativo l’importo (-178,7 milioni) era relativo ai soli dividendi; 

 la voce altre variazioni, pari a -130,6 milioni (-120,4 milioni nel periodo comparativo), riferita principalmente all’effetto degli 
oneri finanziari netti, della variazione del fair value degli strumenti derivati di copertura tasso e della rilevazione dei lease 
IFRS 16 del periodo. 

 
Si segnala infine che il rendiconto finanziario redatto secondo la configurazione espressa come variazione delle disponibilità 
liquide è presentato in apertura della sezione “Bilancio Consolidato e Note Illustrative al 31 dicembre 2025”. 
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Analisi per settori di attività 
 
 
Il Gruppo Iren opera nei seguenti settori di attività:  
 Reti (Reti di distribuzione dell’energia elettrica, Reti distribuzione del gas, Servizio Idrico Integrato) 
 Ambiente (Raccolta, Trattamento e Smaltimento rifiuti) 
 Energia (Produzione Idroelettrica e da altre fonti rinnovabili, Cogenerazione elettrica e calore, Reti di Teleriscaldamento, 

Produzione termoelettrica, Illuminazione Pubblica, Servizi di global service, servizi di efficienza energetica) 
 Mercato (Vendita energia elettrica, gas e altri servizi alla clientela) 
 Altri servizi (Laboratori, Telecomunicazioni ed altri minori). 
 
Tali segmenti operativi sono presentati in accordo all’IFRS 8, che richiede di basare l’informativa di settore sugli elementi che 
il management utilizza nel prendere le proprie decisioni operative e strategiche. 
Ai fini di una corretta lettura dei conti economici relativi alle singole attività, esposti e commentati nel seguito, si precisa che 
i ricavi e i costi riferiti alle attività comuni sono stati interamente allocati sui business, in base all'utilizzo effettivo dei servizi 
forniti oppure in base a driver tecnico-economici. 
L’informativa di settore che segue non contiene l’informativa secondaria di settore per area geografica data la sostanziale 
univocità territoriale in cui il Gruppo opera prevalentemente. 
Nei prospetti seguenti vengono esposti il Capitale Investito Netto al 31 dicembre 2025 comparato ai valori al 31 dicembre 
2024 e i conti economici dell’esercizio 2025 (fino al Risultato Operativo) per settore di attività, raffrontati ai dati dell’esercizio 
2024. 
Al 31 dicembre 2025 le attività non regolate contribuiscono alla formazione del Margine Operativo Lordo per il 26,3% (30,4% 
al 31 dicembre 2024), le attività regolate pesano per il 57,1% (in crescita rispetto al 54,3% del corrispondente periodo 2024), 
mentre le attività semi-regolate contribuiscono per il 16,6% (15,3% nel 2024). 
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Situazione patrimoniale riclassificata per settori di attività al 31 dicembre 2025 
 
   

   milioni di euro 

 Reti Ambiente Energia Mercato Altri 
servizi 

Non 
allocabili Totale 

Capitale immobilizzato 4.035 1.687 2.429 428 26 214 8.819 
Capitale circolante netto 174 36 107 (79) 3  241 
Altre attività e passività non 
correnti (625) (257) (178) (62) (5)  (1.128) 

Capitale investito netto (CIN) 3.584 1.466 2.357 287 24 214 7.932 
Patrimonio netto          3.710 
Posizione Finanziaria netta          4.222 
Mezzi propri ed indebitamento 
finanziario netto             7.932 

 
 
Situazione patrimoniale riclassificata per settori di attività al 31 dicembre 2024 
 
   

   milioni di euro 

 Reti Ambiente Energia Mercato Altri 
servizi 

Non 
allocabili Totale 

Capitale immobilizzato 3.800 1.645 2.302 359 17 291 8.414 
Capitale circolante netto 114 9 (11) (128) 4 - (12) 
Altre attività e passività non 
correnti (675) (182) (139) 19 1 -  (976) 

Capitale investito netto (CIN) 3.239 1.472 2.152 250 22 291 7.426 
Patrimonio netto          3.343 
Posizione Finanziaria netta          4.083 
Mezzi propri ed indebitamento 
finanziario netto             7.426 

 
 
Conto Economico per settori di attività Esercizio 2025 
 
   

  
 milioni di euro 

 Reti Ambiente Energia Mercato Altri servizi Non 
allocabili Totale 

Totali ricavi e proventi 1.378 1.424 2.449 3.506 35 (2.218) 6.574 

Totale costi operativi (849) (1.147) (2.176) (3.237) (30) 2.218 (5.221) 

Margine Operativo Lordo (EBITDA) 529 277 273 269 5 -  1.353 
Amm.ti, acc.ti netti e svalutazioni (252) (224) (194) (151) (2) -  (823) 
Risultato operativo (EBIT) 277 53 79 118 3 -  530 

 
 
Conto Economico per settori di attività Esercizio 2024 
 

migliaia di euro 

  Reti Ambiente Energia Mercato Altri servizi Non 
allocabili Totale 

Totali ricavi e proventi 1.269 1.291 2.141 3.444 35 (2.137) 6.043 
Totale costi operativi (791) (1.035) (1.864) (3.187) (29) 2.137 (4.769) 
Margine Operativo Lordo (EBITDA) 478 256 277 257 6 -  1.274 
Amm.ti, acc.ti netti e svalutazioni (227) (217) (182) (125) (3) -  (754) 

Risultato operativo (EBIT) 251 39 95 132 3 -  520 
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SBU Reti 
Al 31 dicembre 2025 il settore di attività Reti, che comprende i business della Distribuzione Gas, Energia Elettrica e del 
Servizio Idrico Integrato, ha registrato ricavi per 1.378,5 milioni di euro, in aumento del +8,6% rispetto ai 1.268,7 milioni di 
euro dell’esercizio 2024. L’incremento è riconducibile principalmente alle variazioni positive dei vincoli dei ricavi tariffari del 
Servizio Idrico Integrato e della Rete elettrica, oltre agli effetti positivi dei premi inerenti alla qualità tecnica e commerciale 
riconosciuti da ARERA e al riconoscimento da parte del Consiglio di Stato dei ricorsi contro la delibera ARERA 570/19, 
parzialmente assorbiti  dal venir meno dei conguagli tariffari per il recupero dell’inflazione 2023 che avevano caratterizzato 
l’esercizio 2024 e non più ripetibili. Concorre all’incremento dei ricavi la variazione del perimetro per il consolidamento delle 
società del gruppo EGEA Holding a far data dal 1° gennaio 2025, attive anche nel settore delle Reti (ciclo idrico integrato, reti 
gas). 
 
Il Margine Operativo Lordo ammonta a 528,9 milioni di euro in aumento del +10,5% rispetto ai 478,5 milioni di euro del 
precedente esercizio ed è riconducibile prevalentemente all’incremento dei vincoli tariffari, ai sopracitati premi della qualità 
tecnica e commerciale del ciclo idrico integrato ed al consolidamento del gruppo EGEA Holding. 
 
Il Risultato Operativo è pari a 277,4 milioni di euro in aumento del +10,6% rispetto ai 250,8 milioni di euro dell’esercizio 2024 
ed è stato caratterizzato da maggiori ammortamenti per circa 20 milioni di euro e maggiori accantonamenti al fondo 
svalutazione crediti e minori rilasci fondi rischi per circa 2 milioni di euro. 
 
 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
% 

Ricavi €/mil. 1.378,5 1.268,7 8,6  
Margine operativo lordo €/mil. 528,9 478,5 10,5  
% sui ricavi  38,4% 37,7%   

da Reti Elettriche €/mil. 102,1 88,8 14,9  
da Reti Gas €/mil. 115,7 95,3 21,4  

da Servizio Idrico Integrato €/mil. 311,1 294,4 5,7 
Risultato Operativo €/mil. 277,4 250,8 10,6  

       
Investimenti €/mil. 391,6 363,0 7,9  

in Reti Elettriche €/mil. 98,1 81,7 20,0  
in Reti Gas €/mil. 44,5 39,2 13,7  

in Servizio Idrico Integrato €/mil. 239,0 228,4 4,6  
Altro €/mil. 10,0 13,7 (27,1) 

       
Energia elettrica distribuita GWh 3.872,8 3.608,7 7,3  
Gas distribuito Mmc 1.143,6 1.058,8 8,0  
Acqua Venduta Mmc 190,9 176,9 8,0  

 
 
SBU Reti - Energia elettrica 
Il Margine Operativo Lordo ammonta a 102,1 milioni di euro in aumento del +14,9% rispetto agli 88,8 milioni di euro 
dell’esercizio 2024. Il miglioramento del margine è riconducibile alla crescita organica dovuta agli investimenti realizzati, 
dinamica che ha determinato un incremento del vincolo dei ricavi, e all’aggiornamento dei parametri tariffari. 
 
Gli Investimenti realizzati nell’esercizio ammontano a 98,1 milioni di euro, in aumento del +20% rispetto agli 81,7 milioni di 
euro dell’esercizio 2024 e sono inerenti principalmente agli allacciamenti, alle attività di resilienza della rete di distribuzione 
BT/MT al fine di migliorare la qualità del servizio, alla costruzione di nuove cabine primarie e secondarie, alcune delle quali 
rientranti nel piano PNRR, oltre che alla prosecuzione del piano di sostituzione dei contatori elettronici con tecnologia 2G. 
 
 
SBU Reti - Distribuzione Gas 
Il Margine Operativo Lordo è pari a 115,7 milioni di euro, in aumento del +21,4% rispetto ai 95,3 milioni di euro dell’esercizio 
2024. L’incremento del margine è stato generato principalmente dal riconoscimento da parte del Consiglio di Stato dei ricorsi 
contro la delibera ARERA 570/19 e che erano attinenti ad alcune componenti del metodo tariffario (X-factor standard e 
personalizzato) per i periodi regolatori 2020 - 2025 e dalla variazione del perimetro di consolidamento che dal 1° gennaio 
ricomprende anche l’area distribuzione gas del gruppo EGEA Holding. 
 
Gli Investimenti ammontano a 44,5 milioni di euro, in aumento del +13,7% rispetto ai 39,2 milioni di euro dell’esercizio 2024 
e hanno interessato prevalentemente l’adeguamento della rete alla protezione catodica e l’installazione di misuratori 
elettronici. 
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SBU Reti – Servizio Idrico Integrato 
Il Margine Operativo Lordo è pari a 311,1 milioni di euro, in aumento del +5,7% rispetto ai 294,4 milioni di euro dell’esercizio 
2024. Il miglioramento del margine è riconducibile alla crescita organica degli investimenti realizzati, all’introduzione del 
nuovo metodo tariffario MTI-4 valido per il quarto periodo regolatorio 2024-2029, ai riconoscimenti da parte di ARERA dei 
premi per la qualità tecnica e commerciale del periodo 2022-2023, parzialmente compensati dal venir meno degli effetti 
positivi sul 2024 dei conguagli tariffari inerenti agli effetti inflattivi 2023 non più ripetibili. 
 
Gli Investimenti ammontano a 239 milioni di euro, in aumento del +4,6% rispetto ai 228,4 milioni di euro dell’esercizio 2024. 
Si tratta di attività relative alla realizzazione, sviluppo e manutenzione straordinaria di reti e impianti di distribuzione e della 
rete fognaria, oltre che alla posa di gruppi di misura prevalentemente dotati di nuova tecnologia che prevede la telelettura, 
nonché alla realizzazione e riammodernamento di impianti di depurazione delle acque reflue. 
 
Si segnalano inoltre Investimenti per 10 milioni di euro, in diminuzione rispetto ai 13,7 milioni di euro dell’esercizio 2024, 
riferibili principalmente a progetti informatici di digitalizzazione e alla riqualificazione di immobili strumentali. 
 
 
SBU Ambiente 
Al 31 dicembre 2025 i ricavi del settore ammontano a 1.424,4 milioni di euro, in aumento del +10,3% rispetto ai 1.291,5 milioni 
di euro dell’esercizio 2024. L’incremento dei ricavi è riconducibile alle attività di raccolta rifiuti per effetto dei nuovi piani 
finanziari approvati dai Comuni, e alla variazione del perimetro di consolidamento con l’entrata a far data dal 1° gennaio 2025 
delle società dell’ambiente del gruppo EGEA Holding. 
 
 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
% 

Ricavi €/mil. 1.424,4 1.291,5 10,3  
Margine operativo lordo €/mil. 276,8 255,6 8,3 
% sui ricavi  19,4% 19,8%   
Risultato Operativo €/mil. 52,5 38,5 36,4  

       
Investimenti €/mil. 193,5 177,7 8,9 

       
Energia Elettrica venduta GWh 505,8 502,0 0,8  
Energia termica prodotta GWht 388,9 320,5 21,4  

       
Rifiuti gestiti ton 4.129.210 4.020.016 2,7 
       
Raccolta differenziata % 70,5 69,6   

 
 
Il Margine Operativo Lordo del settore ammonta a 276,8 milioni di euro, in aumento del +8,3% rispetto ai 255,6 milioni di euro 
dell’esercizio 2024. L’incremento del margine è caratterizzato dal miglioramento del risultato dell’attività di Raccolta, 
principalmente per l’approvazione dei nuovi piani economico finanziari e del conguaglio relativo a corrispettivi di igiene 
ambientale relativi ad anni pregressi. Risultano invece in flessione i margini rispettivamente: degli impianti di 
termovalorizzazione per la contrazione dei ricavi energetici, delle discariche per minori flussi in entrata e per un mix di rifiuti 
meno remunerativi e delle attività di trattamento e valorizzazione dei materiali rivenienti dalla raccolta differenziata. 
Contribuisce positivamente all’incremento del margine di periodo l’apporto delle società EGEA Ambiente e Sisea del gruppo 
EGEA Holding. 
 
Il Risultato Operativo ammonta a 52,5 milioni di euro, in miglioramento del 36,4% rispetto ai 38,5 milioni di euro dell’esercizio 
2024. Nel periodo si registrano maggiori ammortamenti per circa 11 milioni di euro, maggiori accantonamenti al fondo 
svalutazione crediti per 6 milioni di euro, e minori svalutazioni per 10 milioni di euro. 
 
Gli Investimenti ammontano a 193,5 milioni di euro, in aumento del +8,9% rispetto ai 177,7 milioni di euro del precedente 
esercizio. Gli investimenti sono relativi all’acquisto di mezzi ed attrezzature della raccolta rifiuti e alla realizzazione di impianti 
di trattamento rifiuti; in particolare, tra questi ultimi si evidenzia l’impianto FORSU di La Spezia, l’impianto di trattamento della 
carta (IRM) a Collegno (Torino) e l’impianto di riciclo materiali plastici sito in Costa di Rovigo. 
 
 
SBU Energia 
Al 31 dicembre 2025 i ricavi della SBU Energia, che comprende la produzione di energia elettrica e termica, la gestione del 
teleriscaldamento, le attività legate all’illuminazione pubblica e all’efficienza energetica, ammontano a 2.448,7 milioni di euro, 
in aumento del +14,4% rispetto ai 2.140,6 milioni dell’esercizio 2024. 



Gruppo Iren  I  Relazione sulla Gestione al 31 dicembre 2025 
 

47 
 

L’aumento dei ricavi è da ricondursi principalmente all’incremento dei prezzi di cessione dell’energia elettrica e del calore, 
dalle maggiori quantità di calore prodotte oltre al consolidamento delle società del gruppo EGEA Holding attive nei settori 
della produzione energia, calore e teleriscaldamento. In aumento anche i ricavi delle attività di efficienza energetica per circa 
53 milioni di euro per maggiori lavori di riqualificazione degli edifici. 
 
 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
% 

Ricavi €/mil. 2.448,7 2.140,6 14,4  
Margine operativo lordo €/mil. 273,2 276,7 (1,3) 
% sui ricavi  11,2% 12,9%   
Risultato Operativo €/mil. 78,6 94,5 (16,9) 

       
Investimenti €/mil. 176,5 151,9 16,2  

       
Energia elettrica prodotta GWh 8.679,5 8.686,3 (0,1) 

 da fonte idroelettrica GWh 1.311,1 1.479,0 (11,4) 
 da fotovoltaico GWh 306,9 302,0 1,6  

 da fonte cogenerativa GWh 4.726,5 4.720,7 0,1  
 da fonte termoelettrica GWh 2.335,0 2.184,7 6,9  

       

Calore prodotto GWht 2.733,7 2.553,5 7,1  
da fonte cogenerativa GWht 2.278,6 2.147,9 6,1  

da fonte non cogenerativa GWht 455,1 405,6 12,2  
Volumetrie teleriscaldate Mmc 115,0 102,3 12,4  

 
 
Al 31 dicembre 2025 l’energia elettrica prodotta è stata pari a 8.679,5 GWh, in sostanziale allineamento agli 8.686,3 GWh 
(+0,1%) dell’esercizio 2024. 
La produzione elettrica da fonte cogenerativa è stata pari a 4.726,5 GWh, sostanzialmente in linea (+0,1%) rispetto ai 4.720,7 
GWh dell’esercizio 2024, mentre la produzione termoelettrica risulta pari a 2.335 GWh, in aumento del +6,9% rispetto ai 
2.184,7 GWh dell’esercizio 2024. 
La produzione da fonti rinnovabili è stata pari a 1.618 GWh in diminuzione del -9,2% rispetto ai 1.781 GWh dell’esercizio 2024. 
La flessione registrata riguarda la produzione idroelettrica, che è risultata pari a 1.311,1 GWh rispetto ai 1.479 GWh (-11,4%) 
dell’esercizio 2024, a causa della scarsa idraulicità dell’esercizio 2025, mentre la produzione fotovoltaica/eolica, risulta pari 
a 306,9 GWh, in aumento del +1,6% rispetto al precedente esercizio anche grazie all’entrata in funzione dell’impianto 
fotovoltaico di Noto a partire da settembre 2025. 
Il calore prodotto ammonta a 2.733,7 GWht in aumento del +7,1% rispetto ai 2.553,5 GWht dell’esercizio 2024 per effetto di 
una stagione termica più favorevole, degli sviluppi della rete e dell’integrazione delle società del gruppo Egea che ha portato 
le volumetrie teleriscaldate a 115 Mmc rispetto ai 102,3 Mmc dell’esercizio 2024 (+12,4%).  
 
ll Margine Operativo Lordo ammonta a 273,2 milioni di euro in flessione del -1,3% rispetto ai 276,7 milioni di euro dell’esercizio 
2024. 
 
L’andamento dello scenario energetico è stato caratterizzato da un trend di prezzi delle commodities in aumento rispetto al 
2024 con effetti positivi sui margini della produzione elettrica anche se parzialmente compensati dalle coperture poste in 
essere per la messa in sicurezza anticipata dei margini di produzione. Ciò ha generato effetti positivi sui margini della 
produzione termoelettrica e cogenerazione elettrica anche grazie ai maggiori ricavi derivanti dal corrispettivo per il servizio 
di “Capacity Market”, parzialmente compensati dalla flessione del Mercato dei Servizi di Dispacciamento (MSD). 
In forte contrazione risulta invece il margine della produzione Idroelettrica principalmente per minori quantità prodotte (-
11,4%) a causa della scarsa idraulicità del periodo estivo. 
Risulta in miglioramento anche la produzione calore destinata al teleriscaldamento grazie alle maggiori quantità prodotte 
che hanno consentito di assorbire i margini di vendita in diminuzione anche a causa degli effetti positivi, non replicabili, sulle 
coperture di cui aveva beneficiato il margine dell’esercizio 2024.  
Contribuiscono al miglioramento del margine le attività di efficientamento energetico per i cantieri correlati ai lavori del 
cosiddetto “Superbonus 110%” delle Onlus e in fase di completamento. 
 
ll Risultato Operativo ammonta a 78,6 milioni di euro e risulta in flessione del -16,9% rispetto ai 94,5 milioni di euro 
dell'esercizio 2024. Nel periodo si registrano maggiori ammortamenti per circa 11 milioni di euro prevalentemente per 
l’entrata nel perimetro di consolidamento delle società del teleriscaldamento del gruppo EGEA Holding a far data dal 1° 
gennaio 2025 e maggiori accantonamenti a fondo rischi per 4 milioni di euro. 
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Gli Investimenti ammontano a 176,5 milioni di euro, in aumento del +16,2% rispetto ai 151,9 milioni di euro dell’esercizio 
2024. Tra i principali progetti si evidenziano lo sviluppo delle reti del teleriscaldamento e degli impianti fotovoltaici. 
 
 
SBU Mercato 
Al 31 dicembre 2025 i ricavi del settore ammontano a 3.505,5 milioni di euro, in aumento del +1,8% rispetto ai 3.444,5 milioni 
di euro dell’esercizio 2024. L’incremento del fatturato è riconducibile all’incremento dei prezzi di energia elettrica e gas, 
nonché alla variazione del perimetro per il consolidamento di EGEA Energie del gruppo EGEA Holding a far data dal 1° gennaio 
2025. 
 
Il Margine Operativo Lordo ammonta a 268,6 milioni di euro in aumento del +4,5% rispetto ai 257,1 milioni di euro 
dell’esercizio 2024, tenuto conto del contributo positivo di EGEA Energie, consolidata a far data dal 1°gennaio 2025.  
 
Il Risultato Operativo ammonta a 118 milioni di euro, in flessione del -10,5% rispetto ai 131,8 milioni di euro dell’esercizio 
2024. Nel corso del periodo si sono registrati maggiori ammortamenti per 22 milioni di euro, tenendo conto del 
consolidamento di EGEA Energie, e maggiori accantonamenti netti per 2 milioni di euro. 
 
 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
% 

Ricavi €/mil. 3.505,5 3.444,5 1,8  

Margine operativo lordo €/mil. 268,6 257,1 4,5  

% sui ricavi  7,7% 7,5%   

da Energia Elettrica €/mil. 138,2 122,8 12,5  

da Gas €/mil. 119,9 126,4 (5,1) 

da Calore e altri servizi €/mil. 10,5 7,9 33,2  

Risultato Operativo €/mil. 118,0 131,8 (10,5) 
       

Investimenti  97,7 74,7 30,7  

Energia Elettrica Venduta GWh 6.559,5 6.978,4 (6,0) 

Gas Acquistato Mmc 2.346,8 2.512,1 (6,6) 
Gas commercializzato dal Gruppo Mmc 862,6 1.014,7 (15,0) 

Gas destinato ad usi interni Mmc 1.474,2 1.450,5 1,6  

Gas in stoccaggio Mmc 10,0 46,9 (78,7) 

 
 
Commercializzazione Energia Elettrica 
I volumi venduti di energia elettrica ammontano a 6.559,5 GWh, in diminuzione del -6% rispetto ai 6.978,4 GWh dell’esercizio 
2024. 
 
Il mercato libero ammonta a 6.474,5 GWh in diminuzione del -5,4% rispetto ai 6.843,8 GWh dell’esercizio 2024. 
 L’incremento ha riguardato il segmento Business le cui vendite sono risultate pari a 1.899,6 GWh in aumento del +27,7% 
rispetto ai 1.487,4 GWh dell’esercizio 2024 e il segmento dei Retail e Small Business che ha registrato vendite per 3.438,2 
GWh in aumento del +1,8% rispetto ai 3.378,6 GWh dell’esercizio 2024.  
Risulta invece in flessione il segmento dei grossisti, che ha registrato vendite per 1.136,6 GWh in diminuzione del -42,5% 
rispetto ai 1.977,8 GWh del precedente esercizio. 
 
Il mercato della Maggior tutela ammonta a 85 GWh in flessione del -36,9% rispetto ai 134,6 GWh dell’esercizio 2024, 
prevalentemente per effetto della liberalizzazione di quota parte del mercato. 
 
Il Margine Operativo Lordo della vendita di energia elettrica risulta pari a 138,2 milioni di euro in aumento del +12,5% rispetto 
ai 122,8 milioni di euro dell’esercizio 2024.  
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In tabella vengono riportati le quantità vendute per classi di segmento di clientela: 
 
 
SBU Mercato – Commercializzazione Energia Elettrica-GWh 
 

 Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
% 

Business 1.899,6 1.487,4 27,7  

Retail e Small business 3.438,2 3.378,6 1,8  

Grossisti 1.136,6 1.977,8 (42,5) 

Mercato libero 6.474,5 6.843,8 (5,4) 

Mercato tutelato 85,0 134,6 (36,9) 

        

Totale Energia elettrica commercializzata 6.559,5 6.978,4 (6,0) 

 
 
Commercializzazione Gas Naturale 
I volumi acquistati ammontano a 2.346,8 Mmc in diminuzione del -6,6% rispetto ai 2.512,1 Mmc dell’esercizio 2024. 
Il gas commercializzato a terzi dal Gruppo ammonta a 862,6 Mmc in diminuzione del -15,0% rispetto ai 1.014,7 Mmc 
commercializzati nell’esercizio 2024, mentre il gas impiegato per consumi interni al Gruppo ammonta a 1.474,2 Mmc in lieve 
flessione del -1,6% rispetto ai 1.450,5 Mmc dell’esercizio 2024. 
 
Il Margine Operativo Lordo della vendita gas ammonta a 119,9 milioni di euro, in flessione del -5,1% rispetto ai 126,4 milioni 
di euro dell’esercizio 2024. Gli effetti dei minori margini unitari e le minori quantità vendute a causa della minore propensione 
al consumo nel periodo invernale sono stati solo parzialmente assorbiti dall’efficientamento dei costi operativi e dall’apporto 
positivo di EGEA Energie. 
 
 
Altri servizi vendita 
Gli Altri servizi vendita presentano un Margine Operativo Lordo di 10,5 milioni di euro, in miglioramento rispetto ai 7,9 milioni 
di euro dell’esercizio 2024 principalmente per le maggior vendite di prodotti e servizi a marchio Iren Plus.  
 
Gli Investimenti della SBU Mercato ammontano a 97,7 milioni di euro, in aumento del +30,7% rispetto ai 74,7 milioni di euro 
dell’esercizio 2024. 
 
 
Altri servizi 
Al 31 dicembre 2025 i ricavi del settore, che comprende le attività dei laboratori di analisi, le telecomunicazioni e altre attività 
minori, ammontano a 35 milioni di euro in sostanziale allineamento rispetto ai 35,3 milioni di euro dell’esercizio 2024. 
 
 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
% 

Ricavi €/mil. 35,0 35,3 (0,7) 
Margine operativo lordo €/mil. 5,5 6,4 (14,1) 
% sui ricavi  15,6% 18,0%   
Risultato Operativo €/mil. 3,5 3,5 - 

       
Investimenti €/mil. 66,1 62,9 5,2 
    

 
 
Il Margine Operativo Lordo ammonta a 5,5 milioni di euro, in flessone del -5,1% rispetto ai 6,4 milioni di euro dell’esercizio 
2024. 
 
Gli Investimenti di periodo ammontano a 66,1 milioni di euro in aumento rispetto ai 62,9 milioni di euro dell’esercizio 2024 e 
sono relativi principalmente a sistemi informativi e immobili. 
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Bilanci energetici 
 

Bilancio dell’energia elettrica 
 

GWh Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
 % 

FONTI      

Produzione lorda del Gruppo 9.343,9 9.338,0 0,1  

 a) Idroelettrica 1.341,5 1.512,1 (11,3) 

b) Fotovoltaico ed eolico 306,9 302,0 1,6  

c) Cogenerativa 4.727,1 4.721,2 0,1  

 d) Termoelettrica 2.335,0 2.184,7 6,9  

 e) Produzione da WTE 581,2 564,2 3,0  

f) Biogas, biomassa e altre rinnovabili 52,2 53,7 (2,7) 

Acquisto da Acquirente Unico 93,5 148,1 (36,9) 

Acquisto energia in Borsa Elettrica 4.149,3 3.227,1 28,6  

Acquisto energia da grossisti e importazioni 985,8 1.361,9 (27,6) 

Totale Fonti 14.572,5 14.075,0 3,5  

     

IMPIEGHI    

Vendite a clienti di maggior tutela  85,0 134,6 (36,9) 

Vendite a clienti finali e grossisti  6.474,5 6.843,8 (5,4) 

Vendite in Borsa Elettrica 7.302,6 6.497,9 12,4  

Pompaggi, perdite di distribuzione e altro 710,5 598,7 18,7  

Totale Impieghi 14.572,5 14.075,0 3,5  
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Bilancio del gas 
 

Milioni di metri cubi Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 

Variaz. 
 % 

FONTI      

Contratti con condizioni mercato a breve 2.313,4 2.493,3 (7,2) 

Prelievi da stoccaggio 33,4 18,8 77,7 

Totale Fonti 2.346,8 2.512,1 (6,6) 

IMPIEGHI    

Gas commercializzato dal Gruppo  862,6 1.014,7 (15,0) 

Gas destinato ad usi interni (1) 1.474,2 1.450,5 1,6  

Gas in stoccaggio 10,0 46,9 (78,7) 

Totale Impieghi 2.346,8 2.512,1 (6,6) 

  
 
(1) Gli usi interni riguardano il termoelettrico e l'impiego per i servizi calore e gli autoconsumi 
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Situazione economica, 
patrimoniale e finanziaria di 
Iren S.p.A. 
 
 

Situazione economica 
 

CONTO ECONOMICO DI IREN S.p.A. 
 
 

  migliaia di euro 

  
Esercizio 

2025 
Esercizio 

2024 Var. % 

Ricavi      

Ricavi per beni e servizi 333.744 319.499 4,5 

Altri proventi 16.948 11.798 43,7 

Totale ricavi   350.692 331.297 5,9 

Costi operativi      

Costi materie prime sussidiarie di consumo e merci (12.573) (8.930) 40,8 

Prestazioni di servizi e godimento beni di terzi (187.358) (184.722) 1,4 

Oneri diversi di gestione (9.385) (9.461) (0,8) 

Costi per lavori interni capitalizzati 8.394 8.064 4,1 

Costo del personale (89.456) (94.950) (5,8) 

Totale costi operativi (290.378) (289.999) 0,1 

MARGINE OPERATIVO LORDO 60.314 41.298 46,0 

Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni      

Ammortamenti   (68.374) (57.876) 18,1 

Accantonamenti al fondo svalutazione crediti 100 -  - 

Altri accantonamenti e svalutazioni (6.267) 2.009 (*) 

Totale ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni (74.541) (55.867) 33,4 

RISULTATO OPERATIVO (14.227) (14.569) (2,3) 

Gestione finanziaria      

Proventi finanziari 344.718 344.353 0,1 

Oneri finanziari (111.941) (115.386) (3,0) 

Totale gestione finanziaria 232.777 228.967 1,7 

Rettifica di valore di partecipazioni -  -  -  
Risultato prima delle imposte 218.550 214.398 1,9 

Imposte sul reddito (75) (1.890) (96,0) 

Risultato netto delle attività in continuità 218.475 212.508 2,8 

Risultato netto da attività operative cessate -  -  -  
Risultato netto del periodo 218.475 212.508 2,8 

(*) Variazione superiore al 100%    
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Ricavi 
Il totale dei ricavi di Iren S.p.A. è pari a 350,7 milioni di euro (in aumento rispetto ai 331,3 milioni dell’esercizio precedente) 
ed è principalmente riferito alle prestazioni a favore delle controllate, incluse le società del gruppo EGEA Holding acquisite 
all’inizio dell’esercizio, di carattere corporate (finanziarie, amministrative, tecniche, fiscali e legali), di implementazione e 
gestione di sistemi informativi e di energy management. 
 
Costi operativi 
Il totale dei costi operativi è pari a 290,4 milioni di euro, sostanzialmente invariato rispetto all’esercizio 2024: si rilevano un 
incremento dei costi esterni (principalmente costituiti dai servizi funzionali alla gestione delle attività corporate a favore delle 
società del Gruppo) e minori costi del personale, che nell’esercizio precedente ricomprendevano stanziamenti per oneri futuri 
di natura contributiva e maggiori oneri legati all’esodo incentivato di una parte dei dipendenti. 
 
Margine Operativo Lordo 
In base agli andamenti esposti, il Margine Operativo Lordo si attesta dunque a 60,3 milioni di euro, in aumento rispetto ai 
41,3 milioni del 2024. 
 
Ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni 
Gli ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni ammontano a 74,5 milioni di euro (55,9 milioni nell’esercizio 2024). 
Gli ammortamenti risultano in aumento principalmente per effetto della release in fase operativa dei recenti e significativi 
investimenti in ambito IT e dell’entrata in esercizio della nuova sede direzione di Genova. 
La voce “Altri accantonamenti e svalutazioni”, pari a 6,3 milioni, riguarda la svalutazione della precedente sede direzionale di 
Genova, in disuso. Nell’esercizio precedente la voce era positiva ed ammontava a +2,0 milioni di euro, in gran parte riferita a 
rilasci di fondi verso fornitori per il venir meno dei relativi rischi. 
 
Gestione finanziaria 
Il saldo fra proventi ed oneri finanziari è positivo per 232,8 milioni di euro. 
 
Analizzando la composizione delle voci, i proventi finanziari, pari a 344,7 milioni di euro (sostanzialmente invariati rispetto al 
dato dell’esercizio 2024), includono principalmente i dividendi dalle società controllate per 218,2 milioni (-4,1 milioni rispetto 
al 2024) e gli interessi attivi su finanziamenti a società controllate per 114,2 milioni (+15,7 milioni rispetto al periodo 
precedente). Si segnalano inoltre gli interessi attivi verso banche per l’investimento della liquidità, pari a 11,6 milioni, in 
diminuzione di 11,7 milioni rispetto all’importo dell’esercizio precedente (23,3 milioni). 
 
Gli oneri finanziari sono pari a 111,9 milioni di euro e si riferiscono essenzialmente agli interessi passivi sull’indebitamento 
(finanziamenti bancari e prestiti obbligazionari). Risultano in lieve diminuzione rispetto al dato comparativo, quando si 
attestavano a 115,4 milioni. 
 
Risultato prima delle imposte 
In conseguenza delle dinamiche illustrate in precedenza, il risultato prima delle imposte è positivo per 218,6 milioni di euro 
(214,4 milioni nell’esercizio 2024). 
 
Imposte sul reddito 
Le imposte sul reddito sono pari a 0,1 milioni di euro (1,9 milioni di euro nel 2024), in funzione di un imponibile fiscale 
derivante dalla non imponibilità del 95% dei dividendi ricevuti. 
 
Risultato netto  
Il risultato, comprensivo delle imposte di periodo, è positivo per 218,5 milioni di euro. 
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Situazione patrimoniale e finanziaria 
 
 

STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO DI IREN S.p.A. 
 
 
  migliaia di euro 

  31.12.2025 31.12.2024 Var. % 

Attivo immobilizzato 3.065.064 2.994.660 2,4 
Altre attività (Passività) non correnti 157 (83) (*) 
Capitale circolante netto (39.265) (16.012) (*) 
Attività (Passività) per imposte differite 11.145 8.777 27,0 
Fondi rischi e Benefici ai dipendenti (26.726) (31.070) (14,0) 
Atività (passività) destinate a essere cedute 9.462 -  -  
Capitale investito netto 3.019.837 2.956.272 2,2 
Patrimonio netto 2.834.737 2.286.708 24,0 
Attività finanziarie a lungo termine (4.142.367) (3.687.506) 12,3 
Indebitamento finanziario a medio e lungo termine 4.244.096 4.272.104 (0,7) 
Indebitamento finanziario netto a medio lungo termine 101.729 584.598 (82,6) 
Attività finanziarie a breve termine (195.857) (708.850) (72,4) 
Indebitamento finanziario a breve termine 279.228 793.816 (64,8) 
Indebitamento finanziario netto a breve termine 83.371 84.966 (1,9) 
Indebitamento finanziario netto 185.100 669.564 (72,4) 
Mezzi propri ed indebitamento finanziario netto 3.019.837 2.956.272 2,2 

(*) Variazione superiore al 100%    

 
 
Per la riconciliazione del prospetto di stato patrimoniale riclassificato con quello di bilancio si rimanda all’apposito allegato al Bilancio 
Separato. 
 
 
Nel seguito sono commentate le voci oggetto di significative dinamiche patrimoniali del periodo in esame. 
 
L’attivo immobilizzato al 31 dicembre 2025 ammonta a 3.065,1 milioni di euro, incrementatosi rispetto al 31 dicembre 2024, 
quando era pari a 2.994,7 milioni. L’aumento (+70,4 milioni) è da ricondursi alle seguenti determinanti: 
 il conseguimento del restante 50% in EGEA Holding per 85,0 milioni (addivenendo alla partecipazione integrale), in primis 

mediante aumento di capitale (10,0 milioni) e, a seguito della comunicazione di esercizio dell’opzione call, acquisendo le 
quote detenute dall’altro socio MidCo 2024 per 75,0 milioni comprensivi di oneri accessori; 

 gli investimenti tecnici in immobilizzazioni materiali ed immateriali (+67,3 milioni), relativi principalmente a 
implementazioni IT con relativi apparati, riqualificazione e costruzione di immobili e acquisto di automezzi, e gli 
ammortamenti (-68,4 milioni) del periodo; 

 la svalutazione della precedente sede direzionale di Genova, in disuso, per -6,3 milioni e la successiva riclassificazione 
ad “Attività destinate ad essere cedute” (-9,5 milioni); 

 la rilevazione di diritti d’uso in applicazione dell’IFRS 16 – Leases per 1,6 milioni, riferiti a contratti di locazione di fabbricati 
strumentali alle attività direzionali ed a noleggi di automezzi; 

 l’acquisizione di partecipazioni minoritarie per 0,7 milioni. 
 
La diminuzione del Capitale Circolante Netto (-23,3 milioni di euro) è in gran parte da ricondursi alle posizioni commerciali 
verso le controllate. 
 
Il decremento dei Fondi Rischi e Benefici ai Dipendenti (-4,4 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2024) è principalmente 
dovuto agli utilizzi del fondo stanziato per i piani di incentivazione a lungo termine. 
 
La voce Attività (Passività) destinate a essere cedute si è costituita a seguito dell’accennata riclassificazione della precedente 
sede direzionale di Genova, in disuso (9,5 milioni di euro). 
 
Il Patrimonio Netto ammonta a 2.834,7 milioni di euro, contro i 2.286,7 milioni del 31 dicembre 2024 (+548,0 milioni). La 
variazione del periodo è riferita: 
 al risultato netto (+218,5 milioni); 
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 ai dividendi erogati (-164,6 milioni); 
 all’emissione del bond “ibrido” perpetuo, iscritta come componente di equity, al netto dei costi di transazione (+493,8 

milioni) e alla rilevazione delle cedole del periodo (-5,6 milioni); 
 alla riserva di copertura dei flussi finanziari per derivati in cash flow hedge (+3,7 milioni); 
 ad altre variazioni minori per complessivi +2,2 milioni. 
 
L’indebitamento finanziario netto al termine del periodo è pari a 185,1 milioni di euro, con una variazione di -484,5 milioni 
rispetto al 31 dicembre 2024 che contempla, fra gli altri elementi, l’emissione del bond “ibrido” perpetuo. Per maggiori dettagli, 
si rinvia all’analisi del rendiconto finanziario di seguito presentata. 
 
 
 

VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO DI IREN S.p.A. 
 
 
Il seguente prospetto dettaglia la movimentazione dell’indebitamento finanziario netto di Iren S.p.A. avvenuta nel periodo. 
 
 

  migliaia di euro 

  Esercizio 
2025 

Esercizio 
2024 Var. % 

(Indebitamento) Finanziario Netto iniziale (669.564) (625.258) 7,1 
Risultato del periodo 218.475 212.507 2,8 
Rettifiche per movimenti non finanziari (156.961) (165.658) (5,2) 
Erogazioni benefici ai dipendenti (1.069) (1.306) (18,1) 
Utilizzo fondo rischi e altri oneri (4.931) (322) (*) 
Variazione altre attività/passività non correnti (241) 116 (*) 
Altre variazioni patrimoniali 104 -  -  
Imposte incassate (pagate) (2.066) 2.174 (*) 
Flusso finanziario derivante da variazioni di CCN 24.981 (2.540) (*) 
Disponibilità liquide nette generate dall’attività operativa 78.292 44.971 74,1 
Investimenti in attività materiali e immateriali (67.297) (62.724) 7,3 
Investimenti in attività finanziarie (85.686) (87.742) (2,3) 
Realizzo investimenti 28 221 (87,3) 
Dividendi incassati 218.242 222.346 (1,8) 
Totale flusso finanziario da attività di investimento 65.287 72.101 (9,5) 
Free cash flow 143.579 117.072 22,6 
Flusso finanziario del capitale proprio 323.622 (152.430) (*) 
Altre variazioni 17.264 (8.948) (*) 
Variazione (Indebitamento) Finanziario Netto 484.465 (44.306) (*) 
(Indebitamento) Finanziario Netto finale (185.100) (669.564) (72,4) 
(*) Variazione superiore al 100%    

 
 
La variazione dell’indebitamento finanziario (-484,5 milioni di euro) deriva dalle seguenti determinanti: 
 disponibilità liquide nette generate dall’attività operativa pari a +78,3 milioni di euro, che ricomprendono un flusso positivo 

derivante da variazioni di CCN; 
 un flusso finanziario da attività di investimento (+65,3 milioni), che include sostanzialmente i dividendi incassati dalle 

società controllate (218,2 milioni) al netto degli investimenti tecnici (-67,3 milioni) e in partecipazioni (-85,7 milioni), in 
primis EGEA Holding; 

 il flusso finanziario del capitale proprio pari a +323,6 milioni, riferito all’erogazione dei dividendi (-164,6 milioni), 
all’emissione del bond ibrido perpetuo (+493,8 milioni) e al pagamento delle relative cedole (-5,6 milioni); 

 la voce altre variazioni, pari a +17,3 milioni, che ricomprende i proventi e gli oneri finanziari rispettivamente incassati e 
pagati, la variazione positiva del fair value degli strumenti derivati di copertura dal rischio tasso e l’effetto della rilevazione 
dei nuovi contratti di lease ricadenti nell’ambito dell’IFRS 16. 

 
Si segnala infine che il rendiconto finanziario redatto secondo la configurazione espressa come variazione delle disponibilità 
liquide è presentato nel Bilancio Separato al 31 dicembre 2025. 
 
Di seguito viene riportato il prospetto di raccordo tra il patrimonio netto e il risultato della Capogruppo Iren S.p.A. risultanti al 
31 dicembre 2025 e al 31 dicembre 2024 e quelli risultanti dal bilancio consolidato. 
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  migliaia di euro 

31.12.2025 Patrimonio 
Netto 

Risultato del 
periodo 

Patrimonio netto e utile del bilancio d'esercizio della Capogruppo 2.834.737 218.475 

Differenza fra valore di carico e valore delle società collegate valutate con il metodo del 
patrimonio netto 64.389 15.555 

Maggior valore risultante dal consolidamento rispetto al valore di carico delle 
partecipazioni consolidate 595.422 283.928 

Storno dividendi da società controllate/collegate - (218.242) 

Eliminazione Margini Infragruppo (35.498) 830 

Patrimonio netto e utile del Gruppo 3.459.050 300.546 
 
 
Si sottolinea che la voce “eliminazione di margini infragruppo” si riferisce allo storno delle plusvalenze relative a cessione di 
rami d’azienda o di società all’interno del Gruppo. In particolare, si evidenzia l’operazione relativa al servizio idrico integrato 
di Genova effettuata dall’ex-AMGA (effetto positivo per 2,1 milioni di euro sul conto economico e negativo per 15,6 milioni di 
euro sul Patrimonio Netto). 
 
 
  migliaia di euro

31.12.2024 Patrimonio 
Netto 

Risultato del 
periodo

Patrimonio netto e utile del bilancio d'esercizio della Capogruppo 2.286.708 212.508

Differenza fra valore di carico e valore delle società collegate valutate con il metodo del 
patrimonio netto 56.255 6.623

Maggior valore risultante dal consolidamento rispetto al valore di carico delle 
partecipazioni consolidate 569.389 270.297

Storno dividendi da società controllate/collegate - (222.346)

Eliminazione Margini Infragruppo (36.328) 1.389

Patrimonio netto e utile del Gruppo 2.876.024 268.471
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Gestione finanziaria 
 
 
Scenario di riferimento 
Nel corso del 2025 la curva dei tassi ha ripreso un andamento “tradizionale”, con livelli a breve termine inferiori rispetto a 
quelli a medio-lungo termine, annullando la cosiddetta “inversione” della curva presente da inizio 2024. 
L’evoluzione dei tassi riflette l’impatto delle pressioni inflazionistiche e delle conseguenti manovre di politica monetaria 
attuate e attese. Da inizio anno, la Banca Centrale Europea ha effettuato quattro interventi di riduzione dei tassi da 25 punti 
base ciascuno, mantenendoli invariati nelle sedute di luglio, settembre e dicembre; non si segnala variazione anche nella 
seduta di febbraio 2026. Il tasso ufficiale di deposito si attesta attualmente al 2,0%. 
Dalla seconda parte dell’anno si registra una sostanziale stabilità per quanto riguarda il tasso Euribor a sei mesi al livello del 
2,1%, mentre le quotazioni dei tassi fissi, rappresentate dai livelli dell’Interest Rate Swap, si collocano nell’area tra il 2,5% e il 
2,8% per le durate tra 5 e 10 anni. 
 
Attività svolta  
Nel corso del periodo è proseguita l’attività volta a consolidare la struttura finanziaria del Gruppo Iren. L’evoluzione dei 
fabbisogni finanziari viene monitorata attraverso un’attenta pianificazione, che consente di prevedere la necessità di nuove 
risorse tenuto conto dei rimborsi dei finanziamenti in essere, dell’evoluzione dell’indebitamento, degli investimenti, 
dell’andamento del capitale circolante e dell’equilibrio delle fonti tra breve e lungo termine. 
Il modello organizzativo adottato dal Gruppo Iren prevede, ai fini dell’ottimizzazione finanziaria per le società, l’adozione di 
una gestione accentrata in Iren delle operazioni di tesoreria nella Capogruppo, delle operazioni di finanziamento a 
medio/lungo termine e del monitoraggio e gestione del rischio finanziario. Iren intrattiene rapporti con i principali Istituti di 
Credito italiani e internazionali al fine di ricercare le forme di finanziamento più adatte alle proprie esigenze e le migliori 
condizioni di mercato. 
 
Bond ibrido 
Come riportato nei “Fatti di rilievo del periodo”, il 16 gennaio 2025 Iren S.p.A. ha collocato il suo primo “Bond Ibrido”, dal valore 
nominale di 500 milioni di euro, emesso in una singola tranche per l’intero ammontare; la data di regolamento è stata il 23 
gennaio 2025. Come stabilito nei relativi termini e condizioni, si tratta di uno strumento finanziario non convertibile, 
subordinato, perpetuo ed esigibile solo in caso di scioglimento o liquidazione della Società. 
La cedola fissa annuale, pagabile annualmente in via posticipata nel mese di aprile a partire da aprile 2025, è pari al 4,5% e 
sarà corrisposta fino alla prima reset date del 23 aprile 2030. A partire da tale data, salvo che non sia stato interamente 
rimborsato, il titolo maturerà un interesse pari al tasso Euro Mid Swap a cinque anni, incrementato di un margine iniziale di 
221,2 punti base. Il margine aumenterà di 25 punti base a partire dal 2035 e di ulteriori 75 punti base dal 2050, per un importo 
cumulato di 100 punti base. 
Il prezzo di emissione è stato fissato al 99,448% e, dunque, il rendimento effettivo alla prima reset date è pari al 4,625% annuo. 
I titoli, destinati a investitori qualificati, sono quotati sul mercato regolamentato della Borsa Irlandese (Euronext Dublin) e agli 
stessi è stato assegnato da parte delle agenzie Standard & Poor’s Global Ratings e Fitch Ratings un rating BB+, oltre a un 
equity content pari al 50%. In data 25 settembre, a seguito del miglioramento del Long-Term Issuer Default Rating (IDR) 
sovrano dell'Italia, Fitch Ratings ha rivisto al rialzo il giudizio sul debito di Iren S.p.A., cosicché il rating delle obbligazioni ibride 
è passato da "BB+" a "BBB-", raggiungendo dunque il livello Investment Grade. 
 
Green Bond e Programma EMTN 
Nel corso del primo semestre dell’anno si è conclusa positivamente la fase di allocazione dei proceeds dei due Green Bond 
emessi nel 2024 (il quinto e il sesto per il Gruppo) per 1 miliardo di euro, su progetti sostenibili, con un impatto misurabile e 
positivo per l’ambiente, nel rispetto delle tempistiche previste dal Sustainable Financing Framework (SFF) e in base alle 
migliori market practice. In linea con le guidelines inserite nel SFF, l’agenzia di certificazione DNV ha rilasciato, per ciascun 
green bond, la relativa Second Party Opinion senza alcun rilievo. 
 
Inoltre, in data 23 luglio è avvenuto il rinnovo annuale del Programma EMTN, che costituisce la piattaforma attraverso cui il 
Gruppo potrà effettuare future emissioni obbligazionarie, con estensione del relativo plafond a 5 miliardi di euro dai 4 miliardi 
precedenti. Per la prima volta, il Prospetto di Base del Programma è stato approvato da CONSOB e ha ottenuto il giudizio di 
ammissibilità alla quotazione sul MOT (Mercato Telematico delle Obbligazioni) da parte di Borsa Italiana, con possibilità di 
passporting su altra piazza europea. 
 
Nuovo finanziamento con Banca Europea degli Investimenti (BEI) 
A fine 2025 gli organi deliberativi di Iren S.p.A. e della BEI hanno approvato la sottoscrizione di un finanziamento green per 
un importo pari a 225 milioni di euro a supporto degli investimenti del Gruppo negli ambiti dell’economia circolare e 
dell’efficienza energetica. 
Nello specifico, vengono finanziati una serie di progetti in infrastrutture comunali di raccolta dei rifiuti nei territori di 
riferimento del Gruppo incentivando la riduzione dei rifiuti, con l’obiettivo di migliorare la separazione alla fonte e aumentarne 
la tracciabilità e i tassi di separazione. Parallelamente, sono inclusi altresì investimenti mirati a misure di efficienza energetica 
che contribuiranno a ridurre il consumo energetico degli edifici a supporto della decarbonizzazione del patrimonio edilizio. 
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Il contratto di finanziamento è stato firmato nel mese di marzo 2026, rafforzando ulteriormente il legame tra il Gruppo Iren 
e Banca Europea degli Investimenti. 
 
Attività di Liability Management 
Nell’ottica di una gestione attenta e proattiva delle fonti di finanziamento in essere, al fine di efficientare la liquidità e la 
struttura di capitale del Gruppo, Iren S.p.A. ha proceduto nel corso del 2025 a rimborsare in via anticipata finanziamenti Term 
Loan di tipo KPI-Linked per un importo complessivo pari a 250 milioni di euro e a cancellare linee Sustanaibility-Linked 
revolving credit facility (RCF) per un importo pari a 200 milioni di euro. 
Inoltre, in data 22 dicembre TRM - Trattamento Rifiuti Metropolitani ha finalizzato il rimborso anticipato volontario dell'intera 
esposizione in essere del Project Finance nei confronti del Pool di banche finanziatrici, pari a 128 milioni di euro, e ha 
contemporaneamente liquidato alla banca hedging il relativo derivato finanziario al valore di mercato di 7 milioni di euro. 
 
Nell'ambito del Gruppo, a far data dal 1° gennaio 2025 sono entrate nel perimetro di consolidamento le Società del gruppo 
EGEA Holding, con posizioni di finanziamento per complessivi 165 milioni di euro. 
Al fine di ottimizzare la struttura finanziaria di Gruppo, nell’ottica di centralizzazione del debito come previsto da policy 
intercompany, già nei primi sei mesi del 2025 si è proceduto all’estinzione anticipata della quasi totalità delle posizioni, per 
complessivi 161 milioni di euro. Al 31 dicembre 2025, pertanto, il debito a medio-lungo termine in capo alle società del gruppo 
EGEA Holding ammonta a residui 3,5 milioni di euro. 
 
L’indebitamento finanziario da finanziamenti, che non include le passività relative ai lease iscritte in applicazione dell’IFRS 
16, al termine del periodo è costituito al 34% da prestiti e al 66% da obbligazioni; si evidenzia inoltre che l’85% del debito totale 
è finanziato da fondi di tipo sustainable, coerenti con il Sustainable Finance Framework di Iren, come i Green Bond, i 
finanziamenti di tipo Use of Proceeds e i prestiti Sustainability-Linked, il cui tasso di interesse è legato a Key Performance 
Indicators di natura ESG. 
 
Per quanto concerne i rischi finanziari, il Gruppo Iren è esposto a diverse tipologie di rischio, tra i quali rischi di liquidità, rischi 
di variazione nei tassi di interesse e di cambio. Nell’ambito dell’attività di Risk Management, al fine di limitare i rischi di 
variazione nei tassi di interesse, il Gruppo utilizza contratti di copertura, seguendo un’ottica non speculativa. 
Nell’ambito delle attività di Liability Management sono stati ristrutturati tre contratti di Interest Rate Swap per un nozionale 
complessivo di 150 milioni di euro e sono stati estinti due contratti di Interest Rate Swap per un valore di mercato positivo di 
complessivi 56 migliaia di euro. 
Inoltre, con il consolidamento delle società del gruppo EGEA Holding, si sono aggiunti 15 contratti di Interest Rate Swap con 
Mark to Market positivo al 1° gennaio 2025 pari a 5,1 milioni di euro, a copertura di 60,6 milioni di debito da finanziamenti e 
di 3 milioni di debito per un contratto di leasing. Nel corso del 2025, in coerenza con l’estinzione anticipata delle posizioni di 
finanziamento, sono state estinte anche le relative coperture. 
 
Al termine del periodo la quota di debito a tasso variabile non coperta con strumenti derivati è pari al 5% dell’indebitamento 
finanziario da finanziamenti, in linea con l’obiettivo del Gruppo Iren di mantenere un’adeguata protezione da significativi rialzi 
del tasso di interesse. 
 
Nel suo complesso l’attività svolta è finalizzata al rifinanziamento del debito in un’ottica di miglioramento della struttura 
finanziaria, con un’ottimizzazione del costo del capitale e della durata media dell’indebitamento finanziario. 
La composizione dell’indebitamento finanziario da finanziamenti per scadenza e per tipologia di tasso, confrontata con la 
situazione al 31 dicembre 2024, è riportata nel seguente grafico. 
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Rating 
Il Gruppo Iren detiene i ratings: 
 “BBB” con Outlook “Stable” per il merito di credito a lungo termine (Long-Term Issuer Credit Rating) con l’agenzia Standard 

& Poor’s Global Ratings (S&P). In data 27 novembre 2025, a valle della presentazione del business plan 2025-2030, 
l’Agenzia si è pronunciata, mantenendo inalterato il merito di credito a lungo termine di Iren. Essa ha commentato come 
il nuovo piano rinforzi il focus sulle attività regolate, mantenendo un prudente “headroom”, in linea con l’attuale livello di 
rating; 

 “BBB” con Outlook “Stable” per il merito di credito a lungo termine (Long-Term Issuer Default Rating - IDR) con l’agenzia 
Fitch Ratings. In data 22 dicembre 2025, a seguito della presentazione del business plan 2025-2030, l’Agenzia ha 
confermato il merito di credito a lungo termine di Iren. La conferma riflette la strategia prudente di Iren, con attenzione 
alla disciplina finanziaria e ad una capital allocation selettiva. Grazie alla prevalenza di attività regolate e quasi-regolate, 
il profilo di business è caratterizzato da un’elevata prevedibilità dei flussi di cassa. L’outlook “Stable” riflette le attese sul 
mantenimento di un’adeguata flessibilità finanziaria per la stabilità del rating, con indicatori di riferimento ampiamente 
sotto i limiti. 

 
In data 25 settembre 2025, a seguito del miglioramento del Long-Term Issuer Default Rating (IDR) sovrano dell'Italia, Fitch 
Ratings ha rivisto al rialzo il giudizio sul debito di Iren S.p.A. e in particolare: 
 il rating del debito obbligazionario senior non garantito di Iren S.p.A. da "BBB" a "BBB+", con un incremento di un notch 

rispetto al rating corporate Iren (Long-Term IDR) che, come sopra riportato, resta invariato a "BBB", per riflettere i minori 
rischi sugli strumenti di debito emessi da società di servizi con oltre il 50% dei loro utili derivante da attività regolate; 

 il rating delle obbligazioni ibride da "BB+" a "BBB-", raggiungendo dunque il livello Investment Grade. 
 
A livello ESG, per entrambe le agenzie, le tematiche di sostenibilità hanno un impatto neutro o scarsamente rilevante dal 
punto di vista creditizio, sia per la natura del business sia per il modo in cui il tema della sostenibilità viene gestito nelle 
dinamiche di Gruppo. 
 
Alla data del 31 dicembre, a sostegno del profilo di liquidità del Gruppo e del livello di rating, oltre alle disponibilità liquide 
correnti e assimilate a servizio delle prossime scadenze entro i dodici mesi, Iren dispone di linee di finanziamento a medio 
lungo termine sottoscritte e/o deliberate, disponibili ma non utilizzate per complessivi 450 milioni di euro. 
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Fatti di rilievo intervenuti dopo la 
chiusura dell’esercizio ed evoluzione 
prevedibile della gestione 
 
Finanziamento BEI a sostegno dell’economia circolare e dell’efficienza energetica 
Nel mese di marzo 2026 Iren ha sottoscritto con la Banca Europea per gli Investimenti (BEI) un accordo di finanziamento da 
225 milioni di euro, a sostegno del programma di investimenti per il periodo 2025-2028. L’operazione mira a sostenere una 
serie di interventi finalizzati a promuovere l’economia circolare e l’efficienza energetica attraverso il potenziamento dei 
sistemi di raccolta dei rifiuti e l’implementazione di misure per ridurre i consumi energetici degli edifici. 
Il finanziamento supporta gli investimenti nella gestione dei rifiuti urbani, tra cui nuovi contenitori, mezzi per la raccolta, centri 
di riciclo e infrastrutture a supporto dell’introduzione dei sistemi “Pay-As-You-Throw” (PAYT), che collegano le tariffe alla 
quantità effettivamente prodotta e incoraggiano una migliore separazione alla fonte. Parallelamente, vengono finanziati gli 
interventi di efficienza energetica finalizzati alla riduzione dei consumi negli edifici, con un’attenzione particolare alle strutture 
socioassistenziali, quali residenze per anziani e centri di salute mentale, gestite da organizzazioni non profit. 
Gli investimenti saranno realizzati principalmente nelle tre regioni del Nord Ovest Italia in cui opera storicamente il Gruppo 
(Piemonte, Emilia-Romagna, Liguria), oltre che in Toscana e in altre regioni italiane, in particolare da Iren Ambiente e Iren 
Smart Solutions. 
 
Decreto Bollette 
Il Decreto Bollette 2026, pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale il 20 febbraio 2026, introduce misure straordinarie a sostegno dei 
costi di acquisto dell’energia elettrica per famiglie e imprese. La normativa si propone di ridurre il costo finale dell’energia, 
eliminando gli oneri di sistema e il costo della CO2 (ETS) dalla formazione del prezzo, rafforzare i bonus sociali e introdurre 
agevolazioni transitorie. In particolare, la rimozione degli oneri di sistema e del costo ETS dalla determinazione del prezzo 
rappresenta un elemento di particolare rilievo per gli operatori energetici, poiché potrebbe produrre effetti strutturali su prezzi, 
mix di generazione tra tecnologie e dinamica dei flussi energetici transfrontalieri. 
 
Conflitto in Medio Oriente 
Le recenti tensioni geopolitiche in Medio Oriente, conseguenti al conflitto in atto tra Stati Uniti, Israele ed Iran, hanno causato 
il blocco dello stretto di Hormuz, ostacolando il transito delle navi che trasportano petrolio, prodotti petroliferi e GNL verso 
Asia ed Europa. Sono stati inoltre registrati attacchi alle infrastrutture energetiche nei paesi del Golfo, che hanno provocato 
danni significativi ai processi di estrazione, raffinazione e trasporto. Tali eventi hanno determinato un significativo incremento 
dei prezzi del petrolio e del gas naturale, con ricadute dirette sui prezzi energetici europei. Il blocco del transito navale 
attraverso lo stretto di Hormuz potrebbe inoltre generare ritardi e aumenti di prezzo su ulteriori catene di approvvigionamento.  
Gli effetti dell’aumento dei prezzi energetici sulla redditività del Gruppo, nonché sugli scenari macroeconomici legati a 
inflazione e tassi di interesse, saranno monitorati e valutati alla luce della durata del conflitto e degli attacchi alle infrastrutture 
energetiche della regione. 
 

Evoluzione prevedibile della gestione 
In uno scenario macroeconomico complesso e incerto, influenzato dalle tensioni geopolitiche, i principali fattori di rischio 
per i risultati del Gruppo riguardano la volatilità dei prezzi delle commodities energetiche gas ed energia elettrica e potenziali 
effetti inflazionistici e un correlato incremento dei tassi di interesse. 
Altro elemento d’attenzione per il 2026 sarà il rischio regolatorio ovvero la possibilità che vengano introdotte normative a 
livello europeo o nazionale volte a calmierare i prezzi energetici, come la recente pubblicazione del “DL Bollette 2026”. 
Il Gruppo prevede di realizzare nel 2026 investimenti pari a quasi un miliardo di euro, in linea con il piano strategico approvato 
a novembre 2025, che si concentreranno nei settori “regolati” e principalmente sulla BU Reti per incrementare la resilienza 
delle reti di distribuzione elettrica, oltre che sul servizio idrico integrato per la costruzione di nuovi depuratori e 
l’ammodernamento delle infrastrutture per una gestione più efficiente e una conseguente riduzione delle perdite idriche. 
Nella BU Ambiente gli investimenti saranno relativi al miglioramento della qualità del servizio della raccolta rifiuti con 
l’obiettivo di incrementare la raccolta differenziata, oltre che per completare la costruzione di un impianto di trattamento 
della frazione organica FORSU. 
Nella filiera energetica (BU Energia e Mercato) gli investimenti tecnici sono rivolti all’estensione della rete di 
teleriscaldamento, all’installazione degli aerotermi sugli impianti di generazione a gas per incrementarne la disponibilità 
anche in situazioni di siccità, allo sviluppo di nuovi impianti fotovoltaici, oltre che al mantenimento della customer base. 
I risultati economici 2026 sono previsti, in continuità di scenario e rispetto al consuntivo 2025, in aumento e sostenuti dalla 
crescita organica nei business regolati, dal piano di efficienze in corso. Ci attendiamo un risultato della filiera energetica in 
linea con lo scorso anno per effetto dei maggiori volumi fotovoltaici grazie all’entrata in esercizio di nuovi impianti e 
dell’estensione della rete di teleriscaldamento, elementi che saranno controbilanciati da una riduzione delle marginalità nelle 
attività di supply, per effetto di maggior competizione di mercato. 
Per quanto riguarda il debito, l’obiettivo del Gruppo è quello di mantenere l’attuale livello di indebitamento finanziario netto / 
EBITDA a 3,1x. 
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Rischi e incertezze 
 
 
La gestione dei rischi aziendali rappresenta una componente essenziale del Sistema di Controllo Interno della Corporate 
Governance di una Società quotata e il Codice di Corporate Governance delle Società Quotate attribuisce su tale aspetto 
specifiche responsabilità. Il modello di Enterprise Risk Management operativo nell’ambito del Gruppo contiene l’approccio 
metodologico alla identificazione, valutazione e gestione integrata dei rischi del Gruppo. 
Per ciascuna delle seguenti tipologie di rischio: 
 Rischi Finanziari (liquidità, tasso di interesse, tasso di cambio); 
 Rischi di Credito; 
 Rischi Energetici, riconducibili all’approvvigionamento del gas per la generazione termoelettrica ed alla 

commercializzazione di energia elettrica, calore e gas, nonché ai mercati dei derivati di hedging; 
 Rischi Cyber, legati a eventi potenziali inerenti alla perdita di confidenzialità, integrità o disponibilità di dati o informazioni 

a valle dei quali potrebbero derivare impatti negativi sull’organizzazione, a persone, all’operatività o altre organizzazioni; 
 Rischi da Cambiamenti Climatici (Climate Change), che ricomprendono i rischi dovuti alla transizione verso un’economia 

a bassa emissione di biossido di carbonio (rischi da transizione) e i rischi di natura fisica (rischi fisici) che possono 
derivare da eventi ambientali catastrofali (rischi acuti) o da cambiamenti a medio lungo termine dei modelli ambientali 
(rischi cronici); 

 Rischi Fiscali, legati a potenziali operazioni eseguite in violazione di norme fiscali ovvero in contrasto con i principi o con 
le finalità dell’ordinamento tributario; 

 Rischi Operativi, riconducibili alla proprietà degli asset, all’esercizio dell’attività industriale, ai processi, alle procedure e ai 
flussi informativi 

sono state definite specifiche “Policy”, con l’obiettivo primario di esplicitare le linee guida strategiche, i principi 
organizzativo/gestionali, i macro-processi e le tecniche necessarie alla gestione attiva dei relativi rischi. 
 
Il modello di Enterprise Risk Management del Gruppo disciplina, inoltre, il ruolo dei vari soggetti coinvolti nel processo di 
gestione dei rischi, che fa capo al Consiglio di Amministrazione, e prevede specifiche Commissioni per la gestione dei rischi 
finanziari, fiscali, informatici, di credito, energetici e climatici. 
La Cyber Risk Policy, la Climate Change Risk Policy e il Tax Control Model sono stati adottati nel 2020 a seguito 
dell’approvazione del Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A., mentre le altre Policy hanno subito nel tempo alcune 
revisioni sostanziali per adeguarle ai vigenti modelli organizzativi e all’evoluzione dei fattori di rischio. 
L’approccio seguito è anche coerente con gli impegni espressi nella Politica di sostenibilità, tiene in considerazione i rischi e 
le opportunità connesse ai temi di sostenibilità materiali per il Gruppo Iren, valutando per ciascuna categoria di rischio 
prevista nel risk model del Gruppo i profili di rischio ambientali, sociali e di governance (ESG), così come peraltro previsto 
dalla Direttiva UE 2022/2464 - Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). 
Poiché il Gruppo Iren pone particolare attenzione anche al mantenimento della fiducia e dell’immagine positiva del Gruppo, 
il modello di Enterprise Risk Management gestisce anche i rischi c.d. reputazionali, che afferiscono agli impatti sugli 
stakeholder di eventuali malpractices. 
Nell’ambito del Gruppo è presente la Direzione Risk Management, posta alle dipendenze dell’Amministratore Delegato della 
Società. 
Nell'ambito e nei limiti delle deleghe conferite dal Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A., l’Amministratore Delegato, in 
raccordo con il Presidente e il Vice Presidente, viene incaricato di sovraintendere alla funzionalità del sistema di controllo 
interno (i) supportando il Comitato Controllo e Rischi e Sostenibilità nella attività di identificazione dei principali rischi 
aziendali, tenendo conto delle caratteristiche delle attività svolte dalla Società e dalle sue controllate e nella periodica 
sottoposizione degli stessi all'esame del Consiglio di Amministrazione; (ii) dando esecuzione alle linee di indirizzo definite 
dal Consiglio di Amministrazione garantendo che le competenti strutture aziendali provvedano alla progettazione, 
realizzazione e gestione del sistema di controllo interno e di internal auditing, verificandone costantemente l'adeguatezza 
complessiva, l'efficacia e l'efficienza, occupandosi inoltre dell'adattamento di tale sistema alla dinamica delle condizioni 
operative e del panorama legislativo e regolamentare. 
La Direzione Risk Management si occupa: 
 della gestione integrata del Sistema di Enterprise Risk Management (ERM) di Gruppo: impostazione metodologica, 

definizione delle Policy e monitoraggio del Sistema; 
 della gestione delle polizze assicurative. 
 
È attivo un processo di valutazione periodica della sinistrosità nei diversi settori e su tutte le aree del Gruppo al fine di 
circostanziarne le cause e rendere operative le più idonee azioni di trattamento per prevenire e/o contenere gli impatti dei 
sinistri. 
La Direzione Risk Management presidia inoltre il modello di Business Continuity Management (BCM) di Gruppo, il cui 
obiettivo è quello di garantire la resilienza del business a fronte di eventi imprevisti, assicurando la continuità dei processi 
aziendali ritenuti critici. Il BCM di Gruppo include i presidi organizzativi e tecnologici, necessari per garantire la continuità dei 
processi, nonché una risposta proattiva e strutturata agli eventi di Emergenza e/o Crisi. 
 
Di seguito si riporta, per le diverse tipologie di rischio, un dettaglio delle modalità di gestione attive nell’ambito del Gruppo. 
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1. Rischi Finanziari 
 
L’attività del Gruppo Iren è esposta a diverse tipologie di rischi finanziari tra le quali: rischi di liquidità, rischio cambio e rischi 
di variazione nei tassi di interesse. Nell’ambito dell’attività di Risk Management, al fine di limitare i rischi di cambio e di 
variazione dei tassi di interesse, il Gruppo utilizza contratti di copertura seguendo un’ottica non speculativa. 
 
a) Rischio di liquidità 
Il rischio di liquidità rappresenta il rischio che le risorse finanziarie disponibili all’azienda non siano sufficienti per far fronte 
alle obbligazioni finanziarie e commerciali nei termini e nelle scadenze prestabilite. 
L’attività di approvvigionamento delle risorse finanziarie è centralizzata allo scopo di ottimizzarne l’utilizzo. In particolare, la 
gestione centralizzata dei flussi finanziari in Iren consente di allocare i fondi disponibili a livello di Gruppo secondo le 
necessità che di volta in volta si manifestano tra le singole società. I movimenti di liquidità sono registrati su conti infragruppo 
sui quali vengono contabilizzati anche le spese e gli interessi attivi e passivi infragruppo. 
Alcune società partecipate hanno una gestione finanziaria autonoma, nel rispetto delle linee guida fornite dalla Capogruppo. 
 
b) Rischio di cambio 
Fatta eccezione per quanto riportato nell’ambito del rischio energetico, il Gruppo Iren non è particolarmente esposto al rischio 
di cambio. 
 
c) Rischio tassi di interesse 
Il Gruppo Iren è esposto alle fluttuazioni dei tassi d’interesse soprattutto per quanto concerne la misura degli oneri finanziari 
relativi all’indebitamento. La strategia del Gruppo Iren è quella di limitare l’esposizione al rischio di volatilità del tasso di 
interesse, mantenendo al contempo un costo della provvista contenuto. 
 
Nel corso delle Commissioni Financial Risk, si verifica il rispetto dei limiti imposti dalla Policy per quanto riguarda le principali 
metriche e si analizzano la situazione di mercato, l’andamento dei tassi di interesse, il valore delle coperture stipulate e la 
rispondenza alle condizioni imposte dai covenant. 
 

2. Rischio di credito 
 
Il rischio di credito del Gruppo è legato essenzialmente all’ammontare dei crediti commerciali derivanti dalla vendita di 
energia elettrica, teleriscaldamento, gas e all’erogazione dei servizi energetici, idrici ed ambientali. I crediti sono suddivisi su 
un ampio numero di controparti, appartenenti a categorie di clienti eterogenee (clientela retail, business, enti pubblici); alcune 
esposizioni risultano di ammontare elevato e sono costantemente monitorate. Le unità di Credit Management del Gruppo 
Iren dedicate al recupero crediti sono responsabili di questa attività. 
Il Gruppo, nello svolgimento della propria attività, è esposto al rischio che i crediti possano non essere onorati alla scadenza 
con conseguente aumento dell’anzianità e dell’insolvibilità sino all’aumento dei crediti sottoposti a procedure concorsuali o 
inesigibili. Tale rischio risente, tra gli altri fattori, anche della situazione economico-finanziaria congiunturale. 
Per limitare l’esposizione al rischio di credito sono adottati diversi strumenti, tra i quali l’analisi di solvibilità dei Clienti in fase 
di acquisizione attraverso un’accurata valutazione del merito creditizio, l’affidamento dei crediti di Clienti cessati e/o attivi a 
società di recupero crediti esterne e l’introduzione di nuove modalità di recupero per la gestione del contenzioso legale. 
Inoltre, sono offerti ai Clienti numerosi metodi di pagamento attraverso canali anche digitali e proposti piani di pagamento 
opportunamente monitorati. 
La politica di gestione dei crediti e gli strumenti di valutazione del merito creditizio, nonché le attività di monitoraggio e 
recupero, sono gestite tramite processi automatizzati e integrati con gli applicativi aziendali e differenziate in relazione alle 
diverse tipologie di clientela e di servizio erogato. 
Il rischio di credito è coperto, per alcune tipologie di Clienti business, con opportune forme di garanzie bancarie o assicurative 
a prima richiesta emesse da soggetti di primario standing creditizio. 
Per alcune tipologie di servizio (settore idrico, gas naturale, energia elettrica maggior tutela), in ottemperanza alle disposizioni 
normative che ne regolano l’attività, è previsto il versamento di un deposito cauzionale fruttifero, che viene rimborsato 
qualora il Cliente utilizzi, come modalità di pagamento, la domiciliazione bancaria/postale con addebito sul conto corrente. 
Le condizioni di pagamento generalmente applicate alla clientela sono riconducibili alla normativa o ai regolamenti vigenti o 
in linea con gli standard del mercato libero; in caso di mancato pagamento, è prevista l’applicazione di interessi di mora nella 
misura indicata nei contratti o dalla normativa. 
 
Gli accantonamenti ai fondi svalutazione crediti riflettono, in maniera accurata e nel rispetto della normativa vigente 
(applicata la metodologia IFRS 9), i rischi di credito effettivi e sono determinati attingendo alle banche dati dei crediti 
commerciali e, in generale, valutando le eventuali variazioni del predetto rischio rispetto alla rilevazione iniziale e stimando 
le relative perdite attese determinate su base prospettica, tenendo in debita considerazione la serie storica. 
Il controllo sui rischi di credito è inoltre rafforzato dalle procedure di monitoraggio e reportistica, al fine di individuare in modo 
tempestivo possibili contromisure. Inoltre, su base trimestrale, la Direzione Gestione del Credito fornisce alla Direzione Risk 
Management e alla Commissione rischi la reportistica di Gruppo con l’evoluzione dei crediti commerciali delle società del 
Gruppo, in termini di tipologia della clientela, stato del contratto, filiera di business e fascia di ageing. La valutazione del 
rischio credito è effettuata sia a livello consolidato sia a livello di Business Unit e società. Alcune delle suddette valutazioni 
sono effettuate a intervalli inferiori al trimestre o su specifica esigenza. 
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3. Rischio energetico  
 
Il Gruppo Iren è esposto al rischio prezzo sulle commodity energetiche trattate, ossia energia elettrica, gas naturale, titoli di 
emissione ambientale, ecc., dal momento che sia gli acquisti sia le vendite risentono delle oscillazioni dei prezzi di dette 
commodity, direttamente o attraverso formule di indicizzazione. 
La politica del Gruppo è orientata ad una strategia di gestione attiva delle posizioni per stabilizzare il margine cogliendo le 
opportunità offerte dai mercati; essa si realizza sia mediante l’allineamento delle indicizzazioni delle commodity in acquisto 
e in vendita, sia attraverso lo sfruttamento verticale e orizzontale delle varie filiere di business, sia operando sui mercati 
finanziari. 
A tal fine viene eseguita un’attività di pianificazione della produzione per gli impianti del Gruppo, degli acquisti e delle vendite 
di energia e di gas naturale, sia in relazione ai volumi sia alle formule di prezzo. L’obiettivo è ottenere una sufficiente stabilità 
dei margini attraverso una politica di acquisti e vendite indicizzate che realizzi un elevato grado di copertura naturale, con un 
adeguato ricorso ai mercati a termine e spot. 
 
Per una più dettagliata analisi dei rischi sinora trattati si rimanda a quanto riportato nel capitolo “Gestione dei rischi finanziari 
del Gruppo”, inserito nelle Note Illustrative al Bilancio. 
 

4.  Rischi ESG e da cambiamenti climatici 
 
Il Gruppo Iren ha inserito nell’ambito del sistema di Enterprise Risk Management una Risk Policy dedicata ai rischi da 
cambiamenti climatici, che assumono una rilevanza sempre crescente per le organizzazioni. Inoltre, essi incidono sulla 
salute del Pianeta, con stime di effetti rilevanti già nel medio termine. Tutte le aziende, e in particolare quelle operanti in 
settori significativamente esposti come il Gruppo Iren, devono necessariamente considerare l’analisi dei rischi da 
cambiamento climatico come un fattore emergente e determinante nella definizione delle proprie strategie di medio e lungo 
periodo. La valutazione dei rischi ESG, in cui rientrano i rischi da cambiamento climatico, è peraltro uno dei fattori essenziali 
ai fini della definizione della rilevanza degli impatti generati e subiti, anche in chiave prospettica di medio-lungo termine. 
 
Per una trattazione in merito, si fa rinvio al paragrafo "Analisi della resilienza ai rischi climatici" nel capitolo “Affrontare la sfida 
dei Cambiamenti climatici" della Rendicontazione di Sostenibilità della presente Relazione. 
 

5.  Rischi fiscali 
 
Il Gruppo Iren si è dotato di uno specifico sistema di controllo interno e di gestione del rischio fiscale, inteso come il rischio 
di operare in violazione di norme di natura tributaria o in contrasto con i principi o con le finalità dell’ordinamento. 
Il sistema di controllo e gestione del rischio fiscale, “Tax Control Framework” (di seguito anche “TCF”), consente di perseguire 
l’obiettivo di minimizzare l’esposizione del Gruppo al rischio fiscale attraverso l’identificazione, l’aggiornamento, la 
valutazione ed il monitoraggio della governance, dei processi, dei rischi e dei controlli a rilevanza fiscale. 
Il Gruppo si impegna a gestire i propri adempimenti fiscali in conformità a tutte le leggi e i regolamenti applicabili. 
Per questo motivo, Iren ha adottato il TCF come sistema di controllo interno che definisce la governance per la gestione della 
fiscalità e del relativo rischio in linea con i principi della strategia aziendale e, in particolare, della Strategia Fiscale. 
Il Tax Control Framework adottato è costituito da un insieme di regole, linee guida, strumenti e modelli volti a supportare i 
dipendenti del Gruppo nell'esecuzione delle attività quotidiane, garantendo coerenza su attività fiscali rilevanti. 
 
La struttura del TCF prevede dunque la presenza di due pilastri che ne delineano lo schema di funzionamento: la Strategia 
Fiscale ed il Tax Compliance Model. 
La Strategia Fiscale definisce gli obiettivi e l’approccio adottati dal Gruppo nella gestione della variabile fiscale. Tale 
documento ha lo scopo di statuire i Principi di condotta in materia fiscale al fine di i) contenere il rischio fiscale sia per fattori 
esogeni sia per fattori endogeni e ii) continuare a garantire nel tempo la corretta e tempestiva determinazione e liquidazione 
delle imposte dovute per legge ed esecuzione dei connessi adempimenti. La Strategia Fiscale è approvata ed emanata dal 
Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A. 
Il Tax Compliance Model è un elemento del Sistema di Controllo Interno e di Gestione del Rischio. Si tratta del documento 
che raccoglie la descrizione di dettaglio delle fasi di cui si compongono i processi di risk assessment, controllo e 
monitoraggio periodico svolti da Iren e del successivo reporting sulle tematiche fiscali all’Amministratore Delegato e agli altri 
organi e funzioni competenti. Ha inoltre l’obiettivo di riepilogare le principali responsabilità attribuite alle varie funzioni 
coinvolte nei processi di rilevanza fiscale. Il Tax Compliance Model è predisposto dalla Funzione Fiscale e Compliance e, in 
ultima istanza, viene approvato dal Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A. 
Il progetto di realizzazione di un TCF allineato alle best practice in materia si è concretizzato con la presentazione da parte 
di Iren S.p.A. e di Iren Energia della domanda di accesso all’istituto dell’Adempimento Collaborativo, un regime fra l'Agenzia 
delle Entrate e le grandi imprese introdotto dal D.lgs. 5 agosto 2015, n. 128 al fine di promuovere l'adozione di forme di 
comunicazione e di cooperazione rafforzate basate sul reciproco affidamento tra Amministrazione Finanziaria e contribuenti 
e favorire, nel comune interesse, la prevenzione e la risoluzione delle controversie in materia fiscale. L’istruttoria per 
l’ammissione si è conclusa positivamente nel dicembre 2021 con l’ammissione delle due società. 
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6.  Rischi operativi 
 
Rientrano in questa categoria tutti i rischi che, in aggiunta a quelli già evidenziati nei paragrafi precedenti, possono impattare 
sul conseguimento degli obiettivi, relativi all’efficacia e all’efficienza delle operazioni aziendali, ai livelli di performance, di 
redditività e di protezione delle risorse da eventuali perdite. 
Il modello di Enterprise Risk Management del Gruppo ha come obiettivo la gestione integrata e sinergica dei rischi. 
Il processo di gestione dei rischi di Gruppo prevede che, per ciascuna filiera di business e ambito operativo, si analizzino le 
attività svolte e si identifichino i principali fattori di rischio connessi al raggiungimento degli obiettivi. In seguito all’attività di 
individuazione, i rischi sono valutati quali-quantitativamente (in termini di magnitudo e probabilità di accadimento), 
consentendo così l’identificazione dei rischi più rilevanti. L’analisi prevede altresì una valutazione del livello di controllo attuale 
e prospettico del rischio, monitorato mediante specifici key risk indicators. 
Le fasi di cui sopra consentono di strutturare piani di trattamento specifici per ciascun fattore di rischio. 
Lungo tutte le fasi di gestione, ciascun rischio è sottoposto su base continuativa a un processo di controllo e monitoraggio 
durante il quale si verifica la corretta ed efficace messa in atto delle attività di trattamento approvate e pianificate, nonché 
l’insorgenza di eventuali nuovi rischi operativi. Al processo di gestione dei rischi operativi è associato un sistema organico e 
strutturato di reportistica per la rappresentazione dei risultati dell’attività di misura e di gestione dei rischi. Lo svolgimento di 
ciascuna delle fasi del processo avviene sulla base di standard e riferimenti definiti a livello di Gruppo. Con periodicità almeno 
annuale, si aggiorna la situazione dei rischi operativi, nella quale sono evidenziati la dimensione e il livello di controllo dei 
rischi monitorati; trimestralmente sono aggiornate le situazioni di rischio finanziarie, informatiche, di credito ed energetiche.  
La reportistica sul rischio di Gruppo, aggiornata semestralmente, è trasmessa al top management e ai risk owner, che sono 
coinvolti nelle attività di gestione. L’analisi di rischio supporta altresì la redazione degli strumenti di pianificazione. 
In merito, Iren si è dotata di una mappa dei rischi molto dettagliata e rispondente alla realtà del Gruppo, con valutazioni quali-
quantitative di ogni singolo rischio e con dettaglio dei controlli e delle azioni di mitigazione in essere o prospettiche. Per 
ciascun rischio individuato sono associati i relativi impatti ESG (Environmental, Social e Governance). 
In particolare, si evidenziano: 
 
a. Rischi normativi e regolatori 
Il quadro normativo e regolatorio è soggetto a possibili variazioni nel tempo, costituendo pertanto una potenziale fonte di 
rischio. In merito operano Direzioni dedicate al continuo monitoraggio della legislazione e della normativa di riferimento al 
fine di valutarne le implicazioni, garantendone la corretta applicazione nel Gruppo. 
 
b. Rischio impianti 
In relazione alla consistenza degli asset di produzione del Gruppo il rischio impianti è gestito con l’approccio metodologico 
sopra descritto, al fine di allocare correttamente le risorse in termini di azioni di controllo e prevenzione (manutenzione 
preventiva/predittiva, sistemi di controllo e supervisione, piani di emergenza e continuità, ecc.). Per gli impianti più rilevanti, 
la Direzione Risk Management svolge periodicamente delle survey, grazie alle quali può dettagliare accuratamente gli eventi 
a cui tali impianti potrebbero essere esposti, nonché le conseguenti azioni di prevenzione. Il rischio è altresì presidiato 
mediante coperture assicurative progettate in considerazione delle singole realtà impiantistiche. 
 
c. Rischi informatici 
I rischi informatici (Cyber Risk) sono definiti come l’insieme di minacce interne ed esterne che possono compromettere la 
continuità aziendale o causare a terzi danni da responsabilità civile in caso di perdita o divulgazione di dati sensibili. Da un 
punto di vista interno, i rischi operativi di tipo informatico sono strettamente correlati all’attività del Gruppo Iren, che gestisce 
infrastrutture di rete ed impianti, anche tramite telecontrollo, sistemi di gestione operativa contabile e di fatturazione e le 
piattaforme di trading delle commodity energetiche. Il Gruppo Iren è infatti uno dei principali operatori italiani sulla borsa 
elettrica ed eventuali indisponibilità accidentali del sistema potrebbero portare conseguenze economiche rilevanti, legate 
alla mancata presentazione di offerte di vendita e di acquisto dell’energia. Allo stesso tempo, problematiche relative alla 
supervisione e acquisizione dati di sistemi fisici potrebbero causare fermi impianti e danni collaterali anche gravi. Un blocco 
dei sistemi di fatturazione potrebbe inoltre determinare ritardi nell’emissione delle bollette e dei relativi incassi, nonché danni 
d’immagine. 
A mitigazione di tali rischi sono state predisposte specifiche misure, quali ridondanze, sistemi in alta affidabilità e debite 
procedure di emergenza, che periodicamente sono sottoposte a simulazioni, al fine di garantirne l’efficacia. Il Gruppo Iren è 
inoltre esposto al rischio di attacchi informatici volti sia all’acquisizione di dati sensibili sia a produrre il blocco dell’operatività, 
danni agli impianti e alle reti e a compromettere la continuità dei servizi. Benchmark di mercato mostrano inoltre che sono 
sempre più frequenti attacchi volti all’acquisizione di dati propri e di terzi, con conseguenti azioni di responsabilità civile e 
sanzioni anche gravi, e all’acquisizione di segreti industriali. 
In merito, è vigente la Cyber Risk Policy di Gruppo, approvata dal Consiglio di Amministrazione di Iren S.p.A., che – 
analogamente alle altre principali risk Policy – prevede la convocazione di specifiche Commissioni rischi, il monitoraggio di 
indicatori di performance e reportistica dedicata. 
Il processo di gestione dei rischi operativi è anche finalizzato all’ottimizzazione dei programmi assicurativi del Gruppo. 
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7.  Rischi strategici 
 
Nella costruzione del Piano Industriale al 2030 il Gruppo ha strutturato tre filoni di analisi distinti: un risk assessment quali-
quantitativo, un focus specifico sugli investimenti e un focus sui rischi da cambiamento climatico. 
Il risk assessment qualitativo si è basato sull’analisi dei trend del settore, dell’esposizione del Gruppo ai relativi rischi 
strategici e della correlata capacità del Piano Industriale di mitigare tali rischi. Di conseguenza, per le categorie di rischio e 
relativi rischi elementari mappati nell’ambito della Risk Map di Gruppo, che integra per ciascun rischio anche gli impatti ESG, 
è stata svolta un’analisi di dettaglio dei driver quantitativi relativi ai rischi con impatto negli anni di Piano. Individuati tali rischi, 
sono stati quantificati i relativi impatti, probabilità di accadimento e azioni di mitigazione funzionali alla quantificazione del 
valore di rischio sia inerente sia residuo. Tale valutazione ha condotto alla valorizzazione dello stress test di Piano e dei 
relativi indici di rating. 
Riguardo all’analisi degli investimenti di Piano, sono stati individuati l’effetto mitigativo sui rischi e i rischi di esecuzione delle 
categorie di capital expenditure e delle principali iniziative rilevanti. 
Da ultimo, è stata effettuata un’analisi dei fattori di rischio da cambiamento climatico con impatto sul Gruppo, con la 
modellizzazione degli asset e fattori di rischio più significativi per diversi scenari climatici e orizzonti temporali. Sono stati 
analizzati i risultati del modello e valutati gli investimenti a mitigazione dei rischi da Climate Change. 
Anche le operazioni di M&A e altre iniziative di carattere strategico, valutate nel corso dell'anno, sono state oggetto di analisi 
di dettaglio, con un particolare focus anche sugli impatti di tali operazioni sugli obiettivi di sostenibilità del Gruppo (indicatori 
ambientali, ove significativi, sociali -in merito, ad esempio, al rispetto delle politiche giuslavoristiche-, di salute e sicurezza da 
parte della target e di governance) e della coerenza con la Tassonomia UE. 
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Rapporti con parti correlate 
 
 
La Procedura in materia di operazioni con parti correlate (“Procedura OPC”), pubblicata sul sito Iren (www.gruppoiren.it), è 
stata approvata e adottata dal Consiglio di Amministrazione, allora in carica, in data 28 giugno 2021, con efficacia dal 1° 
luglio 2021, previo parere favorevole del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate (“COPC”, interamente composto da 
Amministratori indipendenti). In ottemperanza all’art. 16 della Procedura OPC, il Consiglio di Amministrazione in carica nel 
mandato 2022-2024, acquisito il parere positivo espresso al riguardo dal COPC in carica nello stesso triennio, ha approvato 
l’aggiornamento della stessa Procedura OPC con deliberazione assunta il 18 dicembre 2024, fissando la decorrenza della 
relativa efficacia dal 1° gennaio 2025. Tale aggiornamento, si evidenzia, è stato funzionale, da un lato, a dare corso alla 
previsione contenuta nel citato art. 16 della Procedura OPC (il quale, tra l’altro, dispone di procedere in tal senso con cadenza 
almeno triennale, termine in scadenza nel 2024) e, dall’altro, a un costante efficientamento della gestione e del presidio delle 
operazioni con parti correlate di Iren. Si precisa, infine, come il testo (aggiornato) della Procedura OPC, in data 4 febbraio 
2025, sia stato affinato con talune precisazioni di natura non sostanziale, applicando il relativo art. 16.2. 
 
Il documento di cui sopra è predisposto in attuazione: 
 delle disposizioni in materia di operazioni con parti correlate di cui all’art. 2391-bis del Codice Civile; 
 del Regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con parti correlate, adottato dalla Consob con delibera n. 

17221 del 12 marzo 2010 e ss.mm.ii. (“Regolamento Consob”), nella versione tempo per tempo vigente, tenuto conto 
delle indicazioni di cui alla Comunicazione Consob n. DEM/10078683 del 24 settembre 2010; 

 delle disposizioni di cui all’art. 114 del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (il “Testo Unico della Finanza” ovvero “TUF”) e 
ss.mm.ii. nonché di quanto previsto dal Regolamento (UE) n. 596/2014 in materia di abusi di mercato. 

 
I documenti societari adottati in ottemperanza alla normativa in materia di operazioni con parti correlate, definiti in 
coordinamento con quanto previsto dalle procedure amministrative e contabili di cui all’art. 154-bis TUF, hanno per scopo, 
in particolare: 
(i) disciplinare l’effettuazione delle operazioni con parti correlate da parte di Iren, direttamente o per il tramite di società 

controllate, individuando procedure e regole interne idonee ad assicurare la trasparenza e la correttezza sostanziale e 
procedurale di tali operazioni, nonché 

(ii) stabilire le modalità di adempimento dei relativi obblighi informativi, ivi compresi quelli previsti dalle disposizioni di legge 
e regolamentari vigenti e applicabili. 

 
Questi, in estrema sintesi, prevedono: 
a) l’individuazione del perimetro delle parti correlate, in ottemperanza ai principi contabili internazionali adottati secondo la 

procedura di cui all’articolo 6 del Regolamento (CE) n. 1606/2002 nella versione pro tempore vigente; 
b) la definizione di “operazione con parte correlata”; 
c) l’individuazione dei casi di esclusione, tra i quali le operazioni c.d. “di importo esiguo”; 
d) le procedure applicabili alle operazioni di minore e di maggiore rilevanza, a seconda dei casi; 
e) i soggetti preposti all’istruttoria in materia di operazioni con parti correlate; 
f) le operazioni di competenza assembleare; 
g) le forme di pubblicità e i flussi informativi. 
 
Iren e le società dalla stessa controllate definiscono i rapporti con parti correlate in base a principi di trasparenza e 
correttezza. Tali rapporti attengono principalmente a prestazioni fornite alla generalità della clientela (gas, acqua, energia 
elettrica, calore ecc.) o a seguito di concessioni e affidamenti di servizi, in particolare per il settore ambiente, e sono regolati 
dai contratti applicati in tali situazioni. 
Ove non si tratti delle prestazioni di cui sopra, i rapporti sono regolati da specifici contratti le cui condizioni sono fissate, ove 
possibile, sulla base delle normali condizioni praticate sul relativo mercato. Nel caso in cui tale riferimento non sia disponibile 
o significativo, vengono definite le condizioni contrattuali anche mediante ricorso ad esperti e/o professionisti indipendenti. 
 
Le informazioni relative ai rapporti patrimoniali ed economici con le parti correlate sono riportate nelle Note Illustrative al 
Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2025 ai capitoli “VII. Informativa sui rapporti con parti correlate” e “XIV. Allegati al Bilancio 
Consolidato” quale parte integrante delle stesse. 
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Quadro normativo e 
regolatorio 
 
 
Il presente capitolo riporta i principali provvedimenti normativi e regolatori (nuove norme o modifiche a norme preesistenti) 
intervenuti nel corso del 2025 in relazione ai settori di operatività. 
 
 
 

Quadro europeo 
 
 
Il 26 febbraio 2025 la Commissione Europea ha pubblicato le sue prime importanti iniziative del proprio mandato:  
 il Clean Industrial Deal, che definisce la strategia proposta dalla Commissione per sostenere l'industria e difendere la 

competitività dell'UE pur mantenendo l'impegno verso gli obiettivi del Green Deal (in particolare decarbonizzazione e 
circolarità); 

 l’Affordable Energy Act, che descrive in dettaglio quali misure la Commissione proporrà per ridurre i costi energetici sia 
per i cittadini che per l'industria; 

 una proposta legislativa “Omnibus” volta a semplificare le regole di rendicontazione incluse nella Tassonomia dell'Unione 
Europea per le attività economiche sostenibili, il reporting di sostenibilità aziendale (CSRD) e la direttiva sulla due diligence 
sulla sostenibilità aziendale (CSDDD) e una proposta legislativa per semplificare il meccanismo di adeguamento del 
carbonio alle frontiere (CBAM). 

 
Risoluzione del Parlamento europeo del 7 maggio 2025 sulla strategia europea sulla resilienza idrica 
Il Parlamento Europeo a maggio ha approvato una risoluzione che invita la Commissione e gli Stati membri a definire una 
strategia ambiziosa per la resilienza idrica, chiedendo che l’acqua venga riconosciuta come una priorità politica strategica, 
ponendola al centro delle politiche ambientali, economiche e sociali dell’Unione, con una gestione della risorsa idrica che sia 
sostenibile, integrata e digitalizzata. 
Le principali priorità evidenziate riguardano la promozione del riuso delle acque reflue, la riduzione dell’inquinamento da 
sostanze chimiche, lo sviluppo di sistemi intelligenti di irrigazione e allerta e investimenti mirati nelle aree più vulnerabili.  
 
A settembre è stata pubblicata la Direttiva 2025/1892 che modifica la direttiva 2008/98/CE relativa ai rifiuti, in particolare 
per quanto riguarda la gestione dei rifiuti tessili e dei rifiuti organici andando ad inserire nuovi e più stringenti obblighi per gli 
operatori di entrambi i settori. 
 
Grid Package 
A dicembre la Commissione ha pubblicato il c.d. “EU Grid Package”, che contiene una serie completa di proposte per 
accelerare la realizzazione dell'infrastruttura della rete elettrica europea: il Pacchetto introduce importanti riforme nei quadri 
normativi di pianificazione, autorizzazione e connessione alla rete, tra cui una revisione del Regolamento TEN-E in merito alle 
reti transeuropee, linee guida sulle connessioni alla rete e modifiche alla Direttiva RED III e alla Direttiva EMD. 
 
ETS2 - Emendamenti del Parlamento europeo del 13 novembre 2025  
Il Parlamento europeo ha approvato il rinvio dell’avvio del nuovo sistema Emission Trading System 2 riguardante i diritti di 
emissione di CO2, previsto inizialmente per il 2027, posticipandone l’entrata in vigore al 2028. Questo slittamento, 
confermato nell’ambito della revisione della legge europea sul clima, risponde alla necessità di garantire una transizione più 
graduale per i settori degli edifici e del trasporto su strada, maggiormente esposti agli impatti dei nuovi obblighi di carbon 
pricing. 
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Quadro nazionale 
 
 

GAS 
 

Reti gas 
 
Del. 28/2025/R/gas, Del. 111/2025/R/gas, Del. 341/2025/R/gas – Ulteriori disposizioni e modifiche in relazione al 
Meccanismo di responsabilizzazione delle imprese distributrici sul delta IN-OUT 
In relazione al meccanismo semplificato di responsabilizzazione delle imprese distributrici sul delta IN-OUT (delta IO), ossia 
la differenza tra i volumi immessi ai city gate e quelli prelevati dai clienti finali ai punti di riconsegna della rete di distribuzione, 
introdotto con Del. 386/2022/R/gas, l'Autorità con Del. 28/2025/R/gas ha definito: 
(i) le modalità di ripartizione della penalità in caso di DSO (Gestori dei sistemi di distribuzione) sottesi; 
(ii) una misura transitoria per cui, nelle more del completamento degli interventi programmati dal Gestore del Sistema 

Informativo Integrato con impatti sulla determinazione del deltaIO, le imprese di distribuzione possono comunicare 
all’RdB i valori dei prelievi di gas (OUT) attesi per quei city gate cui sono allacciati Punti di Riconsegna a cui è stato 
attribuito, nell’ambito del bilancio di trasporto, un prelievo non corretto. Inoltre, l’Autorità ha definito che la penalità è 
applicata all’impresa di distribuzione che gestisce l’impianto nel momento in cui si effettua il calcolo della medesima. 
Con del. 111/2025/R/gas è stato tuttavia precisato che in caso di avvicendamenti a seguito di gara la ripartizione della 
penalità tra i DSO è effettuata in base al periodo di competenza. 

 
Con la delibera 341/2025/R/gas l’Autorità ha stabilito che per il calcolo del deltaIO e dei livelli di ammissibilità siano 
considerati anche i volumi riconsegnati tramite il servizio alternativo di fornitura di gas naturale (carro bombolaio). 
 
Del. 87/2025/R/gas, Del. 496/2025/R/gas - Ottemperanza alle sentenze del consiglio di stato, sezione seconda, nn. 
10185/2023, 10293/2023, 10294/2023, 10295/2023 e 1450/2024 in materia di tariffe per i servizi di distribuzione e misura 
del gas naturale 
In relazione al procedimento avviato con del. 231/2024/R/gas, con la del. 87/2025/R/gas l’Autorità ha ottemperato alle 
sentenze del Consiglio di Stato, tra cui la n. 10293/2023 riguardante Ireti Gas, che hanno confermato l’annullamento in parte 
della del. 570/2019/R/gas, con riferimento alla determinazione dei costi operativi per il servizio di distribuzione per il periodo 
di regolazione 2020-2025. 
La delibera ha confermato gli orientamenti illustrati nel documento di consultazione 427/2024/R/gas definendo per tutte le 
classi di imprese di distribuzione (grandi, medie, piccole) nuovi valori (più elevati) dei costi operativi unitari riconosciuti nel 
primo anno del periodo regolatorio (2020) e nuovi valori di tassi di riduzione dei costi operativi riconosciuti (X-factor) validi 
per il periodo 2020-2025 (inferiori per le imprese grandi e medie). 
La delibera ha anche introdotto, per le imprese di grandi dimensioni, la possibilità di presentare istanza per la definizione di 
un X-factor personalizzato inferiore rispetto a quello stabilito per la generalità delle imprese appartenenti allo stesso cluster. 
 
In attuazione delle disposizioni della del. 87/2025/R/gas si sono verificati i seguenti ulteriori passaggi regolatori attuativi: 
 Del. 98/2025/R/gas - Rideterminazione di tariffe di riferimento per i servizi di distribuzione e misura del gas, per gli anni 

dal 2010 al 2023: per gli anni 2020-2023 sono stati rideterminati ai sensi della del. 87/2025 i valori dei costi operativi 
riconosciuti per la generalità delle imprese appartenenti ai tre cluster dimensionali (grandi, medie, piccole); 

 Det. DINE 1/2025 - Modalità applicative del meccanismo di aggiustamento dei ricavi ammessi per l’applicazione del tasso 
di riduzione dei costi operativi riconosciuti per il servizio di distribuzione specifico per impresa (articolo 45 della RTDG) 
(pubbl. 27/03/2025): definisce le modalità di presentazione delle istanze ed i criteri applicativi per la determinazione 
dell’X-factor personalizzato; 

 Del. 260/2025/R/gas - Determinazioni sulle istanze di ammissione al meccanismo di aggiustamento dei ricavi ammessi 
per l’applicazione del tasso di riduzione dei costi operativi riconosciuti per il servizio di distribuzione specifico per impresa 
(articolo 45 della RTDG): con la delibera sono state approvate le istanze di accesso al meccanismo di definizione di un X-
factor personalizzato, tra cui anche quella presentata da IRETI. 

 
L’Autorità, tramite la delibera 496/2025/R/gas ha concluso il procedimento (avviato con la delibera 231/2024/R/gas) di 
ottemperanza alle sentenze del Consiglio di Stato, completando la regolazione sui seguenti aspetti: (i) con riferimento 
all’incidenza delle peculiarità del territorio sui costi operativi non sono stati introdotti ulteriori meccanismi per l’integrazione 
della copertura tariffaria; (ii) per gli oneri a garanzia del bilinguismo nei territori interessati è introdotta la possibilità di ottenere 
la copertura dei relativi costi sulla base dei dati evidenziati nei conti annuali separati integrati mediante raccolte dati 
specifiche. 
 
Del. 130/2025/R/com - Revisione dei criteri di rivalutazione dei costi di capitale per i servizi infrastrutturali dei settori 
dell’energia elettrica e del gas. Definizione di parametri comuni ai servizi soggetti alla regolazione ROSS 
Con il provvedimento l’Autorità approva la revisione dei criteri di rivalutazione dei costi di capitale per i servizi infrastrutturali 
dei settori dell’energia elettrica e gas, prevedendo l’adozione dell’indice IPCA-Ita in sostituzione dell’indice del deflatore degli 
investimenti fissi lordi e definendo, per la distribuzione gas, i criteri di raccordo per allineare le finestre temporali di riferimento 
a quelle della regolazione della distribuzione energia elettrica. 
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Del. 221/2025/R/gas , Del 532/2025/R/gas - Avvio di procedimento per la formazione di provvedimenti in materia di tariffe 
e qualità dei servizi di distribuzione e misura del gas per il sesto periodo di regolazione. Proroga delle disposizioni del TUDG 
per gli anni 2026 e 2027 
Con la delibera 221/2025/R/gas l’Autorità ha avviato due procedimenti distinti: 
 la proroga dell’attuale regolazione (5° periodo regolatorio) agli anni 2026 e 2027, sia con riferimento alla regolazione 

tariffaria sia con riferimento alla regolazione della qualità; 
 la definizione del quadro regolatorio per il nuovo periodo (6° periodo regolatorio) a valere dall’anno 2028, con la possibile 

applicazione dei criteri ROSS-base per le imprese di maggiori dimensioni e la possibile attivazione di un’applicazione 
sperimentale già nel 2027. 

 
Con la delibera 532/2025/R/gas il Testo Unico della Distribuzione Gas (RTDG, RQDG) valido per il periodo 2020-2025 è stato 
prorogato agli anni 2026-2027, con il contestuale aggiornamento del parametro tariffario X-factor (tasso di riduzione dei costi 
operativi riconosciuti, azzerato per tutte le classi di imprese di distribuzione). 
 
Del. 222/2025/R/gas - Revisione della disciplina del codice di rete tipo per il servizio di distribuzione del gas naturale (CRDG), 
in tema di garanzie e di pagamenti 
Il provvedimento prevede la razionalizzazione della disciplina delle garanzie, a tutela dell’impresa di distribuzione, previste dal 
Codice di Rete della Distribuzione Gas e ridefinisce tempi di emissione delle fatture di vettoriamento e i termini di pagamento 
per gli utenti della distribuzione. In particolare, la delibera aggiorna le modalità con cui i distributori di gas naturale devono 
richiedere e gestire le garanzie finanziarie da parte degli utenti della rete e vengono introdotte nuove regole per la gestione 
dei pagamenti tra operatori, con l’obiettivo di migliorare la trasparenza e ridurre i rischi di insolvenza. 
 
Del. 252/2025/R/gas – Interventi straordinari ed urgenti in materia di attività di misura sulla rete di trasporto del gas naturale 
in esito alla prima applicazione dei corrispettivi per il mancato rispetto dei livelli di servizio e conseguenti modifiche alla 
RMTG  
La Regolazione del servizio di Misura sulla rete di Trasporto del Gas naturale (RMTG), introdotta con Del. 512/2021/R/gas, 
prevede un sistema di corrispettivi a carico delle imprese di distribuzione in caso di mancato rispetto degli standard definiti 
in relazione all'attività di metering presso le cabine ReMi a partire dal 2024. Il provvedimento è stato recepito 
nell’aggiornamento del Codice di Rete di Snam Rete Gas e affinato con successivi provvedimenti. 
Con la Delibera in oggetto sono state adottate misure urgenti per risolvere o attenuare le criticità emerse dal monitoraggio 
dei livelli di servizio e dei relativi corrispettivi economici applicati per il 2024, anche al fine di mitigare eventuali impatti 
eccessivamente penalizzanti. Tra i principali correttivi introdotti, si individuano i seguenti: (i) introduzione di un tetto massimo 
ai corrispettivi economici applicati per ciascun impianto, da applicarsi anche per il 2024; (ii) in relazione all’indicatore E, le 
misure a zero, ove considerate nel campo valido di misura, lo sono anche se rilevate su intervalli temporali inferiori all’ora. 
 
Del. 476/2025/R/com - Verifica dell’attivazione del meccanismo di trigger del tasso di remunerazione del capitale, per l’anno 
2026 
Il provvedimento definisce il mancato raggiungimento della soglia trigger (30 basis points), requisito necessario per 
l’aggiornamento del tasso di remunerazione del capitale riconosciuto (WACC); conseguentemente, anche per il 2026 la 
delibera conferma il tasso pari al 5,9%. 
 

Mercato gas 
 
Riempimento stoccaggi Anno Termico 2025-2026 
La Del. 45/25 in attuazione del DM 30 gennaio 2025 (avvio anticipato delle procedure di allocazione della capacità) in 
continuità con quanto disciplinato per il precedente Anno Termico 23/24 prevede: 
 che i costi dei consumi tecnici delle imprese di stoccaggio non siano applicati agli utenti dello stoccaggio ma siano 

coperti attraverso il meccanismo di equilibrio finanziario delle imprese di stoccaggio (art. 28 RAST); 
 che, ai fini della copertura dei quantitativi di gas per la gestione dei consumi tecnici delle imprese di stoccaggio, possano 

essere utilizzati i quantitativi ancora disponibili presso le giacenze di stoccaggio approvvigionati dal responsabile del 
bilanciamento; 

 che, nel caso in cui al termine del mese di ottobre 2025, la giacenza dell’utente in stoccaggio risulti inferiore rispetto alla 
minima (comma 17.1 RAST), l’impresa di stoccaggio applichi il corrispettivo maggiore tra quello di cui al comma 26.1 
RAST e 1,5€/MWh, commisurato all’onere finanziario non sostenuto nel caso di mancato riempimento della capacità 
conferita; 

 di dare mandato alle imprese di stoccaggio di organizzare le aste prevedendo dei lotti di capacità fino a 1.000 milioni di 
smc;  

 che la capacità eventualmente assegnata in violazione del regolamento 2023/4271 rientri nella disponibilità dell’impresa 
di stoccaggio per il conferimento, fermo restando il pagamento dei corrispettivi dovuti. 

 
Con la Del. 150/25 l’Autorità stabilisce che alle giacenze al 31 ottobre 2025 sia applicato un premio di giacenza alle capacità 
conferite per l’anno termico 2025-2026, fino al raggiungimento del 90% di riempimento degli stoccaggi. Il criterio di calcolo 
del premio di giacenza è sulla base della differenza tra una stima dell’onere finanziario connesso all’immobilizzazione di gas 
in stoccaggio e il differenziale tra la quotazione del prodotto con consegna nel periodo invernale e quella del prodotto con 
consegna nel periodo di iniezione, calcolato al momento della procedura di conferimento. 
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Elenco Venditori Gas naturale - Decreto MASE 19 maggio 2025 n. 85 e Decreto dirigenziale 12 settembre 2025 n. 155  
Il Ministero dell’Ambiente e della Sicurezza Energetica, mediante il regolamento adottato con il Decreto 19 maggio 2025 n. 
85, ha definito le condizioni, i criteri e le modalità di iscrizione delle imprese all’interno dell’Elenco Venditori di Gas naturale 
(EVG), disciplinandone altresì le condizioni di permanenza e di esclusione. 
Analogamente a quanto per il settore elettrico, l’iscrizione e la permanenza all’interno di tale Elenco è condizione necessaria 
per poter esercitare l’attività di vendita di gas naturale. Con successivo Decreto del Direttore Generale del 12 settembre 2025, 
n. 155, sono state stabilite le modalità operative di presentazione delle domande attraverso il Portale EVG. Nel confermare 
l’obbligo per gli operatori di possedere e mantenere requisiti tecnici, di onorabilità e di solidità finanziaria, è stato fissato il 
termine del 31 dicembre 2025 per l’attestazione definitiva dei requisiti da parte dei soggetti già iscritti in via provvisoria (tutte 
le imprese già operanti nel segmento vendita alla data di entrata in vigore del Decreto), pena la cancellazione dall’Elenco e la 
conseguente impossibilità di proseguire l’attività di vendita di gas naturale. 
 
 

ENERGIA ELETTRICA 
 

Mercato elettrico 
 
L’aggiornamento DM CACER del 28 febbraio 2025 - Configurazioni di Autoconsumo per la Condivisione dell'Energia 
Rinnovabile prevede: 
 estensione ambito misura finanziata dal PNRR ai comuni con popolazione entro i 50.000 abitanti (in precedenza la norma 

prevedeva entro i 3.000); 
 maggiore flessibilità dei tempi di entrata in esercizio degli impianti: completamento dei lavori entro il 30 giugno 2026, 

entrata in esercizio entro 24 mesi dalla data di completamento dei lavori e comunque non oltre il 31 dicembre 2027; 
 possibilità di richiedere un anticipo fino al 30% del contributo (in precedenza sino al 10%). 
 
Aggiornamenti su TIDE – Testo Integrato Dispacciamento Elettrico 
Con la Del. 128/25 l’Autorità estende la remunerazione sulla mancata produzione, derivante dall’erogazione del servizio di 
modulazione straordinaria a scendere impartito da Terna, al prezzo zonale del Mercato del Giorno Prima a tutte le FRNP 
(Fonti Rinnovabili Non Programmabili). Tale previsione ha decorrenza dal 1° aprile 2025 e confluirà nel TIDE a partire dalla 
fase di consolidamento (dal 1° febbraio 2026), abrogando così la precedente delibera ARG 5/10 che prevedeva tale 
remunerazione solo sulla mancata produzione eolica. La mancata produzione corrisponde all’energia producibile 
determinata dal GSE per tipo di FRNP (estendendo quanto già era in essere per il comparto eolico). 
E’ previsto di prossima pubblicazione lo schema di istanza del GSE per il riconoscimento retroattivo dell’energia producibile 
derivante dall’attivazione del servizio da aprile 2025. 
 
La Del. 227/25 - modifiche al TIDE e modalità di attuazione FER X transitorio fa seguito ai precedenti documenti di 
consultazione n.50/25 e n.129/25.  
Di seguito si riportano le decisioni finali dell’Autorità in merito alle modifiche al TIDE (DCO 50/25): 
 in merito alla precedente proposta di approvvigionamento di riserva primaria (Frequency Containment Reserve) dopo 

MGP, seguita anche da una proposta di Terna, l’Autorità ritiene necessari ulteriori approfondimenti per valutare se 
l'approvvigionamento della FCR debba avvenire prima o dopo MGP anche alla luce dell'evoluzione del quadro regolatorio 
europeo; 

 confermato il periodo transitorio della durata di due anni per il passaggio all'approvvigionamento della FCR 
completamente a mercato (da agosto 2028), con fabbisogno minimo da approvvigionare a mercato pari al 10% del 
Fabbisogno obbligatorio di cui al Regolamento europeo SOGL (sugli scambi tra TSO, operatori della trasmissione) che 
verrà gradualmente ridotto da agosto 2026; 

 devono essere rese note da Terna agli operatori le evidenze sul contesto in cui il servizio di modulazione straordinaria a 
scendere viene attivato da Terna con le motivazioni di tali attivazioni, per garantire che tale servizio venga utilizzato solo 
in assenza di altre risorse; 

 è prevista la comunicazione obbligatoria della baseline delle Unità Virtuali Abilitate Zonali da parte del Balance Service 
Provider, l’operatore del servizio di bilanciamento (con la facoltà dello stesso, Terna, di correggere la baseline sulla base 
dei dati di misura disponibili in fase di settlement); 

 è confermata la ripartizione degli intervalli di fattibilità delle Unità Virtuali Abilitate Nodali a cura del BSP con possibile 
correzione di Terna in caso di non coerenze con i vincoli tecnici delle unità sottostanti; 

 sul tema della pubblicazione del modello della rete rilevante a livello nodale Terna evidenzia che in quanto soggetto critico 
potrebbero derivare rischi dalla divulgazione sui dati sensibili dei propri asset; ARERA, nelle more di ulteriori 
approfondimenti, sospende la pubblicazione del modello di rete almeno sino al 31 dicembre 2026. 

 
Per quanto riguarda, invece, gli esiti del DCO 129/25 circa le modalità di attuazione del DM FER X transitorio viene definita la 
baseline rilevante per il calcolo dell’energia producibile ai fini dell’erogazione dell’incentivo, per gli impianti abilitati, in caso di 
prezzi zonali nulli o negativi o di tagli della produzione. Per le unità abilitate singolarmente si considera il programma base 
per unità FRNP all’interno di aggregati in cui l’energia di modulazione coincide con quella producibile calcolata dal GSE (ai 
sensi della delibera 128/25). Infine, il GSE pubblica le Regole Tecniche che definiscono le modalità di calcolo dell’energia 
producibile per ciascuna fonte non programmabile in attuazione della delibera 128/25 e al fine della remunerazione dei casi 
previsti dal DM FER X transitorio. 
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Terna – orario chiusura MI 
A partire dal 14 gennaio 26 l’orario di chiusura del MI (Mercato infragiornaliero) è anticipato da 60 a 30 minuti per le 
contrattazioni prima di XBID che, come definito nell’ambito dei progetti europei, è previsto sia differito a 30 minuti prima del 
tempo reale, con il conseguente posticipo del termine di invio delle nomine a 27 minuti prima della consegna fisica. 
 
Del. 466/25 - meccanismo di approvvigionamento della Frequency Containment Reserve (FCR), in vista dell’avvio della fase 
di consolidamento del TIDE (dal 1° febbraio 2026). 
Il meccanismo prevede una procedura a pronti giornaliera, da svolgersi il giorno prima del periodo di consegna dopo la prima 
asta del MI ed entro il termine per le offerte della fase MSD dell’Integrated Scheduling Process, con pubblicazione esiti entro 
le 16:30 del giorno precedente quello di consegna (D-1). Viene inoltre confermata la progressione temporale di 
approvvigionamento del fabbisogno (ex del. 227/25):  
 da febbraio a luglio 2026 sono mantenute le bande obbligatorie minime da fornire gratuitamente con contestuale avvio 

della sperimentazione dell’approvvigionamento a mercato pari al massimo tra il 10% del fabbisogno Italia e la quota non 
coperta da bande obbligatorie;  

 da agosto 2026 a luglio 2028 la banda obbligatoria viene ridotta e aumenta la quota approvvigionata a mercato; 
 da agosto 2028 la FCR passa totalmente a mercato e da tale data si potranno valutare più aste giornaliere anche prima 

dell’MGP. 
 
Del. 566/25 - premio di riserva asta FCR e altre disposizioni TIDE 
La Delibera in oggetto contiene la definizione del premio di riserva per FCR a mercato: 
 Premio a salire: allineato al prezzo di esercizio del capacity market dell'ultimo mese precedente; entro il 1° agosto 2026 

sarà sostituito con quello del giorno prima la procedura concorsuale; 
 Premio a scendere: 0€/MW (se offerta negativa, il BSP paga Terna in valore assoluto); sarà eseguita una successiva 

consultazione per rivalutare il premio asta dopo il 31 dicembre 2027, a seguito della riduzione della banda FCR fornita a 
titolo gratuito e all’aumento di quella a mercato. 

 infine, il TIDE prevederebbe la possibilità del BRP di partecipare ai mercati tramite un portafoglio zonale di prelievo con 
capacità di prelievo infinita: questa possibilità rappresenta però un rischio di aumento artificiale della domanda nelle 
giornate critiche primaverili (caratterizzate da bassa domanda fisica e alta produzione FER), con il rischio di incremento 
di movimentazioni a scendere non necessarie; pertanto, l’implementazione delle Unità Commerciali di Prelievo (UCP) è 
rimandata a data da definire dopo il 1° febbraio 2026. 

 
Terna – Aggiornamento CdR collegamento al Sistema di Difesa e requisiti di connessione per eolico e FV 
Con la consultazione di settembre 2025 Terna ha avviato il processo di aggiornamento del Codice di Rete, che riguarda sia 
nuove modalità di collegamento al Sistema di Difesa delle Unità di Produzione (tramite aggiornamenti a seguito 
dell’obsolescenza delle telecomunicazioni) che la predisposizione, con specifici requisiti di apparato periferico di difesa e 
monitoraggio (UPDM), alla ricezione dei comandi di distacco e modulazione della produzione dal sistema centrale di difesa 
di Terna. 
In particolare, Terna prevede l'estensione dell’obbligo di UPDM con funzionalità di limitazione produzione tramite segnale a 
impianti eolici e fotovoltaici (FV) collegati in alta e altissima tensione. 
 
Terna – Disciplina MACSE - Meccanismo di Approvvigionamento di Capacità di Stoccaggio Elettrico 
Con riferimento alla Disciplina MACSE si segnalano i seguenti aggiornamenti: 
 il 30 settembre 2025 è stata eseguita la prima asta batterie con consegna 2028, con forti ribassi rispetto al cap; il prezzo 

medio di assegnazione è pari a 12-13 migliaia di €/MWh/anno; 
 Il documento dei fabbisogni pubblicato da Terna ha individuato a livello nazionale 10 GWh al 2028 (allocati 

prevalentemente al sud) con 0 GWh per le zone Nord e Centro Nord; 
 infine, Terna pubblica una consultazione in cui propone due metodologie alternative (descritte in maniera qualitativa) per 

dimensionare il fabbisogno di capacità di accumulo approvvigionabile tramite il MACSE. Infine, precisa che batterie 
elettrochimiche e pompaggi necessitano di due fabbisogni distinti per la loro diversità tecnologica. 

 
Piattaforme di Bilanciamento europee 
La del. 364/25 approva le modifiche al Codice di Rete Terna per il coordinamento MSD – PICASSO, per il riavvio della 
partecipazione della stessa alla Piattaforma europea di scambio di riserva secondaria (la c.d. aFRR- automatic Frequence 
Restoration Riserve). Le modifiche riguardano: 
 l’individuazione di un fabbisogno di aFRR elastico al prezzo oltre una certa soglia di potenza, in linea con quanto 

consentito dalla Decisione ACER 08/2024, quale misura di mitigazione individuata con del. 60/24 che chiudeva 
l’istruttoria sui prezzi anomali di sbilanciamento; 

 la possibilità per gli operatori di condivisione su PICASSO anche di semibande di aFRR non precedentemente riservate in 
MSD/MB (cd. Free-bids). 

 
Infine, la del. 423/25 i per il coordinamento MSD – MARI è funzionale alla prima connessione alla Piattaforma MARI per lo 
scambio di riserva secondaria lenta (mFRR – manual Frequence Restoration Riserve) la cui attivazione è ancora da definire 
ma comunque dopo l’avvio della fase di consolidamento del TIDE (ossia dopo il 1° febbraio 2026). 
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Regolamento REMIT - Trasparenza e Integrità Mercati Energetici 
 
Del. 302/25 - indagine conoscitiva sugli esiti dei prezzi MGP nel biennio 2023-2024 
L’Autorità ha pubblicato a luglio 2025 la delibera 302/25 che contiene la valutazione degli esiti del mercato del giorno prima 
(biennio 23-24) al fine di monitorare il corretto funzionamento dei mercati elettrici all’ingrosso. 
L’approccio dell’analisi ha avuto l’obiettivo di individuare e valutare condotte di trattenimento economico di capacità degli 
operatori ovvero comportamenti strategici adottati da alcuni operatori per influenzare il prezzo dell’energia identificati come 
potenzialmente manipolativi ai sensi del Regolamento REMIT. 
L’approccio individua tale condotta quando i prezzi offerti sono superiori del costo marginale dell’impianto e in particolare 
l’offerta (maggiore del costo marginale) è rifiutata in presenza di altre offerte al margine. L'analisi ha rilevato tali condotte 
strategiche per circa il 30 % delle ore analizzate in entrambi gli anni. 
Per accertare che si sia verificata una manipolazione è necessario che si verifichi la condizione di assenza di giustificazioni 
legittime; ARERA valuterà caso per caso, con l’onere della prova di assenza di causa legittima in capo agli operatori, 
coordinandosi con Terna per una più corretta misurazione dei prelievi gas delle UP termiche. A tal fine, entro il 17 ottobre 
sono stati inviati su richiesta di Terna i dati sui consumi di gas delle UP rilevanti termiche con granularità oraria. 
 
Consultazione di settembre ACER – Proposta del nuovo Regolamento di Esecuzione (abrogazione Reg. UE n.1348/2014 
REMIT IR) che prevede nuovi obblighi di segnalazione dei dati da parte degli operatori di mercato. I punti di rilievo riguardano: 
 l’obbligo di Exposure Reporting: invio dati prospettici sui 24 mesi successivi al trimestre riferimento (probabilmente il 

primo trimestre 2027) circa: (i) posizioni di trading; (ii) produzione prevista; (iii) consumo previsto (sulla base dei contratti 
con clienti finali); 

 la soglia di esenzione da invio dati per piccoli operatori (applicata a volumi annui di energia inferiori a 600 GWh); 
 l’entrata in vigore del Regolamento: 2026, con applicabilità nel 2027; 
 l’introduzione di segnalazioni periodiche in ottica di semplificazione; 
 l’adozione del Regolamento Delegato: quadro per sorveglianza/autorizzazione dei soggetti terzi gestori della PIP 

(piattaforma invio informazioni privilegiate) e RRM (meccanismo di reporting registrato); 
 
Si è infine in attesa della pubblicazione del nuovo Regolamento di Esecuzione. 
 
Settlement Elettrico 
Del. 430/25 - posticipo avvio nuova disciplina settlement (ex del. 325/24) e perdite di rete al 2027 
La suddetta delibera proroga l’attuale regolazione e posticipa di un anno dal 1° gennaio 2026 quanto previsto dalla delibera 
325/24 (aggiornamento TIS) circa il superamento del load profiling, sistema in cui i prelievi non trattati orari/quart’orari sono 
profilati come i punti di immissione non orari (ovvero profilazione per fasce). In merito, non si utilizzerà più il PRA (Prelievo 
Residuo d’Area) per la stima dei prelievi, bensì i prelievi effettivi. 
 

Retail 
 
DL 19/2025 (“DL Bollette”) 
Il Decreto Legge 19/2025, varato dal Consiglio dei Ministri e pubblicato in G.U. il 28 febbraio 2025, stanzia 3 miliardi di euro 
a sostegno di famiglie (1,6 miliardi) e imprese (1,4 miliardi). Tra le misure principali: 
 è stato incrementato il sistema di bonus sociali prevedendo un contributo straordinario di 200 euro, aggiuntivo rispetto 

ai bonus ordinari, da erogare alle famiglie con ISEE fino a 25.000 euro. Tale contributo aggiuntivo è stato erogato 
direttamente in bolletta nel corso delle emissioni tra aprile e luglio 2025; 

 viene prevista la possibilità per i clienti vulnerabili di richiedere di essere riforniti nell’ambito del Servizio a Tutele Graduali 
per i clienti domestici non vulnerabili. Inoltre, tutti i clienti già forniti nell'ambito del Servizio a Tutele Graduali che 
dovessero, nel corso del corrente periodo di assegnazione del Servizio, acquisire la qualifica di cliente vulnerabile 
continueranno ad essere serviti nel medesimo Servizio fino alla fine del periodo di assegnazione dello stesso, fermo 
restando la loro facoltà di concludere in ogni momento un nuovo contratto; 

 sono state previste agevolazioni per le forniture di energia elettrica ai clienti non domestici in bassa tensione con potenza 
disponibile superiore a 16,5 kW, tramite l'azzeramento per un semestre della componente ASOS degli oneri generali di 
sistema; 

 è stato dato mandato ad ARERA di intervenire con ulteriori disposizioni regolatorie per definire nuovi obblighi informativi 
che favoriscano la trasparenza e la confrontabilità delle offerte (sia a livello di processi contrattuali che pre-contrattuali). 

 
Trasparenza e confrontabilità delle offerte ARERA – Delibera 156/2025/R/com 
In attuazione del Decreto Legge 19/2025 (DL Bollette) l’Autorità ha adottato un primo pacchetto di misure urgenti volte a 
rafforzare la trasparenza e la confrontabilità delle offerte di energia elettrica e gas naturale nel mercato retail. Il 
provvedimento è intervenuto sulla regolazione precontrattuale e contrattuale del Codice di condotta commerciale, 
introducendo l’obbligo per i venditori di articolare in modo chiaro e univoco i corrispettivi economici, distinguendo le 
componenti di vendita da quelle regolate, nonché di pubblicare per ciascuna offerta il codice identificativo, le condizioni 
tecnico‑economiche e la scheda sintetica sui propri siti web. Le misure, coerenti con il nuovo modello di bolletta e orientate 
al rafforzamento della tutela del consumatore, rappresentano un passaggio transitorio verso la più ampia revisione 
strutturale già in corso presso l’Autorità. 
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Accise energia elettrica - Corte Costituzionale – Sentenza sull’illegittimità dell’addizionale provinciale 
Con sentenza n. 43 del 15 aprile 2025, la Corte Costituzionale ha dichiarato l’illegittimità dell’addizionale provinciale all’accisa 
sull’energia elettrica, prevista dall’articolo 6 del DL 511/1988. Tale addizionale, abrogata nel 2012, si fondava infatti su una 
generica destinazione del gettito alle Province, in contrasto con i vincoli derivanti dal diritto unionale. La pronuncia apre la 
strada all’azione di ripetizione dell’indebito da parte dei clienti nei confronti dei fornitori, i quali potranno successivamente 
rivalersi sull’Erario secondo le modalità previste dal Testo Unico Accise. 
 

Impianti di Produzione elettrica 
 
Permitting  
 
Nel corso del 2025 il D.lgs 190/2024, c.d. “Testo Unico FER”, è stato oggetto di diversi interventi di modifica, sintetizzati nel 
seguito. 
 il DL 21 maggio 2025 n.73 (c.d. “DL Infrastrutture”) ha normato le c.d. “aree di accelerazione”, prevedendo che esse 

vengano individuate attraverso la normativa vigente in tema di aree idonee e che le Regioni sottopongano a VAS 
(Valutazione ambientale strategica) i Piani Aree di Accelerazione FER entro e non oltre il 31 agosto 2025; 

 il D.lgs. 178 del 26 novembre 2025 (C.d. “Correttivo Testo Unico FER”) introduce modifiche sostanziali in tema di iter 
autorizzativi e annessi allegati; 

 il DL 175 del 21 novembre 2025, la cui conversione in Legge è stata varata dalla Camera il 15 gennaio 2026, il quale ha 
introdotto all’interno del D.lgs. 190/2024, in particolare, gli articoli 11-bis, 11-ter e 11-quater. Nello specifico, il novello 
art.11-bis introduce la nuova disciplina per le aree idonee, prevedendo la contestuale abrogazione dell’art.20 del D.lgs. 
199/2021.Tale intervento si è reso necessario in seguito alla sentenza del TAR Lazio Roma, Sez. III, n. 9155 che aveva 
annullato l’art. 7, commi 2 e 3, del “DM Aree Idonee”. Le Regioni dovranno adeguare le previgenti Leggi Regionali alle 
disposizioni del DL 175/2025 entro 120 giorni.  

 

Reti elettriche 
 
Concessioni Distribuzione energia elettrica 
 
La legge del 30 dicembre 2024, n. 207 (Legge di Bilancio 2025) ha introdotto importanti novità in tema di concessioni della 
distribuzione elettrica. L’obiettivo principale dell’intervento normativo è migliorare la sicurezza, l’affidabilità e l’efficienza della 
rete, contribuendo alla transizione energetica e alla decarbonizzazione, in linea con gli obiettivi dell’Unione Europea per il 
2050. La legge stabilisce che i distributori possono presentare Piani Straordinari di Investimento aventi ad oggetto il 
miglioramento della resilienza e l’affidabilità delle reti, l’aumento della capacità di integrazione della generazione distribuita, 
il potenziamento delle infrastrutture di rete e la difesa delle stesse. 
La legge delinea un iter per la valutazione e l’approvazione dei piani straordinari che prevede la collaborazione tra il Ministero 
dell’Ambiente e della Sicurezza Energetica, il Ministero dell’Economia e delle Finanze, l’ARERA, la Conferenza Unificata e le 
Commissioni Parlamentari. 
L’approvazione di detti piani potrà comportare una rimodulazione delle concessioni in essere in termini di durata con un limite 
massimo di vent’anni, dietro versamento da parte dei distributori di oneri concessori (oneri di rimodulazione), computati nel 
capitale investito soggetto ad ammortamento e remunerazione. 
Nell’ambito dell’iter che porterà alla pubblicazione di un decreto interministeriale, che dovrà definire i termini e le modalità per 
la presentazione dei Piani e per la loro successiva valutazione e approvazione, l’Autorità ha avviato un procedimento di 
consultazione per la formulazione ai ministeri di proposte inerenti i piani straordinari e la determinazione degli oneri di 
rimodulazione: 
 
Con la Del. 237/2025/R/eel - Avvio di procedimento per l’adozione della proposta sui piani straordinari di investimento 
pluriennale ai fini della rimodulazione delle concessioni di distribuzione di energia elettrica e sui criteri di determinazione dei 
relativi oneri, l’Autorità ha individuato e separato due procedimenti: 
a) per l’adozione della proposta sui piani straordinari di investimento pluriennale e sui criteri per la determinazione degli 

oneri conseguenti alla connessa rimodulazione della durata delle concessioni in essere, affrontato nel DCO 
238/2025/R/eel; 

b) per la definizione di disposizioni puntuali per le modalità di inclusione nelle tariffe di rete dei suddetti oneri di 
rimodulazione, che dovrà concludersi entro marzo 2026. 

 
Con la del. 392/2025/R/eel ARERA pubblica la proposta al MASE e al MEF per introdurre piani straordinari di investimento 
pluriennale nel settore della distribuzione elettrica, con l’obiettivo di accelerare la modernizzazione delle reti e supportare la 
transizione energetica. Il provvedimento si inserisce nel quadro della Legge 207/2024, di cui sopra e stabilisce: 
 due finestre temporali per la presentazione dei piani straordinari da parte dei distributori: entro pochi mesi dal decreto 

attuativo e nel gennaio 2028; 
 piani quinquennali con impegni minimi di investimento, modulati sulla base della spesa storica degli operatori nel periodo 

2020-2024; 
 incrementi obbligatori degli investimenti: dal 25% al 35% per i distributori meno performanti e dal 10% al 20% per i 

distributori che hanno realizzato più investimenti. 
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I piani dovranno descrivere interventi programmati, obiettivi e impegni di spesa per periodi 2027-2031 o 2029-2033, a 
seconda della finestra di presentazione. 
A seguito dell’approvazione dei piani straordinari i distributori potranno ottenere una rimodulazione della durata delle 
concessioni, attualmente in scadenza nel 2030, estendibile di almeno 10 anni. 
Il provvedimento definisce anche i criteri per calcolare gli oneri di rimodulazione da versare allo Stato, assicurando equilibrio 
economico-finanziario e trasparenza verso il sistema. Tuttavia, rinvia a successiva delibera le modalità di riconoscimento 
dello stesso in tariffa. 
 
Tariffe 
 
La del. 575/2025/R/eel, oltre ad aggiornare per il 2026 le tariffe obbligatorie di distribuzione e misura elettriche e i corrispettivi 
connessione: 
 consente anche per il 2026 di gestire i servizi ausiliari di produzione e i prelievi dei sistemi di accumulo come energia 

immessa negativa ai sensi della del. 109/2021, e senza l’applicazione di tariffe di trasmissione/distribuzione né oneri di 
sistema; 

 conferma anche per l’anno 2026 i livelli specifici di continuità per gli utenti MT (massimo 6 interruzioni senza preavviso 
lunghe negli ambiti in Alta Concentrazione, 9 in Media Concentrazione, 10 in Bassa Concentrazione) e rimanda a 
successivo provvedimento una possibile revisione dei valori per il 2027; 

 estende al 2028 la vigenza delle regole della sostituzione dei sistemi di Smart Metering 2G (PMS2) per i DSO oltre 100.000 
pod (del. 724/2022). 

 
Con la Del. 130/2025/R/com - Revisione dei criteri di rivalutazione dei costi di capitale per i servizi infrastrutturali dei settori 
dell’energia elettrica e del gas. Definizione di parametri comuni ai servizi soggetti alla regolazione ROSS l’Autorità approva la 
revisione dei criteri di rivalutazione dei costi di capitale per i servizi infrastrutturali dei settori dell’energia elettrica e del gas, 
prevedendo l’adozione dell’indice IPCA-Ita in sostituzione dell’indice del deflatore degli investimenti fissi lordi a valere dalle 
tariffe di riferimento 2025. 
 
Con la del. 390/2025/R/com l’Autorità ha introdotto disposizioni per l’adeguamento di specifici istituti della regolazione 
ROSS-base e avviato la sperimentazione per la regolazione ROSS-integrale: 
 ROSS-base: (i) revisione delle formule di aggiornamento del Tasso di Capitalizzazione Nozionale (TCN) con l’introduzione 

di un cap/floor per rendere più aderente il TCN al TC annuale previsto (con una variazione massima dell’8% per la 
distribuzione e del 5% per la misura); (ii) semplificazione per la presentazione e gestione delle istanze Z-factor 
(presentazione ex-post sulla base di dati a consuntivo); 

 ROSS-integrale: avvio di una sperimentazione per gli anni 2026-2027 per i TSO (EE, Gas) e per il maggiore DSO EE, con la 
possibilità di adesione opzionale anche per i DSO EE con almeno 500.000 punti di riconsegna; la regolazione sperimentale 
prevede la presentazione del business plan e i meccanismi incentivanti (penali per la corretta rivelazione della spesa - 
anche per DSO non obbligati - e premi legati a efficienza realizzativa). 

 
Con i DCO 268/2025/R/eel, 269/2025/R/eel e 270/2025/R/eel, sono stati presentati gli orientamenti regolatori per 
completare la riforma della disciplina del settlement elettrico e delle perdite di rete. 
In particolare, il primo documento propone novità sul valore delle percentuali di perdite dell’energia immessa in rete e sulle 
modalità di approvvigionamento e copertura dei costi dei prelievi di energia da parte dei gestori per i loro usi propri e 
dell’energia residuale che circola in rete. 
Il secondo documento, invece, sottopone a consultazione lo schema di articolato del Testo Integrato del Settlement Elettrico 
(TIS), la cui entrata in vigore è prevista a partire dal 1° gennaio 2026. Le principali innovazioni introdotte riguardano il 
superamento dell’attribuzione convenzionale dei profili di prelievo dell’energia elettrica dei clienti finali non misurati orari 
(“load profiling”) e nuove regole per la gestione delle partite residuali di energia da parte dei gestori di rete (con il superamento 
del ruolo residuale di Acquirente Unico). 
Il terzo documento, infine, consulta le modifiche allo schema di articolato del Testo integrato della misura dell’energia elettrica 
(TIME) vigente, che troveranno applicazione a decorrere dal 1° gennaio 2026. 
Con la del. 430/2025/R/eel l’Autorità ha disposto il posticipo dell’entrata in vigore delle nuove disposizioni sulle modalità di 
settlement elettrico e sulle perdite di rete dal 1° gennaio 2026 al 1° gennaio 2027. 
E’ prevista una fase di test nel 2026 per adeguare i sistemi. 
 
Qualità tecnica e commerciale 
Con il DCO 332/2025/R/eel sono stati posti in consultazione i seguenti temi: 
 modifiche a Indennizzi per n. interruzioni oltre lo standard per utenti MT e in valutazione per utenti BT; 
 modifiche al calcolo del Periodo di Condizioni Perturbate per intercettare le interruzioni durante le ondate di calore; 
 nuovi indennizzi e nuovi standard per eventuale distacco in caso di tensioni di rete elevate e per l’adeguamento della rete 

BT; 
 possibile nuova finestra di premi per gli interventi PdS; 
 possibile maggior premio sull’energia elettrica reattiva (incremento da recupero penale da 24 mesi a 36 mesi). 
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Del. 476/2025/R/com - Verifica dell’attivazione del meccanismo di trigger del tasso di remunerazione del capitale, per l’anno 
2026 
Il provvedimento definisce il mancato raggiungimento della soglia trigger (30 basis points), requisito necessario per 
l’aggiornamento del tasso di remunerazione del capitale riconosciuto (WACC); conseguentemente, anche per il 2026 la 
delibera conferma il tasso pari al 5,6%. 
 
 

RIFIUTI 
 
Aggiornamento RENTRI 
In vista dell’adozione del Formulario di Identificazione dei Rifiuti (FIR) digitale (dal 13 febbraio 2026) da parte delle imprese 
coinvolte nella gestione dei rifiuti, con Decreto Direttoriale del MASE n. 319 del 30 ottobre 2025 sono state approvate le 
modalità operative da adottare al verificarsi di mancanza di disponibilità dei servizi RENTRI. Il decreto si inserisce nel quadro 
delle modalità operative per assicurare la trasmissione dei dati al RENTRI fornendo agli operatori iscritti indicazioni puntuali 
da seguire in caso di mancanza di disponibilità dei servizi, sia per causa di un incidente, sia nei casi in cui la mancanza di 
disponibilità sia legata ad interventi programmati di manutenzione del sistema. Il decreto indica anche quali procedure di 
emergenza o di mitigazione gli utenti possono/devono adottare. 
 
Inoltre, la Legge 199 del 30/12/2025 (legge di Bilancio 2026) ha sostituito il comma 3-bis dell’articolo 188-bis del decreto 
legislativo 3 aprile 2006, n. 152 e ha disposto l’esclusione dall’obbligo di iscrizione al RENTRI dei Consorzi ovvero i sistemi di 
gestione in forma individuale o collettiva, e dei produttori di rifiuti a cui si applicano le disposizioni di cui all'articolo 190, 
commi 5 e 6. 
 
Proroga termine provvedimenti TARI 
La legge n. 199 /2025 (legge di Bilancio 2026) ha introdotto la modifica della scadenza dei termini per l’approvazione delle 
delibere TARI: a partire dal 2026, i PEF, le tariffe e i regolamenti della TARI e della tariffa corrispettiva dovranno essere 
approvati entro il 31 luglio di ogni anno (non più entro il 30 aprile). 
 
Bonus sociale rifiuti – Del. 133/2025/R/Rif 
L’Autorità avvia il procedimento per il riconoscimento del bonus sociale rifiuti agli utenti domestici del servizio integrato di 
gestione dei rifiuti urbani in condizioni economico-sociali disagiate, a seguito della pubblicazione del DPCM 21 gennaio 2025 
che ha individuato i Principi e i criteri per la definizione delle relative modalità applicative delle agevolazioni tariffarie. 
Successivamente, a valle della fase di consultazione (DCO240/2025/R/Rif) ARERA ha definito con delibera 355/2025/R7Rif 
le modalità applicative per il riconoscimento del bonus, a partire dal 2026, agli aventi diritto e le modalità di condivisione dei 
flussi informativi tra i soggetti coinvolti. Il provvedimento definisce altresì gli obblighi informativi di tutti i soggetti coinvolti 
nel processo di erogazione anche ai fini del monitoraggio delle somme erogate. 
 
Metodo tariffario rifiuti per il terzo periodo regolatorio (MTR-3) 
A seguito dei momenti di consultazione svolti nel primo semestre 2025 (DCO 180/2025/R/rif e DCO249/2025/R/rif), 
l’Autorità ha approvato con Delibera 397/2025/R/RIF il Metodo Tariffario Rifiuti (MTR-3), relativo al terzo periodo regolatorio 
2026-2029, per la definizione delle entrate tariffarie, nonché delle tariffe di accesso agli impianti di trattamento. Nel 
confermare l'impostazione generale del metodo tariffario precedente (MTR-2), sono stati introdotti alcuni elementi di novità 
riconducibili alla necessità di: 
 rafforzare gli incentivi allo sviluppo di attività di valorizzazione dei materiali recuperati e/o di energia, anche in 

considerazione del potenziale contributo dell’output recuperato al raggiungimento dei target europei; 
 definire le modalità di coordinamento tra il MTR-3 e lo schema tipo di bando di gara per l’affidamento del servizio di 

gestione integrata dei rifiuti urbani,  
 Il metodo, in ottica Quality-linked regulation, applica un collegamento diretto tra gli indicatori di qualità (R1/R2/TQRIF) e 

i riconoscimenti tariffari. 
 
Criteri di articolazione tariffaria agli utenti del servizio rifiuti (TICSER) 
A valle dei momenti di consultazione (DCO 179/2025/R/rif e DCO 248/2025/R/rif) svolti nel primo semestre 2025, ARERA 
ha approvato , con Delibera 396/2025/R/Rif, i criteri per la definizione dell’articolazione tariffaria applicata agli utenti del 
servizio di gestione dei rifiuti urbani, in conformità al Testo integrato corrispettivi servizio gestione rifiuti –TICSER. 
L’applicazione della riforma  decorrerà dall'anno 2028, in considerazione dei tempi necessari ad espletare le diverse attività 
di raccolta dei dati e delle informazioni utili, di aggiornamento delle connesse banche dati, di caratterizzazione e di 
classificazione delle utenze, di valutazione preliminare e di simulazione per la stima preventiva degli effetti redistributivi 
derivanti dall’applicazione dei nuovi criteri di articolazione, nonché dei tempi necessari ad adeguare alla nuova struttura dei 
corrispettivi i sistemi gestionali esistenti e i relativi Regolamenti. 
 
Aggiornamento della qualità tecnica nel settore dei rifiuti urbani 
A conclusione della fase di consultazione (DCO 147/2025/R/rif e DCO235/2025/R/rif), l’Autorità ha pubblicato 
l’aggiornamento della qualità tecnica prevedendo l’estensione del set di indicatori a più profili nell’ambito della gestione dei 
rifiuti, in particolare dalla raccolta al trasporto e al trattamento delle filiere di rifiuto interessate (frazione indifferenziata, 
frazione organica e frazioni di imballaggio). 
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Unbundling Contabile 
A seguito della fase I di consultazione (DCO 146/2025/R/rif e DCO246/2025/R/rif), l’Autorità ha pubblicato la Delibera 
373/2025/R/RIF recante le disposizioni in materia di obblighi di separazione contabile (Unbundling) per il settore dei rifiuti 
urbani con approvazione del  “Testo integrato delle disposizioni dell’Autorità di regolazione per energia reti e ambiente in merito 
agli obblighi di separazione contabile (Unbundling contabile) per le imprese operanti nei settori dell’energia elettrica, del gas, 
per i gestori del servizio idrico integrato e per i gestori del settore dei rifiuti urbani e relativi obblighi di comunicazione “ (TIUC). 
Le disposizioni del TIUC decorrono a partire dall’esercizio 2026, fatta eccezione per il Titolo VIII - Schemi specifici di 
rendicontazione annuale separata per il settore dei rifiuti urbani, per il quale si avvia un primo biennio di monitoraggio nel 
periodo 2026-2027, fissandone l’entrata in vigore dal 1° gennaio 2028. 
 
 

SERVIZIO IDRICO 
 
Proroga entrata in vigore di alcuni limiti PFAS 
La Legge n. 199/2025 (Legge di Bilancio 2026) introduce una proroga di sei mesi per l’applicazione dei nuovi limiti sui PFAS 
nelle acque potabili. Il termine per il rispetto del parametro “somma di PFAS” (previsto dall’art. 24 del D. lgs. 18/2023, attuativo 
della Direttiva UE 2020/2184) slitta dal 12 gennaio 2026 al 13 luglio 2026; la proroga riguarda esclusivamente le molecole 
introdotte dal legislatore nazionale con il D.lgs. 102/2025, ulteriori rispetto a quelle già previste dalla Direttiva (UE) 2020/2184 
che il decreto ha recepito.  
Durante il suddetto periodo transitorio alcune molecole PFAS non concorrono dunque al calcolo del suddetto parametro. 
 
Schema tipo di bando di gara per affidamento del SII 
Con la finalità di contribuire al contenimento delle criticità connesse all’affidamento del servizio, l’Autorità con delibera 
347/2025/R/Idr ha approvato lo schema tipo di bando di gara. I principali contenuti del bando tipo riguardano a) gli obblighi 
informativi del bando, b) disposizioni attinenti alla coerenza tra contenuti del bando e disposizioni regolatorie vigenti, c) criteri 
di articolazione e valutazione delle offerte tecniche ed economiche. Misure specifiche sono previste per il partenariato 
pubblico-privato istituzionale. La regolazione in oggetto trova applicazione alle procedure ad evidenza pubblica avviate dal 
1° gennaio 2026. 
 
Aggiornamento regolazione qualità contrattuale RQSII 
Con la delibera 579/2025/R/Idr l’Autorità intende rafforzare le misure volte ad assicurare la diffusione, la fruibilità e la qualità 
del servizio all’utenza in modo omogeneo sull’intero territorio nazionale attraverso: a) la revisione degli obiettivi di 
miglioramento e mantenimento da porre in capo agli operatori, nell’ottica di assicurare una maggiore efficacia nel 
miglioramento dei livelli qualitativi garantiti all’utenza e l’aggiornamento dei pesi di ciascuna macro-classe MC1 e MC2, b) 
apportare adeguamenti alla disciplina recata dalla RQSII, anche tenuto conto dell’evoluzione del quadro normativo e 
regolatorio di riferimento e in coordinamento, pur nelle specificità del settore idrico, con gli altri settori regolati. 
 
Aggiornamento regolazione qualità tecnica RQTI 
Con la delibera 581/2025/R/Idr, che conferma l’impostazione generale della RQTI, l’Autorità introduce una forma di 
condivisione delle modalità di verifica da parte un pool di Enti di Govero d’Ambito (EGA), al fine di poter beneficiare di 
esperienze diverse, condividere buone pratiche e rafforzare i profili di comparabilità; alla luce di tali novità procedurali 
l’Autorità ridetermina il termine perentorio per adempiere agli obblighi di trasmissione dei dati richiesti dalla RQTI, differendo 
il termine al 30 giugno 2026.  
Con la delibera vengono alche introdotte misure di completamento per il macro-indicatore M0- Resilienza idrica, in primis 
con un affinamento metodologico per il calcolo dell’indicatore M0b (Resilienza idrica a livello sovraordinato).  
La delibera infine fornisce chiarimenti applicativi circa gli altri macro-indicatori di qualità tecnica. 
 
Aggiornamento regolazione tariffaria MTI-4 
L’Autorità con la delibera 582/2025/R/Idr definisce i criteri per l’aggiornamento delle componenti di costo ammesse a 
riconoscimento tariffario per il biennio 2026-2027. Alla luce dell’evoluzione delle condizioni macroeconomiche e di mercato 
sono stati modificati alcuni parametri (in primis il tasso di inflazione programmato ed il tasso di copertura degli oneri 
finanziari e fiscali) ed è stato individuato il costo unitario benchmark ai fini della determinazione dei conguagli sui costi di 
energia elettrica del 2024 e del 2025. Con riferimento ai costi operativi viene richiesta la riclassificazione di voci di costo 
riconosciuti fino al 2023 nella componente Opnew.Il termine per la trasmissione dell’aggiornamento dello schema regolatorio 
è differito dal 30 aprile al 31 luglio. 
 
 

TEMI TRASVERSALI 
 

Incentivi – Sviluppo FER 
 
DM FER-X transitorio  
Il DM FER-X transitorio, in vigore dal 28 febbraio 2025, applicabile alle tecnologie fotovoltaico, eolico, idroelettrico e gas 
residuati dai processi di depurazione, ha terminato la sua validità al 31 dicembre 2025 e rappresenta una fase intermedia in 
vista dell’entrata in vigore del FER-X definitivo, il quale rimane in attesa del via libera da parte della Commissione Europea ai 
sensi della disciplina sugli aiuti di Stato. 
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Nel corso dell’esercizio si sono tenute le prime procedure competitive previste dal regime transitorio. La prima asta FER-X 
per impianti fotovoltaici ed eolici, conclusasi con la pubblicazione delle graduatorie GSE il 1° dicembre 2025, ha assegnato 
complessivamente circa 7,7 GW di potenza fotovoltaica a 474 progetti, con un prezzo medio ponderato di aggiudicazione 
pari a 56,825 €/MWh, corrispondente a un ribasso medio ponderato del 37,34% rispetto ai livelli base d’asta, e un prezzo 
massimo accettato di 62,675 €/MWh. Parallelamente, sono stati assegnati circa 940 MW di potenza eolica, con un prezzo 
medio ponderato di 72,851 €/MWh. 
 
All’interno di tale graduatoria figura, in posizione utile per l’accesso all’incentivo, anche l’impianto di Agrovoltaica, società 
riconducibile a Iren Energia – Iren Green Generation Tech. L’impianto in oggetto si è aggiudicato una tariffa di aggiudicazione 
pari a 59,565 €/MWh, corrispondente a un ribasso del 34,319% rispetto al prezzo base del bando. Con l’applicazione del 
correttivo zonale Nord (+10 €/MWh) e dei correttivi inflattivi previsti dal meccanismo, il valore stimato del Contract for 
Difference (CfD) risulta posizionato attorno a 72 €/MWh. 
 
In aggiunta a questa prima procedura, il FER-X NZIA (Net Zero Industry Act) — secondo round competitivo riservato a impianti 
fotovoltaici conformi ai criteri di resilienza della filiera e all’utilizzo di componentistica non cinese — ha visto la pubblicazione 
delle graduatorie il 11 dicembre 2025. In tale procedura sono stati assegnati oltre 1,1 GW di potenza a 88 progetti, su un 
totale di circa 1,85 GW di richieste idonee. Il prezzo medio ponderato di aggiudicazione è pari a 66,378 €/MWh, con un prezzo 
massimo di 73 €/MWh registrato in graduatoria; la procedura ha inoltre evidenziato 9 progetti esclusi per circa 76 MW e 
rinunce per quasi 300 MW. 
 
L’esito complessivo delle procedure competitive del 2025 conferma una forte partecipazione del mercato, prezzi coerenti 
con livelli competitivi per la tecnologia solare e l’emergere di dinamiche legate alle strategie di supply chain, soprattutto in 
relazione ai criteri NZIA. Le graduatorie evidenziano altresì un numero significativo di progetti che hanno presentato 
manifestazioni di interesse per il bando NZIA o che si sono trasferiti verso misure alternative, come la misura di sviluppo 
agrivoltaico. 
Nel complesso, i risultati delle aste competitive costituiscono un’importante fotografia dell’evoluzione degli incentivi per le 
rinnovabili al 31 dicembre 2025, offrendo elementi di riferimento per le scelte strategiche e operative, in attesa dell’effettiva 
operatività del FER-X definitivo (DM di prossima pubblicazione nel corso del 2026). 
 
Certificati Bianchi – novità del nuovo DM 
Nel corso del 2025 è stato aggiornato il quadro regolatorio dei Certificati Bianchi (Titoli di Efficienza Energetica – TEE) con 
la pubblicazione del Decreto del Ministero dell’Ambiente e della Sicurezza Energetica del 21 luglio 2025, pubblicato in G.U. 
l’11 settembre 2025. Il provvedimento definisce obiettivi e regole del meccanismo per il periodo 2025-2030, in coerenza con 
il Piano Nazionale Integrato per l’Energia e il Clima (PNIEC) e con il rafforzamento delle politiche di decarbonizzazione. 
Il decreto conferma il ruolo dei distributori di energia elettrica e gas naturale come soggetti obbligati, introducendo una 
traiettoria di obblighi formalmente crescente nel periodo, ma che, rispetto al passato, risulta complessivamente 
ridimensionata nei volumi annuali, anche alla luce dell’evoluzione del contesto energetico e del contributo crescente di altri 
strumenti di policy. In questo senso, il meccanismo dei Certificati Bianchi si configura sempre più come driver selettivo per 
interventi ad elevata addizionalità, piuttosto che come strumento di copertura generalizzata degli obiettivi di efficienza. 
 
Rispetto alla disciplina precedente, il nuovo DM interviene su alcuni elementi strutturali del meccanismo, rafforzando la 
chiarezza regolatoria e la prevedibilità per gli operatori, in particolare in relazione alla definizione dei consumi di riferimento, 
alle modalità di riconoscimento dei risparmi lungo la vita utile degli interventi e agli strumenti di gestione dell’adempimento 
degli obblighi. 
Il nuovo decreto, inoltre, amplia e chiarisce il perimetro degli interventi ammissibili, rafforzando il potenziale del meccanismo 
in ambiti ad elevata intensità energetica. In particolare, emergono nuove opportunità nel settore ambientale e nel settore 
idrico, dove risultano incentivabili interventi di efficientamento dei processi di trattamento dei rifiuti, di recupero energetico e 
di ottimizzazione degli impianti di captazione, pompaggio e depurazione. L’evoluzione del perimetro incentiva investimenti 
in infrastrutture essenziali, integrando obiettivi di efficienza energetica e sostenibilità ambientale. 
 
Il decreto introduce inoltre la possibilità di ricorrere a meccanismi competitivi di tipo “asta” per il conseguimento di parte 
degli obiettivi di risparmio energetico. Tale previsione, che rappresenta un potenziale elemento di discontinuità rispetto 
all’impostazione storica del sistema, richiede tuttavia ulteriori approfondimenti attuativi ed è subordinata all’avvio di 
specifiche consultazioni da parte delle autorità competenti, che ne definiranno ambito, modalità operative e perimetro 
applicativo. 
Nel complesso, il nuovo assetto dei Certificati Bianchi mira a rilanciare in modo selettivo il meccanismo, migliorando la 
bancabilità dei progetti e favorendo investimenti mirati in ambito industriale, nei processi termici e nei servizi energetici, in 
un quadro di maggiore integrazione con gli altri strumenti di supporto alla transizione energetica. 
 
FER-T – Fonti rinnovabili termiche (grandi impianti) 
Nel corso del 2025 è proseguito il confronto istituzionale e di mercato sul nuovo meccanismo FER-T, dedicato al sostegno 
degli impianti a fonti rinnovabili per la produzione di energia termica di grande taglia, con particolare riferimento ai sistemi di 
teleriscaldamento e alle applicazioni industriali. Il provvedimento, promosso dal Ministero dell’Ambiente e della Sicurezza 
Energetica (MASE), si colloca nel quadro delle politiche di decarbonizzazione dei consumi termici e di riduzione delle 
emissioni climalteranti nei settori hard-to-abate. 
 



Gruppo Iren  I  Relazione sulla Gestione al 31 dicembre 2025 
 

78 
  

Nel corso dell’esercizio, il MASE ha avviato una consultazione pubblica finalizzata a raccogliere osservazioni sugli elementi 
chiave del meccanismo, tra cui la struttura degli incentivi, i criteri di ammissibilità, le modalità di accesso e il perimetro delle 
tecnologie supportate. In tale contesto, Iren ha partecipato attivamente al processo di consultazione, sia attraverso contributi 
diretti sia in sede associativa, tramite AIRU (Associazione Italiana Riscaldamento Urbano), con l’obiettivo di rappresentare le 
esigenze e le specificità dei grandi operatori del teleriscaldamento e di favorire un disegno regolatorio coerente con gli 
obiettivi di transizione energetica e di sostenibilità economica degli investimenti. 
Il posizionamento espresso ha evidenziato l’importanza di un meccanismo FER-T in grado di valorizzare un ampio spettro 
di tecnologie rinnovabili e recuperi energetici, tra cui: 
 biomasse solide e bioliquidi sostenibili, in particolare in assetti ad alta efficienza e integrati in reti di teleriscaldamento; 
 biogas e biometano destinati alla produzione di calore; 
 solare termico di grande taglia, anche in configurazione ibrida con accumuli; 
 recupero di calore da processi industriali e da impianti di trattamento dei rifiuti; 
 pompe di calore di grande potenza, alimentate da fonti rinnovabili o integrate con sistemi elettrici decarbonizzati. 
 
Nel corso della consultazione è stata inoltre sottolineata la necessità di assicurare stabilità regolatoria, visibilità di lungo 
periodo e adeguata remunerazione degli investimenti, anche in relazione ai costi di adeguamento delle infrastrutture di rete 
e agli interventi di efficientamento dei sistemi esistenti. Particolare attenzione è stata posta al coordinamento del FER-T con 
gli altri strumenti incentivanti (in particolare al Conto Termico 3.0), al fine di evitare sovrapposizioni e garantire coerenza 
complessiva del quadro di supporto. 
Al 31 dicembre 2025, il decreto FER-T non risulta ancora pubblicato; tuttavia, alla luce degli avanzamenti della consultazione 
e del confronto con gli stakeholder, si attende la pubblicazione del provvedimento da parte del MASE, che costituirà un 
tassello rilevante per lo sviluppo di nuovi investimenti nel settore del calore rinnovabile e per il rafforzamento del contributo 
del teleriscaldamento alla transizione energetica. 
 
Conto Termico 3.0 
Nel corso del 2025 è stato pubblicato il Decreto MASE del 7 agosto 2025, relativo al Conto Termico 3.0, che aggiorna e amplia 
il meccanismo di incentivazione per interventi di efficienza energetica e produzione di energia termica da fonti rinnovabili di 
piccola taglia. Il decreto è stato pubblicato in Gazzetta Ufficiale n. 224 del 26 settembre 2025 ed è entrato formalmente in 
vigore in data 25 dicembre 2025, trascorsi 90 giorni dalla pubblicazione. 
A valle dell’entrata in vigore, il GSE ha pubblicato le Regole Operative il 19 dicembre 2025, con il compito di definire le modalità 
di accesso agli incentivi, i soggetti ammessi, le procedure operative e i criteri tecnici per la gestione delle domande. Rispetto 
alla disciplina previgente, il Conto Termico 3.0 introduce alcune novità rilevanti: 
 ampliamento della platea dei soggetti beneficiari, includendo, oltre a Pubbliche Amministrazioni e privati, enti del Terzo 

Settore e Comunità Energetiche Rinnovabili (CER);  
 estensione delle tecnologie e tipologie di intervento incentivabili, con particolare attenzione a pompe di calore ad alta 

efficienza, sistemi solari termici e ibridi, interventi sull’involucro termico degli edifici e altre soluzioni finalizzate alla 
decarbonizzazione dei consumi termici;  

 aggiornamento dei massimali di spesa e delle aliquote di incentivo, con contributi che possono arrivare fino al 65% delle 
spese ammissibili e, in casi specifici, al 100% per alcuni enti pubblici (Comuni);  

 semplificazione delle procedure di accesso attraverso modalità dirette o per prenotazione tramite il portale telematico 
del GSE. 

 
Il nuovo meccanismo è stato concepito per favorire un quadro di maggiore efficienza e prevedibilità, promuovendo interventi 
con impatto energetico significativo e con ritorni misurabili nel medio periodo. La pubblicazione delle Regole Operative entro 
il dicembre 2025 ha consentito di predisporre il sistema per la piena operatività del Conto Termico 3.0 a partire dal gennaio-
febbraio 2026, con l’aggiornamento della piattaforma Portaltermico e l’avvio delle richieste di accesso secondo le nuove 
procedure. 
In questo contesto, il Conto Termico 3.0 si configura come uno strumento complementare e sinergico rispetto agli altri 
incentivi per l’efficienza energetica e le rinnovabili termiche, offrendo opportunità di investimento nei comparti dell’edilizia 
efficiente, dei servizi energetici e delle infrastrutture pubbliche e private, con un ruolo particolarmente rilevante in progetti di 
medio–piccola scala. 
 
Consultazione FER-Z 
Nel 2025 il MASE ha avviato la consultazione sul FER-Z, un meccanismo innovativo di supporto agli investimenti in nuova 
capacità rinnovabile che supera l’impostazione “asset-based” tipica dei regimi precedenti. In sintesi, il FER-Z si fonda su 
“Contratti Standard per la Decarbonizzazione” aggiudicati tramite aste GSE e strutturati come Contratto per Differenza (CfD) 
a due vie, in cui l’obbligo dell’operatore non è “legato a un singolo impianto”, ma alla disponibilità/fornitura annuale di una 
quantità di energia rinnovabile coerente con un profilo standard (Baseload). Questo impianto normativo rende premianti (non 
obbligatorie) le caratteristiche operative che aiutano a rispettare il profilo contrattualizzato.  
Il perimetro tecnologico del meccanismo è definito nella Tabella 1 della consultazione, che individua le tecnologie ammesse 
al FER-Z. In particolare, risultano eleggibili: 
 fotovoltaico; 
 eolico (onshore e offshore); 
 Idroelettrico (no potenziamenti); 
 geotermoelettrico; 
 bioenergie, incluse biomasse, biogas e gas residuati dai processi di depurazione. 
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Il meccanismo mantiene un’impostazione technology-neutral nella selezione degli esiti, in quanto non prevede contingenti 
distinti per tecnologia, ma affida alla competizione e alla capacità degli operatori di rispettare il profilo (anche aggregando 
impianti e gestendo il rischio profilo come meglio ritengono – per esempio con storage integrati) contrattualizzato la 
determinazione dei progetti incentivati. 
Gli elementi principali emersi in consultazione riguardano: 
 aste GSE attuabili entro 31 dicembre 2029, con una potenza complessiva incentivabile indicata fino a 5 GW;  
 profilo standard iniziale impostato in logica baseload e parametri contrattuali chiave (es. orizzonte di pianificazione, 

durata del periodo di consegna, quota minima di immissione pari a 70% anno);  
 istituzione dell'Albo impianti e di un sistema di certificazione dell’energia immessa (certificati FER-Z per MWh, con regole 

anche in caso di riduzioni per vincoli di rete/dispacciamento);  
 obblighi di integrazione nel mercato (es. partecipazione a MBR e comportamenti coerenti nei periodi di eccesso di 

generazione indicati da Terna). 
 
L’iniziativa risulta ancora in consultazione; ai fini della pianificazione industriale, la pubblicazione del decreto attuativo è 
attesa tra la seconda metà del 2027 e il primo trimestre del 2028, con orizzonte del meccanismo fino al 31 dicembre 2029. 
Nel contesto consultivo, Iren ha partecipato inviando un contributo direttamente al MASE; i contenuti principali sono stati 
inoltre recepiti e ripresi anche in sede associativa nel relativo inoltro/posizionamento condiviso, con focus su chiarezza delle 
regole, bancabilità dei contratti e coerenza tra obblighi contrattuali, funzionamento del mercato e gestione dei rischi 
regolatori. 
 
Recepimento Direttiva RED III 
Il 30 dicembre 2025 il Consiglio dei Ministri ha approvato, in esame definitivo, il decreto legislativo di Recepimento della 
Direttiva RED III (Direttiva 2023/2413 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 18 ottobre 2023, che modifica la direttiva 
2018/2001, il regolamento 2018/1999 e la direttiva n. 98/70/CE per quanto riguarda la promozione dell’energia da fonti 
rinnovabili e che abroga la direttiva 2015/652 del Consiglio). Fra le disposizioni del provvedimento si segnalano: (i) 
l’inclusione nella definizione di calore di scarto (ex D Lgs 199/2021) del calore prodotto dai WTE correlato alla frazione non 
biodegradabile del rifiuto, e (ii), in tema di incremento dell'energia rinnovabile termica nelle forniture di energia e calore di 
scarto, l’esplicita esclusione dall’applicazione dell’obbligo dei contratti di servizio energia, o analoghi, già in essere alla data 
dell’entrata in vigore del c.d. DM OIERT (Obbligo Incremento Energia Rinnovabile Termica). 
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Concessioni e affidamenti del Gruppo Iren 
 
 

PRODUZIONE IDROELETTRICA 
 
Di seguito si riepilogano le concessioni di grande derivazione ad uso idroelettrico e le relative scadenze per gli impianti di 
Iren Energia. 
 
 

Regione Impianto 
Potenza nominale 

media di concessione  
(MW) 

Scadenza 

Piemonte Po Stura - San Mauro 5,58 31 dicembre 2010 

Piemonte Pont Ventoux – Susa 45,64 13 dicembre 2034 

Piemonte Agnel - Serrù – Villa 12,53 31 dicembre 2010 

Piemonte Bardonetto – Pont 8,92 31 dicembre 2010 

Piemonte Ceresole – Rosone 32,92 31 dicembre 2010 

Piemonte Telessio - Eugio – Rosone 26,10 31 dicembre 2010 

Piemonte Rosone – Bardonetto 9,71 31 dicembre 2010 

Piemonte Valsoera – Telessio 1,76 31 dicembre 2010 

Campania Tusciano 8,49 31 marzo 2029 

Campania Tanagro 12,85 31 marzo 2029 

Campania Bussento 17,06 31 marzo 2029 

Campania Calore 3,27 31 marzo 2029 
 
 
In relazione alle concessioni suindicate scadute al 31 dicembre 2010, relative a Valle Orco (Agnel - Serrù – Villa, Bardonetto 
– Pont, Ceresole – Rosone, Telessio - Eugio – Rosone, Rosone – Bardonetto, Valsoera – Telessio) e Po-Stura-San Mauro, è 
stata presentata alla Regione Piemonte una proposta di project financing. 
Con Deliberazione della Giunta Regionale del Piemonte del 17 aprile 2023 n.17/6747 è stata deliberata la fattibilità delle due 
proposte di project financing presentate da Iren Energia, ai sensi dell’articolo 183, comma 15 D. Lgs. 50/2016, aventi ad 
oggetto, rispettivamente, le Concessioni di grandi derivazioni idroelettriche scadute sull'asta del Torrente Orco e la 
Concessione scaduta di grande derivazione idroelettrica dell'impianto Po-Stura-San Mauro. 
Con Deliberazioni della Giunta Regionale 5 giugno 2023, nn. 28-6999 e 29-7000, la Regione Piemonte ha deliberato, ai sensi 
degli articoli 3 e 4 della Legge Regionale 26/2020, la “non sussistenza di un prevalente interesse pubblico ad un diverso uso 
delle acque derivate, incompatibile con il mantenimento dell'uso a fine idroelettrico, e definizione della procedura ad evidenza 
pubblica per la relativa assegnazione”. 
Con DGR n. 7387 del 3 agosto 2023 e la Determina Dirigenziale 7 agosto 2023, n. 578, la Regione ha poi verificato la 
correttezza dei “rapporti di fine concessione” delle grandi derivazioni idroelettriche scadute e ne ha disposto la pubblicazione 
sul proprio sito istituzionale. 
Infine, la Regione Piemonte ha affidato alla Società di committenza regionale SCR Piemonte S.p.A le attività di 
predisposizione del capitolato e della documentazione di gara e della conseguente gestione per la ricerca di professionisti 
abilitati alla verifica ex art. 26 del D. Lgs n. 50/2016 del progetto relativo alle proposte di project financing presentate da Iren 
Energia. 
 
Con determinazione dirigenziale n. 955/A1604C del 2 dicembre 2025, il Progetto di Fattibilità Tecnico Economica redatto ai 
sensi degli artt. 17 e segg. del DPR 207/2010 e s.m.i., a corredo della proposta di project financing presentata da Iren Energia 
per l’impianto idroelettrico Po-Stura-San Mauro Torinese, è stato validato dal Responsabile Unico del Progetto (RUP) della 
Regione, ai sensi e per gli effetti dell’art. 42 comma 4 del D.Lgs. 36/2023 e s.m.i.. 
Con determinazione dirigenziale a contrarre n. 1045/A1604C del 4 dicembre 2025, la Regione Piemonte ha stabilito di 
procedere con l’assegnazione in concessione della grande derivazione idroelettrica relativa all’impianto Po-Stura-San Mauro 
tramite finanza di progetto ai sensi dell’art. 193 dello stesso D.Lgs. su iniziativa privata, da espletarsi tramite il procedimento 
unico di assegnazione di cui al Regolamento regionale 27 aprile 2023, n. 2, mediante procedura ad evidenza pubblica, nonché 
ha approvato la documentazione tecnica di gara. 
Infine, in data 29 dicembre 2025 la SCR ha pubblicato il bando di gara, con termine al 16 febbraio 2026 per il ricevimento 
delle domande di partecipazione alla fase di pre-qualifica. 
 
Per quanto riguarda invece la concessione relativa a Valle Orco, si è in attesa della validazione del Progetto di Fattibilità 
Tecnico Economica e della successiva determina a contrarre. 
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DISTRIBUZIONE GAS NATURALE 
 
IRETI Gas gestisce il servizio di distribuzione del gas naturale nei territori storici di operatività del Gruppo: gli Ambiti Genova1, 
Parma, Reggio Emilia, Piacenza2 e Savona1, in regime di prorogatio. 
 
Area Ligure 
 
Per quanto riguarda l’ATEM Genova1Ireti Gas ha fornito alla Stazione Appaltante, su richiesta di quest’ultima, i dati di cui 
all’art. 5 DM 226/2011 aggiornati al 31 dicembre 2023 necessari per la predisposizione della gara per l’affidamento della 
nuova concessione. 
Per quanto riguarda la gara indetta dall’ATEM Genova2, con sentenza n. 3150/23 il Consiglio di Stato ha confermato 
l’illegittimità del bando. La nuova gara non è stata ancora indetta. 
Infine, IRETI Gas è concessionaria del servizio di distribuzione gas nei Comuni di Albenga e Ceriale in Provincia di Savona 
nell’ATEM Savona 1 Sud Ovest, il cui bando di gara è stato pubblicato in data 29 dicembre 2025. 
 
Area Emiliana 
 
Nell’ATEM di Reggio Emilia IRETI Gas ha fornito alla Stazione Appaltante, su richiesta di quest’ultima, la documentazione 
propedeutica alla preparazione del Bando di gara in ottemperanza agli obblighi informativi di cui all’art. 4 D.M. 226/2011 
“Regolamento per i criteri di gara e per la valutazione dell'offerta per l'affidamento del servizio della distribuzione del gas 
naturale”, aggiornata alla data di riferimento del 31 dicembre 2024. 
 
Area Piemontese 
 
La Stazione Appaltante ha richiesto ad ASM i dati necessari per la predisposizione della gara per l’affidamento della nuova 
concessione, che sono stati forniti aggiornati al 31 dicembre 2023.  
Nell’ATEM Cuneo 3, tramite la società Reti Metano Territorio (controllata al 100% da EGEA Holding) il Gruppo è presente nel 
Comune di Alba e altri 42 Comuni della Provincia di Cuneo, gestiti in regime di prorogatio, in attesa che la Stazione Appaltante 
avvii l’iter per l’affidamento della nuova concessione. 
 
Altre aree territoriali 
 
Sempre tramite Reti Metano Territorio il Gruppo opera nella distribuzione gas nei seguenti ATEM: 
 ATEM Lecco 1 –Comune di Calolziocorte; 
 ATEM Milano 3 – Comune di Casarile; 
 ATEM Monza e Brianza 1 – Comuni di Burano di Molgora e Vimercate; 
 ATEM Monza e Brianza 2 – Comune di Besana in Brianza; 
 ATEM Alessandria 3 – Comune di Acqui Terme (Acqui Rete Gas, partecipata al 50% da Reti Metano Territorio) 
 ATEM Alessandria 1 – Comune di Valenza (Valenza Rete Gas, partecipata al 50% da Reti Metano Territorio). 
 
 
 

ENERGIA ELETTRICA 
 
 
Le concessioni ministeriali elettriche hanno termine di scadenza al 31 dicembre 2030; Iren gestisce il servizio pubblico di 
distribuzione dell’energia elettrica nelle Città di Torino e Parma (attraverso IRETI) e di Vercelli (tramite ASM Vercelli). 
 
Iren è inoltre presente con DEA S.p.A., facente parte del gruppo della collegata ASTEA, che gestisce il servizio di distribuzione 
dell’energia elettrica in alcuni comuni dell’area marchigiana (Agugliano, Magliano di Tenna, Montelupone, Offida, Osimo, 
Polverigi, Recanati, Santa Maria Nuova) e abruzzese (Ortona, San Vito Chietino), oltre a Sanremo (Liguria, Provincia di 
Imperia) nonché, tramite la controllata ASPM, nel comune di Soresina (Lombardia, Provincia di Cremona). 
 
Le concessioni in essere sono state definite con D. Lgs. 79/1999, il cui articolo 9 prevedeva che le imprese di distribuzione 
operanti alla data di entrata in vigore del provvedimento continuassero a svolgere il servizio sulla base di concessioni 
rilasciate dal Ministero competente (all’epoca il Ministero dell’industria del commercio e dell’artigianato, ora il MASE) e aventi 
scadenza entro il 31 dicembre 2030. 
Il D.Lgs. 79/99 prevedeva inoltre che, non oltre il quinquennio precedente la medesima scadenza (31 dicembre 2025), il 
Ministro competente, sentita la Conferenza Unificata e l’Autorità, definisse le modalità, le condizioni e i criteri, ivi inclusa la 
remunerazione degli investimenti realizzati dal precedente concessionario, per le nuove concessioni da rilasciare alla 
scadenza del 31 dicembre 2030, previa delimitazione dell’ambito, comunque non inferiore al territorio comunale e non 
superiore a un quarto di tutti i clienti finali, e che detto servizio fosse affidato sulla base di gare da indire, nel rispetto della 
normativa nazionale e comunitaria in materia di appalti pubblici. 
Con la legge 30 dicembre 2024, n. 207 (Legge di Bilancio 2025), all’articolo 1, commi da 50 a 53, il legislatore ha previsto che, 
con decreto del Ministero dell’Ambiente e della Sicurezza Energetica (MASE) di concerto con il Ministero dell’Economia e 
delle Finanze (MEF), su proposta di ARERA, siano definiti i termini e le modalità per la presentazione da parte dei 
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concessionari del servizio di distribuzione dell’energia elettrica di piani straordinari di investimento pluriennale, dettagliando 
i fini e gli obiettivi minimi che i suddetti piani devono perseguire. 
Con la Legge Bilancio 2025, l’affidamento delle concessioni decorrenti dal 1° gennaio 2031 tramite gara sarà dunque limitato 
ai casi in cui non vengano presentati o non vengano approvati i piani straordinari di investimento pluriennale: in tali casi, 
infatti, non sussistono i presupposti per una rimodulazione della durata delle concessioni. 
 
Con delibera n. 392/2025/R/EEL del 5 agosto 2025, ARERA ha deliberato la presentazione al Ministero della proposta 
contenente i termini e modalità dei piani straordinari di investimento pluriennale. 
 
 
 

TELERISCALDAMENTO 
 
 
Iren Energia gestisce il servizio di distribuzione del teleriscaldamento tramite concessione, affidamento o autorizzazione alla 
posa delle reti nei comuni di Torino, Nichelino (TO), Beinasco (TO), Rivoli (TO), Collegno (TO), Grugliasco (TO), Reggio Emilia, 
Parma, Piacenza e Genova. 
 
Inoltre, mediante EGEA Holding e le società controllate dalla stessa, gestisce in convenzione il servizio del teleriscaldamento 
nei Comuni di Alba (Cuneo), Piossasco (Torino), Canale (CN), Acqui Terme (Alessandria), Cairo Montenotte (Savona), 
Carmagnola (TO), Bra (CN), Nizza Monferrato (Asti), Alessandria, Cortemilia (CN) e Narzole (CN). 
 
Infine, il Gruppo, mediante Dogliani Energia, è titolare della concessione per il servizio del teleriscaldamento nel Comune di 
Dogliani (CN). In merito, il sistema di teleriscaldamento è entrato in servizio a ottobre 2025 per il primo lotto di utenze 
allacciate. 
 
Si segnala che, a seguito di procedura ad evidenza pubblica conclusasi con determinazione del Comune di Moncalieri n. 
2727 del 20 dicembre 2024, Iren Mercato è concessionaria del pubblico servizio di teleriscaldamento nel territorio del 
Comune di Moncalieri per cinque anni a partire dal 1° gennaio 2025. 
In merito, Iren Energia, che fornisce calore ad Iren Mercato, è proprietaria degli impianti di produzione e delle infrastrutture 
di rete esistenti ed è parte di una Convenzione con il Comune per l’occupazione del suolo pubblico, oggi scaduta. Tale 
situazione di occupazione del suolo sta proseguendo in regime di prorogatio in attesa di determinazioni del Comune sulle 
modalità di nuova assegnazione o rinnovo. Allo stato sussiste la possibilità di rinnovo della concessione a Iren Energia. 
 
 
 

SERVIZIO IDRICO INTEGRATO 
 
 
Area ligure 
 
IRETI (incorporante Iren Acqua dal 1° luglio 2025) è titolare dell’affidamento della gestione del Servizio Idrico Integrato nei 
67 comuni della Provincia di Genova. L’affidamento è stato attribuito con Decisione dell’Autorità dell’ATO Genovese il 13 
giugno 2003 n. 8 e scadrà nel 2032. 
La gestione del Servizio Idrico Integrato in alcuni Comuni della provincia di Genova viene svolta da IRETI tramite il gestore 
operativo salvaguardato Iren Acqua Tigullio, controllato al 66,55% da IRETI. 
 
IRETI esercisce inoltre direttamente il servizio di distribuzione di acqua potabile nei Comuni di Camogli, Rapallo, Coreglia, 
Zoagli, Sestri Levante, Casarza Ligure e Moneglia, e il Servizio Idrico Integrato nei Comuni di Né e Carasco, nell’ATO 
Genovese. 
La società gestisce infine il solo segmento del servizio idrico anche nei seguenti ATO: 
 Savonese Centro Ovest 1, nei comuni di Albissola Marina, Albissola Superiore, Quiliano, Vado Ligure, Celle Ligure, Noli, 

Spotorno, Bergeggi, Savona, Stella, Varazze; 
 Savonese Centro Ovest 2 – Comuni di Altare, Cairo Montenotte, Carcare, Cengio. 
 
Per quanto riguarda i Comuni gestiti dell’ATO Savonese Centro Ovest 2, si segnala che in data 30 giugno 2025 è pervenuta 
la comunicazione di avvio della procedura di subentro da parte del Gestore unico in-house CIRA. 
 
Per quanto concerne invece la Provincia di Imperia, IRETI ha partecipato alla gara indetta in data 19 luglio 2024 dall’ATO 
Ovest Provincia di Imperia per la scelta del socio privato nella società Rivieracqua S.p.A.. La gara è stata poi aggiudicata ad 
altro operatore economico e per l’effetto del subentro avvenuto con decorrenza 1° luglio 2025 il servizio idrico nei comuni di 
Camporosso, San Biagio della Cima, Perinaldo, Soldano, Vallebona, Isolabona, Vallecrosia, Dolceacqua, Seborga, Bordighera 
e Ventimiglia è stato trasferito al Gestore unico d’Ambito, la stessa Rivieracqua. 
 
Infine, a La Spezia e Provincia, in 31 comuni, il Gruppo Iren gestisce, attraverso ACAM Acque, il servizio idrico con 
concessione valida fino al 31 dicembre 2033. 
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Area Emiliana 
 
Il Gruppo gestisce il Servizio Idrico Integrato nelle Province di Reggio Emilia, Piacenza e Parma. 
 
Nei predetti territori, la proprietà dei beni e delle reti relative al settore idrico è in capo a società interamente possedute da 
Enti pubblici, c.d. “società patrimoniali”, rispettivamente per il Comune di Parma – Parma Infrastrutture, per l’ATO di Piacenza 
– Piacenza Infrastrutture (per il Comune capoluogo, Consorzio Val d’Arda e Consorzio Val Nure per altri comuni della 
Provincia di Piacenza) e AGAC Infrastrutture per l’ATO di Reggio Emilia. Queste società hanno messo le reti e gli asset a 
disposizione del Gruppo Iren sulla base di un contratto di affitto ed a fronte del pagamento di un canone annuo. 
 
Bacino Territoriale di Reggio Emilia – la gestione del Servizio Idrico Integrato per la Provincia di Reggio Emilia, escluso il 
Comune di Toano, è in capo alla “Azienda Reggiana per la Cura dell’Acqua”, in breve ARCA, partecipata al 60% dal socio 
pubblico AGAC Infrastrutture e al 40% da IRETI, socio privato operativo per l’affidamento del servizio nell’ATO3 Reggio Emilia 
fino al 31 dicembre 2043. 
ARCA, mediante specifica convenzione, sulla base di quanto previsto dagli atti di gara, ha affidato con eguale decorrenza la 
gestione dei compiti operativi alla società operativa territoriale (SOT) Iren Acqua Reggio, all’uopo costituita dal socio privato 
operativo (IRETI) per la gestione dei medesimi. 
 
Bacino Territoriale di Piacenza – la gestione del Servizio Idrico Integrato per la Provincia di Piacenza è in capo alla società 
Iren Acqua Piacenza S.r.l., con efficacia dal 1° gennaio 2025 e scadenza al 31 dicembre 2040, a seguito dell’aggiudicazione 
della gara indetta dall’Ente d’Ambito nel corso del 2022. 
 
Bacino Territoriale di Parma – la Convenzione stipulata con l’ATO di Parma fissava la scadenza dell’affidamento al 30 giugno 
2025. La predetta scadenza risulta prorogata dalla Legge Regionale Emilia-Romagna n. 14/21 fino al 31 dicembre 2027. 
 
 
Area Piemontese 
 
Il Gruppo gestisce, tramite ASM Vercelli, i servizi connessi al ciclo idrico integrato nell’ATO2 Piemonte “Biellese Vercellese, 
Casalese”. I servizi erogati dalla società, oltre alla città di Vercelli, si estendono anche a 14 Comuni della Provincia. 
La gestione è scaduta il 31 dicembre 2023. In merito, la Conferenza dell’Ente di Governo d’Ambito (EGATO2) non è stata in 
grado di deliberare sulla scelta del modello di gestione per mancanza del quorum e pertanto lo stesso Ente è stato 
interessato da un provvedimento di Commissariamento da parte della Regione Piemonte. L’incarico Commissariale si è 
concluso in data 28 febbraio 2025 con la pubblicazione del Decreto n. 1 di pari data ed avente come oggetto la “Scelta del 
modello di gestione ed avvio della procedura di affidamento del Servizio Idrico Integrato per l’Ambito Territoriale Ottimale 2 
Piemonte alla Società in house BCV S.p.A.”, che dispone:  
 l’approvazione dell’affidamento “in house” quale modello di gestione del SII nell’ATO 2 Piemonte; 
 di avviare il percorso e i procedimenti dettagliatamente descritti nel cronoprogramma per l’affidamento del SII all’interno 

dell’Ambito Territoriale Ottimale n. 2 “Biellese, Vercellese, Casalese” al gestore unico di ambito ai sensi dell’articolo 149-
bis del decreto legislativo n. 152 del 2006, individuato in BCV S.p.A.; 

 il mancato rispetto delle milestones “conferimento delle reti – fase 1 e fase 2 – deliberazione”, “elaborazione del PEF 
asseverato” e “aggiornamento del modello organizzativo del PdA” e l’eventuale mancata approvazione della Relazione ai 
sensi dell’art. 17, c. 2, del D. Lgs. N. 201 del 2022 entro i termini previsti nel Cronoprogramma comporterà l’immediata 
attivazione, a cura dell’Ente d’Ambito, delle procedure necessarie per il ricorso al modello dell’affidamento del servizio 
mediante procedura ad evidenza pubblica oppure ad una società mista il cui socio privato sia selezionato mediante 
procedura ad evidenza pubblica e il contestuale definitivo accantonamento della soluzione consistente nell’affidamento 
“in house” del servizio. Tra gli adempimenti del cronoprogramma è riportata la sottoscrizione del contratto di 
finanziamento e acquisizione della disponibilità delle risorse per la liquidazione di ASM Vercelli. 

 
Nell'anno 2025 la gestione del SII da parte di ASM Vercelli è pertanto stata operata in regime di prorogatio, la quale 
ragionevolmente proseguirà sino al completamento del percorso intrapreso dall'EGATO2, atto ad incaricare definitivamente 
il Gestore unico, sia con il modello in-house sia nell'eventualità che si debba ricorrere ad altri modelli con procedure ad 
evidenza pubblica. 
A seguito dell’adozione del provvedimento commissariale di cui sopra, ASM Vercelli e IRETI, in data 8 aprile 2025, hanno  
depositato Ricorso al TAR Piemonte – Torino al fine di ottenere l’annullamento del Decreto sopra citato, recante “Scelta del 
modello di gestione ed avvio della procedura di affidamento del servizio idrico integrato per l’Ambito territoriale ottimale 2 
Piemonte alla Società in house BCV S.p.A.”, nonché per l’annullamento di ogni atto presupposto, preparatorio, connesso, 
conseguente.  
Ricorso al TAR è stato depositato anche dal Comune di Vercelli e da alcuni altri Comuni facenti parte dell’ATO2 “Biellese, 
Vercellese. Casalese”. 
Sono stati depositati Motivi Aggiunti in data 1° luglio 2025, 7 ottobre 2025 e 5 dicembre 2025, ed è stata fissata udienza per 
la discussione del merito al 21 maggio 2026. 
 
Il Gruppo gestisce altresì, dal punto di vista operativo tramite IRETI, i servizi di ciclo idrico integrato nei comuni di Nizza 
Monferrato e Canelli; il contratto di gestione operativa è scaduto nel 2023 e il soggetto concedente Acquedotto Valtiglione 
S.p.A. ha pubblicato in data 27 ottobre 2025 un avviso di sollecitazione ristretto al solo perimetro della depurazione, nella 
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fattispecie avente ad oggetto il revamping del depuratore di Nizza Monferrato e la gestione operativa dei soli depuratori di 
Nizza Monferrato e Canelli. 
 
Il Gruppo gestisce, infine, tramite EGEA Acque (controllata da EGEA Holding) i servizi connessi al ciclo idrico integrato in 43 
Comuni facenti parte dell’ATO4 “Cuneese”.  
Le suddette gestioni sono scadute e la Conferenza d’Ambito ha affidato la gestione del servizio idrico integrato al Consorzio 
Gestori Servizi Idrici S.c.a.r.l. (COGESI), società a totale capitale pubblico. Attualmente EGEA Acque prosegue la gestione in 
regime di prorogatio nelle more della liquidazione del valore industriale residuo da parte di COGESI. A tutt’oggi sono in corso 
di stesura accordi per determinare la data di subentro da parte del gestore unico. 
 
 
Area Siciliana (Enna) 
 
AcquaEnna gestisce il servizio idrico integrato nell’ATO 5 Sicilia, relativo alla Provincia di Enna con scadenza della 
concessione al 19 novembre 2034. 
 
 
La tabella che segue riepiloga dunque i dati relativi alle convenzioni in essere nei principali territori in cui opera il Gruppo: 
 

ATO REGIME DATA DI STIPULA DATA DI SCADENZA 

Area Genovese  Convenzione ATO/gestore 16 aprile 2004/5 ottobre 
2009 31 dicembre 2032 

Reggio Emilia Convenzione ATO/gestore 20 dicembre 2023 31 dicembre 2043 

Parma  Convenzione ATO/gestore 27 dicembre 2004  31 dicembre 2027 

Piacenza Convenzione ATO/gestore 19 dicembre 2024 31 dicembre 2040. 

Vercelli Convenzione ATO/gestore 13 marzo 2006 31 dicembre 2023 (*) 

La Spezia Convenzione ATO/gestore 20 ottobre 2006 31 dicembre 2033 

Enna  Convenzione ATO/gestore 19 novembre 2004  19 novembre 2034 

(*) In prorogatio 
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GESTIONE SERVIZI AMBIENTALI 
 
 
Il Gruppo IREN presta i servizi ambientali sulla base di specifici affidamenti, fatti dai rispettivi Enti Locali e regolati dalle 
Convenzioni a suo tempo stipulate con le ATO provinciali. La tabella che segue riporta i dati relativi alle convenzioni in 
essere nei principali territori in cui opera il Gruppo: 
 

ATO REGIME DATA DI STIPULA DATA DI SCADENZA 

Reggio Emilia Convenzione ATO/gestore 10 giugno 2004 31 dicembre 2011 (*) 

Parma  Convenzione ATO/gestore 28 dicembre 2022 31 dicembre 2037 

Piacenza Convenzione ATO/gestore 28 dicembre 2022 31 dicembre 2037 

Torino (Comune) Convenzione ATO/gestore 21 dicembre 2012 30 aprile 2034 (**) 

    

Vercelli (Comune) Convenzione Comune/gestore 22 gennaio 2003 31 dicembre 2028 

Consorzio COVeVaR (comuni 
vercellese) 

Contratto d’appalto con 
COVeVaR /ASM Vercelli - 
San Germano - RIMECO 

1° gennaio 2022 31 dicembre 2029 prorogabile per 
ulteriori 12 mesi (***) 

ATO rifiuti provincia di La Spezia 
(Comune di La Spezia) 
 

Convenzione Comune/gestore 10 giugno 2005 

 
31 dicembre 2028 (raccolta e 

spazzamento) 
30 gennaio 2043 (smaltimento 

rifiuti) 
 
 

ATO Toscana Sud Convenzione ATO/gestore 28 marzo 2013 27 marzo 2033 

Consorzio Ecologico Cuneese Contratto d’appalto con San 
Germano 1° marzo 2024 28 febbraio 2031 

(rinnovabile per ulteriori 2 anni + 1) 

Comune di Selargius (Sardegna, 
CA) 

San Germano - Servizi di igiene 
ambientale 24 gennaio 2023 

 
28 febbraio 2028 con possibile 

rinnovo sin al 31 gennaio 2031 (36 
mesi) 

Comune di Iglesias (Sardegna, 
SU) 

Servizi di igiene urbana ed 
ambientale 

 
1° settembre 2018 In proroga sino al 31 agosto 2028 

 

Consorzio SEA 

Appalto San Germano  - Servizi 
di igiene urbana ed ambientale 

Bagnolo Piemonte-Barge-
Bellino-Brondello-Brossasco-
Cardè-Casteldelfino-Castellar-
Cavallerleone-Crissolo-Envie-

Faule-Fossano-Frassino-
Gambasca-Isasca-Martiniana 

Po-Melle-Monasterolo di 
Savigliano-Moretta-Murello- 

Oncino-Ostana-Paesana-
Pagno-Polonghera-

Pontechianale-Revello-
Rifreddo-Ruffia-Saluzzo-

Sampeyre- Sanfront-
Savigliano-Scarnafigi-Torre San 

Giorgio-Valmala (ora 
incorporato in Busca)-Venasca-

Villanova-Solaro-Sant'Albano 
Stura-Trinità-Genola 

 

16 maggio 2018 

31 agosto 2025, prorogato per un 
periodo non superiore a 6 mesi 

per affidamento nuovo appalto al 
28 febbraio 2026 

Consorzio Bacino Rifiuti Astigiano 
(CBRA) 

Contratto di appalto Consorzio 
CBRA/ATI (38% San Germano, 

62% Asti Servizi Pubblici) 
22 marzo 2024 

6 ottobre 2026 rinnovabile per 
ulteriori 12 + 6 mesi (tot. 18 mesi) 

(****) 
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Comune di Ussana (Sardegna, 
SU) 
 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

22 maggio 2024 
 

 
20 agosto 2032 

Città Metropolitana di Genova  

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

12 settembre 2023 30 novembre 2028 

Comune di Assemini (Cagliari) 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

29 aprile 2019 31 ottobre 2024, prorogato al 31 
ottobre 2026 

Comune di Decimomannu 
 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

28 novembre 2022 31 dicembre 2029, con opzione di 
proroga tecnica di 2 anni 

Associazione dei Comuni di Fonni 
-Oliena - Orgosolo Nuoro 
 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

22 febbraio 2023 31 marzo 2029 

Comune di Stintino (Sassari) 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

25 luglio 2019 31 maggio 2022, in proroga fino al 
30 novembre 2025 

Comune di Padru (Sassari) 
 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

3 marzo 2021 2 marzo 2027, con opzione di 
proroga tecnica di 2 anni 

Unione Comuni Metalla e il Mare 
(Sud Sardegna) 

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

31 ottobre 2021 12 luglio 2028 

Unione dei Comuni del Gerrei (Sud 
Sardegna)  

Contratto appalto San 
Germano Servizi di igiene 

urbana 
 

25 ottobre 2023 30 giugno 2030 

Consorzio area vasta basso 
novarese 

Contratto d’appalto  San 
Germano- Servizio di raccolta, 

trasporto e conferimento a 
impianti di smaltimento di rifiuti 
urbani, spazzamento manuale 
e meccanizzato, pulizia aree 

mercatali, gestione isole 
ecologiche nei seguenti 

Comuni: Barengo-Bellinzago 
Novarese-Biandrate-

Borgolavezzaro-Briona-
Caltignaga-Cameri-

Casalbeltrame-Casaleggio-
Casalino-Casalvolone-

Castellazzo-Cerano-Galliate-
Garbagna-Granozzo-Landiona-

Mandello-Marano-
Mezzomerico-Momo-Nibbiola-
Oleggio-Recetto-Romentino-S. 

Nazzaro Sesia-S.Pietro 
Mosezzo-Sillavengo-Sozzago-
Terdobbiate- Tornaco-Trecate-

Vaprio-Vespolate-Vicolungo-
Villata-Vinzaglio 

 

18 settembre 2020 30 settembre 2029 

Consorzio Covar 14 

Contratto subappalto 
Teknoservice srl /San Germano 

Servizi di igiene urbana 
Moncalieri-La Loggia-

Villastellone 
 

28 gennaio 2022 31 gennaio 2025 (prorogato al 31 
gennaio 2028) 

STR (Consorzio Comuni 
Langhe e Roero) 

Contratto d’appalto EGEA Ambiente/Comune 
di Alba (CN) 

 
5 luglio 2021 4 luglio 2026 
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CSEA (consorzio Comuni 
del fossanese) 

Contratto d’appalto ATI (S. Germano, Coop 
Proteo ed EGEA Ambiente)/4 comuni del 

cuneese (quota EGEA 12,86%) 
 

1° gennaio 2020 28 febbraio 2026 

Provincia di Imperia 

Contratto d’appalto EGEA Ambiente con 
alcuni Comuni dell’imperiese 

(Andora, Cervo, Cesio, Chiusanico, Diano 
Arentino, Diano Castello, Diano Marina, Diano 

San Pietro, San Bartolomeo Al Mare, 
Stellanello, Testico, Villa Faraldi) 

 

1° gennaio 2021 31 dicembre 2025 

Comune di S. Giuliano 
Milanese 

Contratto d’appalto ATI (AMSA, EGEA 
Ambiente) quota EGEA 16%) 

 

19 ottobre 2021 
(decorrenza 1° 
ottobre 2020) 

 

30 settembre 2027 

 
ATO Toscana Costa (Autorità 
per il servizio di gestione dei 
rifiuti urbani nelle province di 

Livorno, Lucca, Massa 
Carrara e Pisa) 

Comune di Lucca 
 

Contratto di servizio Comune di Lucca / 
Sistema Ambiente (partecipata al 36,5% da 

Iren Ambiente) raccolta rifiuti 
27 gennaio 2001 31 dicembre 2029 

Torino (Consorzio area 
vasta) 

Convenzione ATO/gestore (SETA) 
(servizio di raccolta rifiuti in 31 Comuni 

dell’area torinese) 

27 novembre 2014 
(sottoscritto nuovo 
contratto servizio il 

24 maggio 24) 
 

27 novembre 2029 (*****) 

 
(*) Servizio in proroga ex lege fino a definizione di nuove convenzioni. 
(**) la durata è di 20 anni decorrenti dal giorno successivo a quello del termine dell’esercizio provvisorio dell’impianto di termovalorizzazione 
di TRM avvenuto il 31 agosto 2014. 
(***) ASM Vercelli 60,01%; San Germano 20,78%; RIMECO soc. coop. 19,21%. 
(****) L'ambito territoriale oggetto dell'appalto è costituito da 114 Comuni aderenti al Consorzio Bacino Rifiuti Astigiano/ATO Astigiano (è 
escluso il Comune di Asti che, pur consorziato, è attualmente assoggettato ad autonoma regolamentazione contrattuale). 
(*****) Il servizio viene svolto da SETA (partecipata al 48,65% da Iren Ambiente), che gestisce il servizio di raccolta rifiuti in 31 Comuni 
dell’area torinese (Torrazza Piemonte, San Benigno Canavese, Brandizzo, Rivalba, Verolengo, Cavagnolo, Brozolo, Monteu Da Po, Castagneto 
Po, San Sebastiano Da Po, Lauriano, Brusasco, Verrua Savoia, San Mauro Torinese, Casalborgone, Borgaro Torinese, Castiglione Torinese, 
Montanaro, Gassino Torinese, Cinzano, San Raffaele Cimena, Sciolze, Volpiano, Rondissone, Mappano, Lombardore, Chivasso, Caselle 
Torinese, Leinì, Foglizzo e Settimo Torinese). 
 
 
Come riportato in tabella, la stazione appaltante Agenzia Territoriale dell’Emilia-Romagna per i Servizi Idrici e Rifiuti 
(ATERSIR) ha stipulato con Iren Ambiente i contratti per l’affidamento in concessione del servizio pubblico per la gestione 
dei rifiuti nei bacini territoriali di Parma e di Piacenza della durata di 15 anni, a partire dal primo gennaio 2023. 
L’affidamento complessivo delle due concessioni – affidate a seguito di gare pubbliche - riguarda 89 comuni: 43 nel bacino 
territoriale di Parma e 46 in quello di Piacenza. Le rispettive società di gestione sono Iren Ambiente Parma e Iren Ambiente 
Piacenza, subentrate a Iren Ambiente per la conduzione operativa del servizio. 
 
ACAM Ambiente, controllata da Iren Ambiente ed attiva alla Spezia e Provincia, gestisce il servizio del ciclo integrato dei rifiuti 
in 32 Comuni appartenenti all’Ambito Ottimale del Levante (compreso il Comune di La Spezia).  
 
Si segnala che SEI Toscana è titolare, in virtù di convenzione con l’ATO Toscana Sud, della gestione integrata dei rifiuti in 98 
comuni delle province di Grosseto, Siena e Arezzo, con scadenza il 27 marzo 2033 e in sei comuni della provincia di Livorno 
(Piombino, San Vincenzo, Sassetta, Suvereto, Castagneto Carducci e Campiglia Marittima). 
 
Per COVeVaR, il Consorzio Obbligatorio Comuni del Vercellese e della Valsesia per la gestione dei rifiuti urbani, che riguarda 
altri Comuni del Vercellese (eccetto Borgosesia), segnatamente i Comuni di Albano Vercellese, Alice Castello, Arborio, 
Balocco, Borgo D'Ale, Buronzo, Carisio, Casanova Elvo, Collobiano, Crova, Formigliana, Gattinara, Ghislarengo, Greggio, Lenta, 
Lozzolo, Moncrivello, Olcenengo, Oldenico, Quinto Vercellese, Roasio, Rovasenda, Salasco, San Germano Vercellese, San 
Giacomo Vercellese, Santhià, Tronzano Vercellese, Villarboit) si è aggiudicata la gara l’RTI composta da ASM Vercelli (60,01%, 
capogruppo), San Germano (20,78%) e RIMECO Soc. Coop. (19,21%), con validità di 8 anni dal 1° gennaio 2022 con possibilità 
di proroga di ulteriori 12 mesi. 
 
San Germano svolge, in qualità di appaltatore, la propria attività principale di operatore della raccolta in più aree, fra le quali 
Sardegna, Lombardia, Piemonte ed Emilia-Romagna. 
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SERVIZI AI COMUNI 
 
 
A) Servizi ai Comuni soci 
 
Comune di Torino 
Iren Smart Solutions è parte delle seguenti convenzioni con il Comune di Torino per l’erogazione di servizi pubblici: 
 Convenzione avente ad oggetto l’affidamento della gestione del servizio pubblico di illuminazione pubblica e semaforica, 

con scadenza 31 dicembre 2036; 
 Convenzione, stipulata a seguito di proposta di project financing presentata dalla Società ex art. 183 comma 15 del d.lgs. 

50/2016, per l’affidamento dei servizi di progettazione e realizzazione degli interventi di riqualificazione tecnologica ed 
edilizia, conduzione, manutenzione (ivi compresa la fornitura di vettori energetici) degli impianti termici, elettrici e speciali 
comunali, con durata di 27 anni dalla sottoscrizione del Verbale di presa in Carico degli Impianti (30 giugno 2049). 

 
Comune di Genova 
 Programma GEN-IUS: concessione per riqualificazione e servizi di manutenzione energetica di 32 edifici del Comune di 

Genova; 
 Matitone di Genova: concessione di servizi mediante partenariato pubblico/privato, avente ad oggetto i servizi di 

prestazione energetica, riqualificazione, gestione e manutenzione energetica in regime di prestazione energetica 
garantita dell’edificio denominato “Il Matitone”, sede degli uffici del Comune di Genova. La durata è di 15 anni (scadenza 
14 aprile 2035). 

 
 
B) Servizi ad altri Comuni 
Iren Smart Solutions gestisce il servizio pubblico di illuminazione pubblica, anche mediante interventi di efficientamento degli 
impianti, in Piemonte (Cuneo e alcuni comuni del biellese), in Emilia-Romagna (Ventasso, Fidenza, Fiorenzuola, Rivergaro e 
Tizzano Val Parma) e Lombardia (Morbegno) 
La Società fornisce il servizio di efficientamento energetico in alcuni comuni del Veneto (fra i quali Treviso, Cortina, San Donà 
di Piave, Monselice, Maserà, Casale sul Sile, Mortegliano, Musile, Noventa, Casier, Borgo Valbelluna, Scorzè, Martellago, 
Longarone, Ponte nelle Alpi, Limana, Codognè, Gradisca d’Isonzo, Manzano, Porpetto, Amaro, Cavazzo, Pasian di Prato, 
Tolmezzo, Verzegnis), Piemonte (fra i quali Cuneo, alcuni Comuni della Città Metropolitana di Torino), Emilia-Romagna 
(Castelnovo ne’ Monti, Sorbolo Mezzani, Montechiarugolo, Medesano), Lombardia (Morbegno, Sulbiate, Ronco, Mezzago, 
Bellusco, Agrate, Burago) e Liguria (S. Margherita Ligure, Rapallo, Cogoleto, Sarzana, Santo Stefano Magra, Arcola). Inoltre, il 
Gruppo gestisce l’illuminazione pubblica a Vercelli (tramite ASM Vercelli) e Asti (tramite Asti Energia e Calore). 
Infine, tramite Ardea (controllata al 100% da Egea Holding), viene gestito il servizio pubblico di illuminazione pubblica, anche 
mediante interventi di efficientamento degli impianti, in alcuni comuni del Piemonte (Savigliano, Alba, Santo Stefano Belbo, 
Nizza Monferrato, Canale, Verzuolo, Cherasco, Treiso, Centallo, Sommariva, Fossano, Envie, Chiusa Pesio, Govone, Priocca, 
Mondovì, Racconigi e Marene) e della Liguria (Camporosso). 
 
 
 

SERVIZIO A TUTELE GRADUALI ENERGIA ELETTRICA 
 
Asta Tutela Graduale per clienti domestici 
Iren Mercato e Salerno Energia Vendite (SEV) sono risultate assegnatarie, mediante aste tenutesi nel 2024, di due lotti del 
servizio a tutele graduali per i clienti domestici non vulnerabili del settore dell’energia elettrica, per un totale di circa 300 mila 
POD. I relativi clienti saranno gestiti dalla stessa SEV per il periodo dal 1° luglio 2024 al 31 marzo 2027: 
 Area Sud 6: Brindisi, Matera, Potenza, Salerno e Taranto; 
 Area Sud 7: Barletta-Andria-Trani, Campobasso, Cosenza, Foggia e Isernia. 
 
Asta Tutela Graduale per clienti PMI 
Similmente a quanto sopra, l’asta per l’assegnazione del servizio a tutele graduali per le piccole imprese si è tenuta nel 2024 
e ha visto l’aggiudicazione ad Iren Mercato di tre lotti di seguito indicati, per un totale di circa 38 mila POD, che saranno gestiti 
dalla stessa per l’analogo periodo 1° luglio 2024 - 31 marzo 2027: 
 Lotto 1: Toscana e Calabria; 
 Lotto 4: Emilia-Romagna e Piemonte; 
 Lotto 7: Puglia, Abruzzo, Basilicata, Molise, Umbria e Sicilia. 
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Altre informazioni 
 
 

Controllo di società all’estero 
Si segnala che la Società non controlla società costituite e regolate dalla legge di Stati non appartenenti all’Unione Europea. 
Inoltre, si evidenzia che Iren S.p.A. non è sottoposta all’attività di direzione e coordinamento di altra società. 
 
 
 

Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Societari e 
Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui 
compensi corrisposti 
La Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Societari e la Relazione sulla politica in materia di remunerazione e sui 
compensi corrisposti, approvate dall’organo di amministrazione e pubblicate entro i termini di Legge, comprendono le 
informazioni non richiamate nel successivo capitolo “Governance del Gruppo Iren” della Rendicontazione di Sostenibilità 
della presente Relazione, così come previste dagli articoli 123-bis e 123-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e successive 
modificazioni ed integrazioni. 
 
 
 

Società di Revisione 
Con l’approvazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2020, si è concluso l’incarico di revisione legale dei conti della Società 
conferito a PricewaterhouseCoopers S.p.A. per il novennio 2012-2020 dall’Assemblea degli Azionisti di Iren del 14 maggio 
2012. 
In ragione di quanto precede, su raccomandazione del Collegio Sindacale della Società, in qualità di “Comitato per il controllo 
interno e la revisione contabile”, l’Assemblea degli Azionisti di Iren, tenutasi in data 22 maggio 2019, ha conferito a KPMG 
S.p.A. l’incarico di revisione legale dei bilanci della Capogruppo per il novennio 2021-2029. Tale delibera è stata assunta 
all’esito di un’articolata procedura di selezione che si è svolta in conformità alle previsioni dell’art. 16 Regolamento (UE) 
537/2014 (il “Tender Process”). 
Successivamente, in data 25 novembre 2019, Iren e KPMG S.p.A. hanno sottoscritto un Accordo Quadro contenente termini 
e condizioni (tecniche ed economiche) per lo svolgimento da parte di KPMG S.p.A. medesima (i) dell’attività di revisione 
legale dei bilanci di Iren per il novennio 2021-2029 e (ii) dell’attività di revisione legale dei bilanci delle società consolidate 
incluse nel perimetro del Tender Process per il triennio 2021-2023 con opzione di rinnovo per due ulteriori trienni (l’”Accordo 
Quadro”). Inoltre, l’Accordo Quadro contiene termini e condizioni (tecniche ed economiche) per lo svolgimento dell’attività di 
revisione limitata della Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario (“DNF”) del Gruppo Iren per il triennio 2021-
2023, con opzione di rinnovo per due ulteriori trienni. 
Le Assemblee dei Soci di ciascuna società consolidata compresa nel perimetro del Tender Process, su proposta motivata 
dei rispettivi organi di controllo, hanno quindi conferito a KPMG S.p.A. l’incarico di revisione legale dei conti per il triennio 
2021-2023 (con opzione di rinnovo per due ulteriori trienni), in conformità ai termini ed alle condizioni di cui all’Accordo 
Quadro. 
Nel corso del 2024, le Assemblee dei Soci delle anzidette società consolidate, sempre su proposta motivata dei rispettivi 
organi di controllo, hanno provveduto, tra l’altro, a rinnovare l’incarico di revisione legale dei conti dei loro bilanci a favore di 
KPMG S.p.A. per il periodo 2024-2026 (con opzione di rinnovo per un ulteriore triennio), la cui formalizzazione è intervenuta, 
conformemente alle previsioni dell’Accordo Quadro, mediante la stipulazione di appositi contratti applicativi. 
Nel corso del 2024, inoltre, il Consiglio di Amministrazione di Iren, in assenza di rilievi da parte dell’Organo di controllo della 
stessa, ha approvato il rinnovo dell’incarico, a favore di KPMG S.p.A., relativo all’esame limitato (“limited assurance 
engagement”) della DNF per gli esercizi con chiusura dal 31 dicembre 2024 al 31 dicembre 2029, in ossequio alle previsioni 
dell’Accordo Quadro. 
Fermo restando quanto precede, come già rilevato nelle precedenti relazioni, dopo la sottoscrizione dell’Accordo Quadro, il 
dinamismo che ha connotato il Gruppo Iren, sia in termini di crescita per linee esterne sia in termini di riorganizzazione 
interna, ha dato luogo a situazioni tali da comportare variazioni all’audit scope originario affidato da Iren a KPMG S.p.A. In 
considerazione di tali novità medio tempore intervenute, si è reso necessario procedere alla modifica dell’Accordo Quadro 
nei mesi di aprile 2021, di aprile 2023, di aprile 2024 e di aprile 2025. Per le stesse ragioni, si provvederà a modificare l’Accordo 
Quadro entro il primo quadrimestre del 2026. A questo fine, in linea con la prassi già adottata, la Società, anche in nome e 
per conto delle società dalla stessa direttamente e indirettamente controllate, e KPMG S.p.A. perfezioneranno, entro 
l’approvazione del bilancio di esercizio 2025, un Addendum all’Accordo Quadro (di seguito “Addendum”), volto, inter alia, a: (i) 
estendere l’attività di revisione legale che KPMG S.p.A. è chiamata a svolgere, a decorrere dall’esercizio 2025, anche rispetto 
ai bilanci delle società medio tempore consolidate, seguendo l’approccio del revisore unico di gruppo cui è stato improntato 
il Tender Process; (ii) rimodulare i termini, anche di pagamento, e le condizioni di alcuni incarichi di revisione legale conferiti 
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a KPMG S.p.A.. Più in dettaglio, anche in relazione alla soprarichiamata crescita dimensionale del Gruppo ed alle variazioni 
dimensionali, in aumento o in riduzione, subite dalle società di cui supra, la rimodulazione dei servizi di audit previsto 
nell’Addendum riguarda le seguenti attività: (i) Revisione legale del bilancio separato di Iren S.p.A. e dei bilanci delle società 
controllate, (ii) Revisione contabile limitata della situazione semestrale delle società controllate, (iii) Esame di conformità dei 
conti annuali separati predisposti ai sensi del Testo Integrato Unbundling Contabile, (iv) Revisione contabile del prospetto dei 
saldi a debito e a credito nei confronti di Enti Pubblici, (v) Revisione limitata della Rendicontazione di sostenibilità del Gruppo 
Iren, rispetto alla quale è sorta l’esigenza di estenderne la portata, a decorrere dall’esercizio con chiusura al 31 dicembre 
2025, in considerazione dell’ampliamento del perimetro di controllo/consolidamento di Iren. 
L’Addendum, inoltre, considera la rimodulazione intervenuta, nel corso del 2025, per l’attività di: (vi) Rilascio di comfort letters 
necessarie al rinnovo del programma European Medium Term Notes (EMTN) e le conseguenti emissioni di prestiti 
obbligazionari da parte di Iren, (vii) Revisione del prospetto predisposto da IRETI per la partecipazione, per le sessioni 2025-
2027, al meccanismo di reintegro dei crediti non riscossi e altrimenti non recuperabili in ordine agli oneri generali di sistema 
di cui alla deliberazione ARERA 119/2022/R/ELL, (viii) Revisione del prospetto predisposto da Iren Mercato contenuto nella 
comunicazione CSEA per la partecipazione al meccanismo di integrazione degli oneri di morosità relativi alle forniture dei 
clienti non disallineati del servizio a tutele graduali per la sessione del 2024 da effettuarsi nel corso del 2025. 
L’incremento di corrispettivo riconosciuto per l’intero Gruppo Iren, nel rispetto delle indicazioni di cui all’art. 5 dell’Accordo 
Quadro, è rispettivamente pari, in ragione d’anno, a: 802.075 euro, oltre a IVA, per quanto riguarda le attività indicate ai 
romanini da (i) a (iv); 20.000 euro, oltre a IVA, per quanto riguarda l’attività indicata al romanino (v); 97.300 euro, oltre a IVA, 
per quanto riguarda le attività indicate ai romanini da (vi) a (viii). 
Per quanto occorre possa, si precisa, infine, che l’Addendum considera, altresì, talune prestazioni rese da KPMG S.p.A., a 
favore di Iren o delle società dalla stessa direttamente o indirettamente controllate, una tantum, quindi in via non continuativa, 
il cui importo ammonta a 89.500 euro. 
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Organizzazione e Progetti Trasversali 
Il 2025 è stato caratterizzato da numerose attività a supporto delle operazioni societarie (soprattutto relativamente alla 
razionalizzazione e integrazione nel Gruppo delle entità acquisite) e da importanti iniziative di revisione organizzativa e di 
efficientamento dei processi per il miglioramento del funzionamento del modello di Gruppo e per la competitività. 
 
In particolare, le operazioni societarie e di integrazione più rilevanti sono state quelle relative al gruppo EGEA (attività svolte 
nel 2025 e propedeutiche all’efficacia al 1° gennaio 2026): la fusione di EGEA Energie in Iren Mercato e di EGEA Ambiente in 
Iren Ambiente, la cessione del ramo teleriscaldamento da EGEA Holding a TLRNet e l’accentramento in Iren S.p.A. di quasi 
tutte le funzioni corporate di EGEA Holding. 
Anche il trasferimento delle quote societarie di tutte le società EGEA (tranne Egea Holding, che resta controllata da Iren 
S.p.A.) presso le società capofila delle rispettive Business Unit hanno permesso il rafforzamento del coordinamento 
funzionale delle stesse, che sarà la base, nel 2026, di ulteriori razionalizzazioni e integrazioni. 
Inoltre, sono state completate le operazioni legate alle fusioni di Iren Acqua in IRETI e di Alegas in Iren Mercato (quest’ultima 
avente efficacia il 1° gennaio 2026) ed al il trasferimento di ramo costituito da impianti fotovoltatici da Iren Energia a Iren 
Smart Solutions. 
 
In merito alle operazioni societarie, si riportano le principali attività svolte: 
 coordinamento di Gruppi di Lavoro (attività di Project Management Office) con l’obiettivo di finalizzare le operazioni 

societarie (focus del 2025: razionalizzazioni); 
 integrazione organizzativa: accentramento, come da modello di Gruppo, delle principali funzioni delle società oggetto del 

piano di razionalizzazione e integrazione 2025, sia nella Corporate che nelle BU; 
 per le stesse società, integrazione dei processi e dei sistemi informativi con l’accentramento degli applicativi, 

infrastrutture e strumenti. 
 
Per quanto riguarda le attività organizzative, nel corso dell’anno sono stati sviluppati numerosi progetti finalizzati a sostenere 
lo sviluppo industriale e perseguire gli obiettivi del Gruppo, adeguando le strutture organizzative alle necessità del Business 
e costituendo specifici Gruppi di Progetto, per un totale di oltre 50 iniziative. 
Di seguito sono riportate le principali revisioni organizzative e Gruppi di Progetto, in coerenza con quanto previsto nelle linee 
guida del Piano Industriale: 
 riorganizzazione, nella Direzione Affari Societari, della Segreteria Societaria per Business Unit; 
 riorganizzazione Alfa Solutions nelle aree Commerciale, Sviluppo e Controllo Operativo, Laboratorio, Ingegneria e 

consulenza; 
 ottimizzazione organizzativa Controllo di Gestione; 
 revisione organizzativa area Credito: accentramento in Iren Mercato del Credito di Iren Smart Solutions e Iren Ambiente; 
 affinamento dell’organizzazione Iren Smart Solutions nel Commerciale Pubblica Amministrazione, nell’Ingegneria, nel 

Polo Fotovoltaico, in Rebuilding, nel B2C, B2B e B2G; 
 Riorganizzazione Affari Legali: in particolare è stata costituita una nuova struttura organizzativa per il presidio dei 

contratti intercompany; 
 riorganizzazione complessiva di Iren Mercato nelle aree Customer Care, Ciclo Attivo, Commerciale e Marketing; 
 razionalizzazione organizzativa di Atena Trading con accentramento in Iren Mercato dei Servizi di Rete; 
 riorganizzazione per poli di competenza: unificazione delle attività di Gestione Clienti e attività Commerciali di Iren Smart 

Solutions e della BU Ambiente in Iren Mercato e conseguente riorganizzazione dell’area Servizi Ambientali di Iren 
Ambiente; 

 Accentramento, all’interno di Iren Smart Solutions, delle funzioni di ingegneria, progettazione e direzione lavori in unica 
struttura organizzativa; 

 accentramento in Iren S.p.A. della funzione Amministrazione, Finanza e Controllo di San Germano; 
 riorganizzazione in Iren Smart Solutions della struttura Polo fotovoltaico per l’Ingresso del ramo da Iren Energia costituito 

da impianti di piccole dimensioni e in copertura; 
 riorganizzazione di ACAM Ambiente con allineamento al modello organizzativo di Iren Ambiente; 
 revisioni organizzative nelle Operations di AMIAT per l’estensione del servizio porta a porta; 
 riorganizzazione complessiva della funzione Tecnologie e Sistemi Informativi per meglio adeguarsi ai cambiamenti 

normativi, allo sviluppo dell’AI e al modello di Gruppo; 
 riorganizzazioni in Iren Ambiente nell’area Impianti (per filiera) e razionalizzazione area flussi e logistica, le cui attività 

vengono riallocate in Impianti e Commerciale Speciali; 
 costituzione di nuove strutture per i ruoli da Direttore Operations in IRETI e Iren Energia; 
 razionalizzazione organizzativa con riallocazione delle attività delle Relazioni Istituzionali nazionali e territoriali; 
 costituzione di una nuova struttura organizzativa in IRETI per il presidio dei processi di Gestione Clienti della Distribuzione; 
 Progetto Ingegnerie (Empowering Ingegnerie di Gruppo): effettuate le analisi finalizzate alla razionalizzazione delle 

Ingegnerie di Iren e definito il modello organizzativo che potrà essere affinato e implementato nel 2026. E’ stata costituita 
la struttura di Ingegneria in Iren Energia; 

 costituzione dei Gruppi di Progetto su temi specifici: WTE Piemonte, NIS 2, Carbon Capture, Utilization and Storage 
(CCUS) BU Energia e BU Ambiente, Task Force Fatturazione (Iren Smart Solutions – Iren Mercato), Unbundling e Contratti 
Intercompany, Processi Commerciali e Programma Digitalizzazione Holding. 

 



Gruppo Iren  I  Relazione sulla Gestione al 31 dicembre 2025 
 

92 
  

Sono inoltre proseguiti importanti progetti di trasformazione, sviluppati insieme ad un percorso di Change Management: in 
particolare, si è ampliato il programma Lean a supporto dell’efficientamento dei processi e del miglioramento delle 
performance di business, con l’articolazione in diversi progetti focalizzati sulle principali Direzioni delle BU Reti e Mercato, 
estendendo la formazione a percorsi di Black Belt, Champion e White Belt, oltre ai già avviati percorsi Green e Yellow Belt. 
 
E’ infine proseguita con rinnovata attenzione l’attività di individuazione e monitoraggio delle sinergie, con l’obiettivo di 
migliorare l’EBITDA di Gruppo. In particolare, nel 2025, è proseguita l’implementazione delle iniziative definite con il 
programma denominato “TRIM”, ad integrazione dell’esistente programma “Performance Improvement”, finalizzato ad 
individuare ed implementare ulteriori progetti di miglioramento ed efficientamento di Gruppo (con focus sugli anni 2025-
2026). Le sinergie complessive sono così state inserite nel nuovo Piano Industriale 2025-2030. Relativamente all’anno 2025, 
i progetti apportanti sinergie e attivati o proseguiti sono stati oltre 130. 
 
 
 

Tecnologie e Sistemi Informativi 
Il 2025 ha visto il prosieguo e/o il completamento di importanti progetti strategici per il Gruppo, come di seguito esposto. 
In generale, oltre ai necessari adeguamenti, è in fase di attuazione il piano di informatizzazione e di digitalizzazione previsto 
dal Piano Industriale, che continua a sostenere il processo di trasformazione, aumento della sicurezza informatica e sviluppo 
del Gruppo. Per quanto riguarda le acquisizioni/incorporazioni societarie si è proceduto all’integrazione o alla 
standardizzazione dei sistemi a partire dall’area amministrativo-gestionale, con particolare focus sul gruppo EGEA. 
Per sostenere tale cambiamento e conseguire i risultati attesi la Direzione Tecnologie e Sistemi Informativi (TSI) ha proceduto 
al ridisegno organizzativo di alcune proprie aree, volto al miglioramento dei livelli di servizio interni. 
 
In particolare, relativamente all’area Governance ICT le principali iniziative hanno riguardato: 
 ISO 27001: a luglio 2025 è stato superato positivamente l’audit per la transizione alla nuova versione della normativa; 
 PSNC (Perimento di Sicurezza Nazionale Cibernetica): nel corso dell'anno si è collaborato allo svolgimento dell'analisi del 

relativo rischio all’interno del progetto di gruppo dedicato; 
 cinque audit sui temi di sicurezza e compliance su fornitori IT. 
 
In ambito M&A e PostMerger sono state condotte attività di integrazione e implementazione IT per società di recente 
acquisizione. In particolare, sono stati avviati sistemi per la gestione dei rifiuti e per la commercializzazione di commodities, 
oltre all’implementazione di infrastrutture IT per impianti della filiera ambiente e del teleriscaldamento. 
 
Nel 2025 sono proseguite le iniziative progettuali volte ad innalzare il livello di Sicurezza Informatica contro eventi cyber - le 
più significative sono: 
 la prosecuzione della campagna di awareness sulle tematiche di sicurezza informatica, indirizzata a tutti i dipendenti; 
 la prosecuzione delle attività progettuali per l’adozione della nuova normativa NIS2; 
 l’implementazione di molte azioni puntuali mirate all’innalzamento del punteggio della postura cyber misurata con la 

piattaforma Security Score Card; 
 l’intensificazione delle attività di Red Team, con l’esecuzione di Penetration Test su vari ambiti (applicativi, infrastrutturali 

e fisici) ed estendendo il perimetro di identificazione delle vulnerabilità; 
 riguardo al PSNC (Perimento di Sicurezza Nazionale Cibernetica), con le funzioni di business si sono implementate le 

misure di sicurezza e si sono svolte le attività di monitoraggio richieste dalla normativa. 
 
In ambito Enterprise Architecture, si è conclusa la stesura del documento di “Linee guida architetturali”, che si pone come 
obiettivo quello di fornire una serie di linee guida, direttive e raccomandazioni per la progettazione e l’implementazione di 
architetture software all’interno dell’organizzazione. 
 
Sul piano delle iniziative trasversali, in ambito Infrastrutture si segnala in particolare: 
 l’estensione di perimetro della soluzione PAM (Privileged Access Managemet) per gli applicativi previsti a perimetro 

2025; 
 l’estensione del perimetro della soluzione di monitoraggio end to end per gli applicativi previsti a perimetro 2025; 
 l’aggiornamento della versione del virtualizzatore; 
 l’aggiornamento di versioni SAP relative alle business unit; 
 il progetto di migrazione dei client da Windows 10 a Windows 11; 
 l’introduzione della piattaforma di NAC (Network Access Control) per il controllo degli accessi sulla rete client aziendale, 

per il perimetro definito per il 2025; 
 l’installazione della nuova soluzione EDR a protezione dei server; 
 il completamento del progetto di ridondanza Internet mediante la messa in produzione di un nuovo collegamento su 

Genova; 
 Il proseguo del progetto di migrazione delle connettività minori su rete Wholesale al fine di aumentare la sicurezza e 

ridurre i costi. 
 
In tema Digital Solutions e Data, le principali soluzioni rilasciate nell’anno sono state: 
 Automazione: smistatori mail, pratiche e reclami in ambito IRETI; 
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 diversi use-case in ambito Advanced Analytics/Intelligenza Artificiale tra cui spiccano: 
˗ Energy Management - simulatore XBID: è stato reso disponibile in ambiente produttivo del Portale Analytics il tool 

che permette near real‑time di monitorare il mercato continuo XBID, integrare dati operativi degli impianti e suggerire 
opportunità di offerta per massimizzare la marginalità in sede di bidding & dispatching; 

˗ cruscotti di Business Intelligence (Market Intelligence, prezzi Live, esposizione controparti, Prezzi Medi GAS); 
˗ Mercato – tool di Previsione Flussi di Cassa e di ottimizzazione scoring provvigionale; 
˗ in ambito Cross-Generative AI, assegnate e formate circa mille risorse all’utilizzo di Microsoft Copilot, per 

l’efficientamento della produttività individuale; 
˗ IRETI: la Data Platform utile a scalare rispetto ai casi di AI, sia in ambito gas che idrico, oltre a tre casi d’uso utili al 

monitoraggio dello stato di salute delle reti. 
 
L’unità Energy Management, attraverso la IT Solution dedicata, oltre a beneficiare del programma di AI messo a disposizione 
dal Digital Solutions e Data Office, ha completato le seguenti attività: 
 Energy Management – è stato completato il programma dei Data Product 2025, che ha visto proseguire quanto avviato 

nel 2024, nell’implementazione di una architettura utile a storicizzare ‘’prodotti dati’’; 
 sono state rilasciate le evolutive utili all’adeguamento del Pianificatore Strategico delle Offerte (PSO). 
 
Per quanto riguarda la Solution Corporate i principali progetti portati avanti nel 2025 sono stati: 
 in ambito Approvvigionamenti, Logistica e Servizi: 

˗ implementazione di evolutive sulla piattaforma di Fleet Management volte a migliorarne la stabilità e avvio di nuovo 
applicativo (Car Assignement) al fine di garantire un maggior governo gestionale della flotta di automezzi aziendali. 
Dopo la sede di Piazza Raggi a Genova, continua l’estensione delle coperture del segnale GSM a tutte le autorimesse 
del Gruppo interessate dal Car Sharing al fine di consentire l’utilizzo dell’App per la prenotazione dei veicoli ovunque 
necessario; 

˗ l’avvio delle attività di porting del magazzino di EGEA sul sistema WMS di Iren; 
 in area Amministrazione, Finanza e Controllo, oltre alle annuali e consuete evolutive di carattere normativo sul sistema 

SAP, è stato introdotto il nuovo processo di budget con acquisizione massiva di costi/ricavi e ribaltamento automatico 
Intercompany; 

 infine, la direzione Internal Audit & Compliance ha visto l’avvio del progetto per l'introduzione di un nuovo strumento per la 
gestione degli audit interni al Gruppo. 

 
Inoltre, a livello centrale è stato avviato il Programma pluriennale di Digitalizzazione Holding il cui obiettivo per i prossimi anni 
sarà la ricerca di inefficienze di processo, con la conseguente individuazione di business case che possano andare a 
giustificare investimenti per colmare tali gap tramite l'introduzione di tecnologie innovative (Gen AI, RPA; Agentic AI, ecc.) 
 
In ambito Solution Energia: 
 è stato ultimato il progetto Banca Dati Energia finalizzato all’acquisizione ed al monitoraggio dei dati energetici degli 

impianti di produzione energetica di Iren Energia. Le funzionalità principali sviluppate sono state quelle di acquisizione 
delle misure, gestione del flusso automatizzato degli sbilanciamenti e della gestione degli eventi sugli impianti. E’ in corso 
di progettazione l’integrazione del nuovo sistema con il DAL utilizzato dalla struttura di Energy Management. Si prevede 
il completamento della piena integrazione tra i sistemi nel 2026; 

 Nell’area Teleriscaldamento è stato completato il rifacimento completo del portale per la consuntivazione dei lavori 
denominato “Mobi Client” utilizzato per tracciare l’avanzamento delle attività di manutenzione sul campo. E’ stato inoltre 
realizzato il “Monitoraggio Cantieri” per tracciare le attività di cantiere sul territorio collegate alla manutenzione 
programmata e straordinaria; 

 Nell’area Idroelettrica sono state completate le iniziative per garantire la connettività wireless sugli impianti remoti ed è 
stato portato a termine il progetto relativo alla chiusura dell’anello in fibra ottica della Valle Orco. Sul Polo di Tusciano è 
stata avviata l’attività di copertura wifi e satellitare dei siti che si completerà ad inizio 2026; 

 Nell’area Rinnovabili è stato approvvigionato il sistema SCADA (Supervisory Control and Data Acquisition) di primo e 
secondo livello (denominato “Control Room Rinnovabili”) tramite gara; 

 In ambito Smart Solutions è stato integrato il progetto di monitoraggio energetico della commessa Efficien-TO su 
piattaforma dedicata, sincronizzando i dati in real time dei consumi elettrici e del teleriscaldamento degli edifici oggetto 
della commessa; 

 in ambito Alfa Solutions è stato finalizzato il progetto del nuovo CRM “MY Alfa”, con l’utilizzo completo da parte di tutte 
le strutture aziendali. E’ stato inoltre rilasciato il nuovo sito internet di Alfa Solutions integrato con lo stesso. 

 
Relativamente alla Solution Mercato, nel 2025 sono proseguiti i progetti di evoluzione dei sistemi in risposta all’efficienza 
operativa ed evoluzione dei processi Digital Sales & Post Sales (in termini di mercato e competitività): 
 sono state effettuate quattro release (febbraio, maggio, luglio e novembre) a supporto del Business As Usual sui sistemi 

core CRM e Billing in risposta ad adeguamenti normativi, strategia di marketing e commerciali e miglioramenti operativi; 
 sono state rilasciate soluzioni di generative AI utili al copiloting degli operatori back office e alla sintesi anagrafica 

dinamica del cliente. 
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Relativamente alla Solution Reti proseguono le attività di evoluzione dei sistemi, in modo particolare relativamente a temi 
normativi: tale attività viene gestita a release per garantire la miglior stabilità dei sistemi. Stanno inoltre proseguendo le attività 
progettuali relative alle iniziative di digitalizzazione di seguito riportate: 
 manutenzione e Conduzione Predittiva Impianti; 
 taggatura Asset/Equipment; 
 procedure di manutenzione e conduzione evolute; 
 Advanced Analytics Reti; 
 AM-WFM estensione imprese esterne; 
 AM-WFM evolutive con potenziamento controlling e cespiti; 
 BIM-GIS Evoluzioni verticali e integrazione sistemi; 
 Data Management Estensione. 
 
Per la Solution Ambiente le principali iniziative hanno riguardato in particolar modo l’evoluzione ed estensione dei sistemi. In 
particolare, si evidenza che: 
 sono state rilasciate il 13 febbraio 2025 le nuove funzionalità SAP legate al RENTRI (Registro Elettronico Nazionale per la 

Tracciabilità dei Rifiuti) ed è stata abilitata la piena interoperabilità tra il sistema SAP Waste Iren e il RENTRI stesso. Sono 
inoltre in fase di test le nuove funzionalità legate al Formulario digitale, il cui rilascio è previsto per febbraio 2026, in linea 
con le tempistiche RENTRI; 

 è stata rilasciata la soluzione di pagamento tramite PagoPA con estensione delle funzionalità a solleciti, rateizzazioni e 
accertamento; 

 è stata completata la progettazione di dettaglio della nuova architettura e rilasciato il nuovo ambiente di sviluppo dedicato 
alla gestione delle applicazioni mobile e dei portali web legati al programma di riprogettazione del SAC Ambiente; 

 sono state completate la migrazione e le attività di formazione per il passaggio di San Germano, Aquaenna, Semia Green, 
Iren Laboratori, Futura e Scarlino Energia su SAP Waste; 

 è stato completato lo sviluppo su App Iren Ambiente della card digitale (anche prepagata) per lo sblocco dei contenitori 
ad accesso controllato, dematerializzando le attuali card fisiche e riducendo al contempo i costi di stampa e di gestione; 

 è stata ottenuta la certificazione per l’iperammortamento 4.0/5.0 degli impianti FORSU Reggio (ottobre 2025) e RAEE 
Valdarno (dicembre 2025) tramite la soluzione Inplant. 
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Innovazione, Ricerca e Sviluppo 
 
L’innovazione tecnologica nel Gruppo Iren è centrale nelle scelte strategiche e nella definizione dei prodotti e servizi offerti. 
Il Piano Industriale al 2030 prevede importanti investimenti in tecnologie innovative e per la digitalizzazione. Ciò conferma la 
centralità dell’innovazione nella Vision di Iren, che si esplicherà nell’arco del Piano nello sviluppo di tutti i settori in cui opera, 
con l’obiettivo di rendere il Gruppo un esempio di eccellenza e innovazione nel settore delle multi-utility. In particolare, il Piano 
Industriale è in linea con i macro-trend di settore individuati, ossia la progressiva decarbonizzazione, l’economia circolare ed 
il recupero di materia, l’aumento della resilienza degli asset gestiti, l’efficienza energetica e la salvaguardia delle risorse 
naturali. 
In quest’ottica, le principali attività di innovazione in corso all’interno del Gruppo sono volte alla ricerca e adozione di 
tecnologie e processi a supporto dello sviluppo sostenibile dei business di riferimento. 
Il Gruppo Iren gestisce i processi di innovazione attraverso un modello di open innovation e, coerentemente, ha avviato 
proficue collaborazioni con Università, Centri di Ricerca, Poli d’innovazione e Startup. Inoltre, partecipa attivamente a gruppi 
di lavoro e associazioni su temi specifici di ricerca e sviluppo e promuove eventi quali convegni, workshop e hackathon. 
 
A testimonianza dell’impegno per l’innovazione, Iren nel 2025 ha ricevuto il Premio Innovazione SMAU 2025, per il servizio 
Iren Energy Monitoring, applicazione sviluppata per i clienti di Iren Mercato in collaborazione con la startup Midori che, 
attraverso algoritmi di machine learning, permette di monitorare i consumi energetici delle abitazioni e ripartirli per singoli 
elettrodomestici e dispositivi, fornendo indicazioni pratiche ai clienti per migliorare le abitudini, ottimizzare l’uso dell’energia 
e ridurre sprechi e inefficienze. 
 
Iren Innovation Lab 
Nel 2025 è proseguito il percorso di Iren Innovation Lab, giunto al quarto anno a pieno regime, quale piattaforma unitaria per 
le iniziative di open innovation del Gruppo. Tale cornice ha continuato a rafforzare la cultura dell’innovazione a tutti i livelli e 
ad estendere l’ecosistema di riferimento. 
 
Nel corso dell’anno si è conclusa la terza edizione della Call4Ideas, lanciata a dicembre 2024. 
Nei primi mesi dell’anno sono state raccolte le idee provenienti dai dipendenti del Gruppo e selezionati gli otto team che 
hanno preso parte al percorso di sviluppo. I progetti hanno partecipato ad un primo bootcamp formativo di tre giorni e poi 
proseguito nel loro sviluppo con il supporto di formazione specialistica e mentorship da parte di colleghi ed esperti del mondo 
startup e innovazione. Le idee sono state presentate in un evento conclusivo, che si è tenuto il 27 giugno 2025 presso 
l’Auditorium della sede di Piazza Raggi a Genova, con la presentazione dei progetti alla giuria composta dai vertici aziendali 
che ha selezionato i tre progetti vincitori della terza edizione dedicati alla gamification a supporto dell’autolettura idrica, 
all’integrazione dei database clienti per i diversi servizi commerciali e all’utilizzo di dati sintetici al servizio dei business del 
gruppo. 
 
La piattaforma di Iren Innovation Lab è stata infine utilizzata anche a supporto della terza edizione dell’ESG Challenge 2025, 
permettendo di raccogliere oltre 400 tesi di laurea, master o dottorato, delle quali ne sono state premiate 10 durante l’evento 
di presentazione delle nuove sfide ESG per il Gruppo Iren, svoltosi il 4 febbraio 2025 a Torino. 
 
Il 2025 è stato altresì caratterizzato dal prosieguo delle attività tecniche relative ai diversi progetti cofinanziati dal Gruppo e 
dallo sviluppo, anche in partnership con aziende e startup, di progetti tecnologici interni sulla base di una pianificazione che, 
partendo da un’analisi dello scenario di lungo periodo, è volta a dotare il Gruppo degli strumenti necessari a cogliere le 
opportunità e a mitigare i rischi derivanti dall’evoluzione dei mercati in cui opera. 
 
Iren Up 
Sono proseguite le attività di Iren Up, il programma di Corporate Venture Capital, avviato nel 2018 con l’obiettivo di affiancare 
le Startup Italiane a più alto potenziale nel settore Cleantech, dalle tecnologie pulite all’economia circolare. Il programma 
prevede investimenti diretti e indiretti con ticket differenti a seconda della fase di vita della Startup e delle necessità. Il 
programma durante l’anno ha intercettato più di 300 startup. 
 
A febbraio 2025 si è svolto l’evento conclusivo dell’Iren Startup Award dedicata al tema dell’intelligenza artificiale. La 
competition ha visto la candidatura di più di 170 startup provenienti da tutto il mondo e proponenti soluzioni di Intelligenza 
Artificiale al servizio dei business di una multiutility come Iren. 
L’evento conclusivo ha permesso alle 8 startup ritenute più affini agli sviluppi del Gruppo di presentare i propri prodotti ad 
una giuria composta dai vertici aziendali. Tre delle startup sono state premiate e si sono avviate delle collaborazioni 
sperimentali per realizzare dei Proof of Concept relativi all’adozione delle soluzioni sviluppate e commercializzate dalle 
stesse. 
 
Inoltre, è proseguita la gestione delle partecipazioni nelle startup in cui il Gruppo ha investito. 
Nel corso dell’anno è proseguito il rapporto con il fondo MITO Tech ventures, che vede Iren come Limited Partner coinvolto 
nell’analisi del dealflow delle operazioni d’investimento, valutando le opportunità in termini di venture client. Iren, inoltre, per 
il tramite di CDP VC Tech4planet, ha contribuito ad effettuare, dall’ingresso nel fondo nel 2022, più di 30 investimenti nel 
comparto pre-seed e seed. 
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Nel corso dell’anno, inoltre, è continuata la progettualità in collaborazione con Mind the Bridge, volta a espandere lo scouting 
delle opportunità di innovazione internazionali presidiando la Silicon Valley, attraverso un’antenna dedicata allo scouting di 
soluzioni di interesse per Iren in quell’ecosistema. 
 
Infine, nell’ambito delle attività di networking e partecipazione all’ecosistema esterno dell’innovazione, Iren ha preso parte ad 
iniziative di networking di imprese e startup come: 
 SMAU, con il quale è stata lanciata una call in ambito Intelligenza Artificiale per il supporto delle attività di comunicazione 

e marketing, oltre ad aver partecipato ad eventi legati al roadshow italiano ed europeo; 
 Elis, cui si è aderito al programma Open Italy 2025 e 2026; 
 Startup Intelligence del Politecnico di Milano, nel quale si è preso parte a diversi tavoli di lavoro tra corporate riguardanti 

i diversi aspetti dell’innovazione tecnologica; 
 partecipazione a programmi di accelerazione quali Techstars, in ambito smart cities, Magic Spectrum e Magic Mind, 

dedicato al 5G Internet of Things e AI, e Italian Life Style accelerator, dedicato alle eccellenze dell’ecosistema 
dell’innovazione italiano; 

 supporto alle competizioni regionali dedicate alle startup, la StartCup Emilia-Romagna e la SmartCup Liguria; 
 sponsorizzazione del Premio Nazionale dell’Innovazione (PNI), partecipando in giuria, premiando il vincitore della 

categoria Cleantech e consegnando la menzione speciale Gruppo Iren. 
 
Tra le iniziative cui Iren ha partecipato, portando il proprio contributo in termini di innovazione di processo e di ricerca 
applicata, rientrano le collaborazioni con i Centri di Competenza (promossi dai Ministeri dello Sviluppo Economico e 
dell'Economia) di Torino (“Competence Industry Manufacturing 4.0 – CIM 4.0”) e Genova (Associazione “Centro di 
Competenza per la Sicurezza e l’Ottimizzazione delle Infrastrutture Strategiche – START 4.0”) e con la Casa delle Tecnologie 
Emergenti di Torino (CTE-Next). 
 
 

Progetti di ricerca finanziati, conclusi ed in corso 
 
Anche nel 2025 Iren ha contribuito alla realizzazione di importanti progetti di innovazione cofinanziati con fondi pubblici per 
la ricerca. A tale proposito, si riportano nel seguito i principali progetti in corso, per un valore complessivo a carico del Gruppo 
Iren pari a circa 9,6 milioni di euro, di cui oltre la metà oggetto di finanziamento. Relativamente a tali importi, i costi 
cofinanziabili sostenuti nel corso dell’anno sono stati pari a circa 2 milioni di euro, di cui 1,3 milioni di euro coperti da 
finanziamento a fondo perduto. 
Di seguito vengono riportati i progetti conclusi e in corso nel 2025. 
 
FlexCHESS (Horizon Europe) 
Il progetto, iniziato a dicembre 2022, ha l’obiettivo di studiare l’utilizzo di Energy Storage System (ESS) di diversa natura (es: 
batterie, veicoli elettrici, carichi flessibili) per il bilanciamento delle reti elettriche, valutando possibili servizi di flessibilità. Al 
progetto partecipano Iren S.p.A e Iren Energia, che sono impegnate nello sviluppo del pilota italiano presso la sede aziendale 
di Corso Svizzera (Torino), con l’obiettivo di studiare le potenzialità di un Virtual Energy Storage System, sfruttando sia asset 
nuovi (è stata installata una batteria dotata di inverter, forniti da un partner di progetto) che esistenti (gruppi frigo, impianto 
fotovoltaico, colonnine di ricaricare di veicoli elettrici aziendali) per testare l’integrazione con la piattaforma di progetto 
sviluppata per studiare possibili scenari di flessibilità elettrica. 
Nel corso del 2025, le principali attività che hanno visto il coinvolgimento del Gruppo Iren hanno riguardato la pianificazione 
e la gestione delle attività di test funzionali in campo, oltre alle attività di comunicazione e disseminazione. Il Gruppo è anche 
stato impegnato nell’organizzazione di un meeting di progetto con i partner europei, che si è svolto a Torino presso le sedi 
Iren. 
 
CaLby2030 (Horizon Europe) 
Il progetto, avviato ad ottobre 2022, si concentra sulla dimostrazione a TRL6 di sistemi per la cattura della CO₂ basati su 
Calcium Looping (CaL) a letto fluido circolante (CFB), partendo da tre impianti pilota in Europa operanti in condizioni rilevanti 
dal punto di vista industriale e proiettando questa tecnologia verso l'implementazione commerciale su larga scala nei 
principali settori ad alte emissioni entro il 2030 (settori target: siderurgico, cementifici, WtE). 
Nello specifico, il contributo di Iren e, in qualità di entità affiliata, Iren Ambiente al progetto si concretizza in un supporto alla 
definizione dei protocolli di test da implementare presso gli impianti dimostratori esteri e nello svolgimento di uno studio di 
pre-ingegnerizzazione e integrazione di un sistema CFB-CaL con definizione di un primo retrofit concept sul 
termovalorizzatore di Piacenza. 
Nel 2025 è stato avvitato lo studio per la definizione delle opere di adeguamento e general arrangement dell'integrazione con 
l'impianto WTE. I partner di progetto stanno, inoltre, svolgendo degli studi per l’impiego del sistema CFB-CaL per la rimozione 
sinergica da fumi di combustione, oltre che di CO2, anche di acidi, oltre alla conduzione di test per l’impiego delle ceneri 
volanti come materiale calcico da alimentare al sistema di cattura della CO2. 
 
DATA-CELLAR (Horizon Europe) 
Il progetto, avviato a giugno 2022, ha intenzione di sviluppare una piattaforma (Data Space) in grado di raccogliere dati 
provenienti da diversi fonti operanti nel settore delle Comunità Energetiche, al fine di consentire nuovi modelli di business 
connessi all’interscambio di dati. In riferimento ai dati operativi generati dalle nascenti Comunità Energetiche si porrà un 
particolare focus sui seguenti aspetti (i) Interoperabilità e standardizzazione dei protocolli di interscambio dati; (ii) Data 
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privacy (anche tramite blockchain); (iii) Valorizzazione del dato con meccanismi di tokenizzazione. Il Gruppo Iren ha 
partecipato al progetto con Iren S.p.A, Iren Mercato e Iren Smart Solutions e ha il compito di fornire i casi d’uso del pilota 
italiano, rappresentati da una Comunità Energetica Rinnovabile in ambito “rurale” ed una in ambito “urbano”. Nel corso del 
progetto, il Gruppo ha provveduto a identificare i due validation cases e a fornire una descrizione delle caratteristiche e della 
tipologia di dati che potranno essere acquisiti per le due nascenti comunità energetiche. 
Nel corso del 2025, sono stati acquisiti i dati del primo validation case e sono stati elaborati i questionari finalizzati alla survey 
da distribuire ai diversi partner di progetto, per identificare le best practice di settore, ivi inclusi i tool di gestione. Il progetto 
è terminato a novembre 2025. 
 
WOODCIRCLES (Horizon Europe) 
Il progetto, iniziato a giugno 2023, ha l’obiettivo di studiare e dimostrare soluzioni per abilitare il riciclo ed il riutilizzo dei rifiuti 
legnosi provenienti da attività di costruzione e demolizione. Il ruolo di Iren nel progetto (che partecipa con Iren Ambiente 
quale entità affiliata) è ricompreso nel pilota italiano che coinvolge la Città di Torino ed Environment Park. Su tre cantieri di 
ristrutturazione di edifici gestiti da ATC (Agenzia territoriale per la Casa del Piemonte Centrale) viene raccolto il materiale 
legnoso da smaltire durante la ristrutturazione delle unità abitative (a livello pilota), per essere inviato all’impianto di 
produzione di pallet e pallet block da legno riciclato di ASM Vercelli, con l’obiettivo finale di trasformare il legno raccolto nei 
cantieri in manufatti per la realizzazione di oggetti artistici innovativi ed elementi di arredo urbano, da impiegare nella città di 
Torino. 
Nel corso del 2025 sono stati completati due cantieri, ed è stata raccolta una parte dei rifiuti legnosi nel terzo cantiere. I 
prodotti ottenuti nell'impianto di ASM Vercelli sono stati utilizzati da diverse associazioni presenti sul territorio. 
 
TIPS4PED (Horizon Europe) 
Il progetto, iniziato a gennaio 2024, intende sviluppare un Integrated Assessment Tool per supportare i comuni nella 
pianificazione di azioni urbanistiche per lo sviluppo di Positive Energy Districts (PED) e le sue potenzialità saranno testate in 
4 quattro diverse città europee: Torino, Cork (Irlanda), Budapest e Kozani (Grecia). Il Comune di Torino ha manifestato 
l’interesse per partecipare al progetto con un pilota, individuando un distretto costituito da due edifici ad uso uffici di proprietà 
del Comune e in gestione a Iren Smart Solutions, di cui uno provvisto di impianto fotovoltaico in copertura e l’altro di 
parcheggio per auto (in cui sono in fase di installazione wallbox Iren) oltre all’edificio dell’Energy Center. 
Nel corso del 2025, sono proseguiti gli studi volti all’identificazione degli interventi da attuarsi, come Iren, all’interno 
dell’heating district, e sono proseguiti i lavori con il partenariato locale al fine di individuare le modalità di acquisire dati sul 
campo per monitorare i consumi di area. 
 
ReBioCycle (Horizon Europe) 
Il progetto, iniziato ad ottobre 2024, ha l’obiettivo di dimostrare la sostenibilità e la circolarità delle bioplastiche, recuperandole 
da diversi flussi di rifiuti (plastiche da raccolta differenziata nel caso dell’HUB italiano) e sviluppare soluzioni tecnologiche 
innovative per il riciclo e il riutilizzo delle bioplastiche raccolte nel flusso di rifiuti. 
Il ruolo nel progetto del Gruppo Iren, rappresentato da Amiat e I.Blu, è ricompreso nel pilota italiano che coinvolge Novamont. 
Dall’avvio del progetto, Iren ha condotto diverse attività per raccogliere informazioni sul destino delle bioplastiche nel flusso 
di plastiche da raccolta differenziata. 
Nel corso del 2025, sono state condotte due campagne di analisi e separazione del flusso di scarto in uscita dall’impianto. 
La prima campagna è stata condotta per selezionare del materiale bioplastico dalle plastiche da inviare ai laboratori di 
Novamont a Novara per eseguire le caratterizzazioni delle bioplastiche e i test del processo chimico di recupero. La seconda 
campagna ha avuto come scopo la determinazione del grado di purezza raggiungibile dall’impianto solo con i selettori ottici 
e con l’aggiunta dell’operatore a valle, per avere un valore di base da confrontare con la qualità della bioplastica dopo aver 
installato il braccio robotico. 
 
EU-DREAM (Horizon Europe) 
Il progetto, iniziato a luglio 2024, è incentrato sulla creazione di strumenti e servizi digitali per coinvolgere attivamente i 
consumatori nel mercato dell'energia dell'Unione Europea. L'obiettivo è semplificare la gestione delle relazioni tra il 
consumatore e la rete energetica, fornendo un assistente basato sull'intelligenza artificiale. EU-DREAM sta sviluppando un 
Digital Twin (un modello virtuale di un oggetto fisico) dei sistemi domestici, basato su dati in tempo reale acquisiti da sensori 
per l'analisi dei mercati energetici e la creazione di nuovi modelli di business orientati ai consumatori. Sono stati istituiti Living 
Lab in 6 Paesi europei, tra cui l'Italia, dove Iren svolge un ruolo di leadership. 
Il Gruppo Iren, rappresentato nel progetto da Iren S.p.A e Iren Mercato, è stato coinvolto nelle attività di realizzazione di un 
testbed environment (lab) per testare l'interoperabilità dei protocolli, la fattibilità del controllo remoto tra diversi dispositivi e 
l'efficacia delle risposte di controllo nel contesto del Demand-Response e della flessibilità energetica. A valle della 
sperimentazione nel laboratorio, saranno individuate 1-2 abitazioni residenziali tra i clienti Iren per analizzare la fattibilità 
tecnica di diversi modelli di flessibilità con utenze reali e l'accettabilità del cliente. 
Nel corso del 2025, sono proseguiti i tavoli tecnici volti all’identificazione degli strumenti da installare, ivi inclusi i tool per la 
gestione della flessibilità energetica. Si è dato inoltre supporto al partenariato europeo per la realizzazione e la diffusione di 
questionari mirati a identificare i comportamenti di consumo dell’energia da parte dell’utilizzatore finale. 
 
in-grHYd (Delibera ARERA 404/2022/R/GAS) 
Il progetto “in-grHYd”, presentato da IRETI Gas con la partecipazione di Iren e IRETI e avviato a gennaio 2024, vede un co-
finanziamento di 1,2 milioni di euro nell’ambito della delibera ARERA 404/2022/R/Gas “Progetti pilota di ottimizzazione della 
gestione e utilizzi delle infrastrutture del settore del gas naturale” e mira a studiare gli effetti dell’uso di idrogeno rinnovabile 
(prodotto da elettrolisi alimentata da fotovoltaico e, ad integrazione, da rete elettrica) in miscela con gas naturale sulle reti di 
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distribuzione gas e testare gli effetti di diversi blending (idrogeno fino al 20%) su materiali, componenti e 
metodologie/procedure operative. Nell’ambito della sperimentazione, la rete pilota è separata idraulicamente dalla rete di 
distribuzione e alimenta le centrali di preriscaldo del gas naturale presso la cabina Re.Mi. di Ireti Gas a Viano (RE). 
Il progetto finanziato ha appunto permesso di realizzare un pilota sperimentale il cui cantiere di realizzazione è stato avviato 
nella seconda metà del 2024 e i lavori (opere civili, meccaniche, elettriche e automazione) si sono conclusi a febbraio 2025, 
con messa in servizio il 28 febbraio. Nei mesi successivi, sono stati eseguiti test in pressione e funzionamento con gas inerte 
per la verifica di tenuta e di corretta circolazione idraulica, cui sono seguiti periodi di funzionamento con produzione variabile 
di idrogeno a seconda della richiesta di preriscaldo, compatibilmente con il range operativo del comparto elettrolisi e di 
possibile integrazione da rete elettrica garantita dall’allaccio esistente e potenziato appositamente per la sperimentazione. 
Oltre a prove in campo con acquisizione di dati operativi e verifica del corretto funzionamento della rete pilota (costituita 
anche da vasche contenenti pezzi speciali e da una colonna simulante una derivazione d’utenza), sono state effettuate prove 
di laboratorio su materiali prima dell’esposizione alla miscela H₂-GN. 
 
RAIN4UTILITY (POR-FESR 2014-2020) 
Il progetto, iniziato a marzo 2024, ha l’obiettivo di sviluppare un DSS (Decision Support System) multi-contesto per la gestione 
della sicurezza fisica degli asset in carico alle multi-utilities a fronte di eventi meteorici estremi. Prevede due ambiti 
dimostrativi per asset di riferimento: allagamenti in area urbana (per le caditoie stradali asservite alla rete di drenaggio di 
Genova Sampierdarena) e frane superficiali (per l’adduttrice del Val Noci in località soggetta a frana in Genova Trensasco). 
Il Gruppo Iren è rappresentato nel progetto da Iren S.p.A e IRETI. 
Nel corso del 2025 lungo il tracciato dell’adduttrice dell’acquedotto del Val Noci sono stati installati piezometri e sensoristica 
GNSS (Global Navigation Satellite System) permettendo il monitoraggio dell’area soggetta a frana. Nello stesso periodo Iren 
ha partecipato allo sviluppo della modellistica che permette l’analisi forecasting del rischio di allagamento in area urbana 
sviluppata dal partenariato nel sito pilota di Genova Sampierdarena. 
 
HERO (Start 4.0) 
Il progetto HERO, iniziato ad ottobre 2024 e sviluppato da Iren S.p.A. e HIRO Robotics, mira a creare una cella robotica per il 
trattamento di rifiuti RAEE eterogenei e complessi che per numero non giustificano la creazione di una linea specifica (ad 
esempio, smontaggio di piccoli elettrodomestici con una numerosità fino al centinaio di oggetti). 
Nel corso del progetto, il lavoro si è focalizzato sull'analisi dell'attuale scenario di gestione dei rifiuti elettrici ed elettronici in 
Italia, con particolare attenzione alla mappatura della filiera della categoria R4 (elettronica di consumo), oggetto dello studio. 
L’obiettivo è sviluppare un prototipo preindustriale (di Technology Readiness Level 7) con algoritmi avanzati di 
autoapprendimento, migliorando sicurezza, ergonomia e riducendo i costi di trattamento ed energetici. 
Nel corso del 2025, è stata completata la raccolta e caratterizzazione merceologica dei RAEE, con particolare attenzione ai 
contatori elettrici, utilizzati come casi d’uso reali per lo sviluppo della cella robotica. Inoltre, sono state svolte analisi tecniche 
e operative sul processo di trattamento dei contatori stessi, valutando materiali, tempi e costi di smontaggio per supportare 
le scelte progettuali. Il progetto è terminato a dicembre 2025. 
 
REGRAB (MASE) 
Il progetto REGRAB, iniziato ad aprile 2025, mira allo sviluppo di una soluzione industrializzata per il recupero di metalli critici 
e grafite dalla “Black Mass” di batterie esauste attraverso processi idrometallurgici. Il finanziamento ottenuto consentirà di 
completare la ricerca, realizzare un impianto pilota e progettare una soluzione industriale per valorizzare i metalli e la grafite 
contenuti nella Black Mass in nuove materie prime presso la filiera dell’impianto di Terranova Bracciolini di Valdarno 
Ambiente. 
Il partenariato, guidato da Iren Ambiente con Valdarno Ambiente, Politecnico di Torino, Lem e Stam, unisce competenze in 
ricerca, idrometallurgia e digitalizzazione. L’obiettivo è portare la tecnologia dal livello di laboratorio (TRL 4) alla 
dimostrazione operativa (TRL 7), integrando anche il recupero di grafite e di altri metalli da scarti industriali correlati. 
Nel corso del 2025, è stato perfezionato il processo idrometallurgico attraverso prove sperimentali su Black Mass reale. 
Parallelamente sono state sviluppate e validate le prime versioni dei layout tecnico‑operativi degli impianti satellite dedicati 
alla trasformazione della grafite. Sono stati, inoltre, avviati i test preliminari per scegliere le condizioni operative come 
rapporto liquido/solido per dimensionare la progettazione e la realizzazione degli impianti. 
 
E-FITNESS (MASE) 
Il progetto E-FITINESS è stato aggiudicato a dicembre 2025 ed ha il duplice obiettivo di sviluppare sottostazioni bidirezionali 
di scambio termico (SSTb) capaci di abilitare il ruolo di prosumer termico e di capire come queste soluzioni si possano 
integrare in logiche di dispacciamento elettrico flessibile. La tematica è sinergica con una parte delle attività del gruppo di 
lavoro congiunto Iren-Politecnico di Torino “Green District Heating” (GDH) che si è concluso proprio nel 2025. 
Le SSTb saranno integrate con pompe di calore di diverse taglie e configurazioni, in grado di operare in modalità 
riscaldamento, raffrescamento o produzione di acqua calda sanitaria, e saranno testate in combinazione con sistemi di 
accumulo e fonti rinnovabili. A valle dell’ingegnerizzazione, saranno realizzati tre impianti pilota rappresentativi del mercato 
potenziale su edifici reali per definire un modello di penetrazione commerciale efficace per la diffusione delle SSTb. Sul fronte 
software, il progetto prevede la creazione di un’architettura intelligente per il controllo delle pompe di calore, con logiche di 
ottimizzazione orientate a massimizzare la prestazione e fornire servizi ancillari alla rete elettrica, in risposta a segnali di 
dispacciamento da TSO e DSO. Nel progetto verranno sviluppate anche logiche di dispacciamento aggregato per portafogli 
di pompe di calore (prosumer, centralizzate baricentriche). 
Il partenariato è guidato da Iren Energia e vede la partecipazione di Iren, Politecnico di Torino, MAPS ed Energenius (ora 
MAPS Energy). 
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Nel 2025, Iren e Iren Energia hanno collaborato per definire il perimetro delle attività con i partner Politecnico di Torino e 
MAPS, svolgendo attività di tipo amministrativo richieste dal Ministero e sono state avviate le prime definizioni di schemi 
funzionali per lo sviluppo della sottostazione bidirezionale abilitante il prosumer termico. 
 
Sampey (PR FESR 2021/2027) 
Nel 2025 Iren è risultata anche aggiudicataria del progetto "Smart Active Mooring for Photovoltaic Energy" per il quale ha 
dato inizio alle attività prodromiche allo sviluppo tecnologico del progetto che, però, sarà formalmente avviato a febbraio 
2026. Il progetto ha l’obiettivo di progettare una piattaforma galleggiante auto-orientante per pannelli fotovoltaici, dotata di 
un sistema di tracking solare MPPT (Maximum Power Point Tracking), onde ottimizzare l'efficienza produttiva dei pannelli in 
invasi con significative variazioni del livello batimetrico. 
La validità prospettica del progetto risiede nell'espansione del fotovoltaico, nella possibilità di applicazioni in invasi con 
profondità superiori ai 30 metri, nell'ibridazione d’impianti idroelettrici e fotovoltaici, nonché nella possibile estensione futura 
all’ambiente salino. 
 
SMARTEE-PLANTS (POR FESR 2014/2020) 
Il progetto Smart Energy-Efficiency wastewater treatment Plants, iniziato a novembre 2022, ha come obiettivo generale 
l’efficientamento energetico e ambientale dei processi di trattamento delle acque reflue, da conseguire attraverso una 
gestione altamente monitorata, in continuo, dei relativi processi bio-chimici e fisici, mediante una rete innovativa di sensori 
a basso costo accoppata con opportuni sistemi di controllo e automazione. Il Gruppo Iren è rappresentato nel progetto da 
Acquaenna S.C.p.A.. 
Nel corso dell'anno 2025, si è proceduto al monitoraggio dei dati e all’implementazione del dimostratore, costituito da una 
piattaforma avanzata per il risparmio energetico nella fase ossidativa. Sono quindi stati adottati degli accorgimenti gestionali, 
in base alle risultanze del monitoraggio, ai fini del conseguimento di un sostanziale risparmio dei costi energetici, 
mantenendo la capacità depurativa dell’impianto. Il progetto è terminato a settembre 2025. 
 
 
Progettualità finanziata in ambito PNRR 
Nel corso del 2025, sono proseguite le attività dei progetti finanziati nell’ambito del PNRR “Partenariati Estesi (PE) alle 
università, ai centri di ricerca ed alle aziende”. 
Iren è coinvolta in qualità di partner in progetti, rispettivamente NEST e RETURN. 
 PE NEST - Network 4 Energy Sustainable Transition, coordinato dal Politecnico di Bari. Iren è coinvolta nel Partenariato in 

qualità di Soggetto Aderente dell’Hub e soggetto affiliato agli Spoke 4 “Clean hydrogen and final uses” (coordinato 
dall’Università di Genova) e 6 “Energy Storage” (coordinato dal Politecnico di Torino). In particolare, le linee di ricerca 
sviluppate sui due spoke riguardano rispettivamente la value chain dell’idrogeno e l’accumulo di energia (con un focus 
su accumuli di calore connessi a rete di teleriscaldamento, tematica sinergica con una parte delle attività del gruppo di 
lavoro GDH – Green District Heating), con particolare attenzione allo sviluppo tecnico e tecnologico di soluzioni 
innovative e ad analisi normative e di mercato. 
In merito allo Spoke 4, Iren ha collaborato con i partner alla definizione di alcuni casi studio per la produzione e 
conversione, in combinazione con CO2 biogenica da termovalorizzazione, di idrogeno in fuel (es. metano, metanolo) e 
altri prodotti condividendo, inoltre, coi partner accademici il punto di vista e le esigenze di un potenziale utilizzatore 
industriale delle tecnologie sviluppate, fornendo raccomandazioni di indirizzo e indicazioni sul potenziale 
sfruttamento/ingresso sul mercato delle tecnologie proposte. 
Relativamente allo Spoke 6, nel corso del 2025, Iren ha seguito la realizzazione di una pompa di calore geotermica 
installata presso la sede del Martinetto per svolgere attività sperimentali (in collaborazione con il Politecnico di Torino) 
sul possibile sfruttamento della falda per finalità di accumulo termico. Le attività sperimentali, iniziate nel 2025, 
continueranno ad inizio 2026, fino alla chiusura del progetto PE NEST. 

 PE RETURN - multi-Risk sciEnce for resilienT commUnities undeR a changiNg climate, coordinato dall’Università di Napoli 
Federico II. Iren è convolta nel Partenariato in qualità di Soggetto Fondatore dell’Hub e soggetto affiliato agli Spoke 6 
“Resilience of Critical Infrastructures” (coordinato dal Politecnico di Torino) ed 8 “Climate services for risk mitigation and 
adaptation” (coordinato dall’Università di Bologna). Le attività di interesse per Iren riguardano (i) la modellazione e analisi 
dell’impatto di forzanti naturali (frane, assestamenti e cedimenti del terreno, terremoti) nel modello  delle risorse idriche 
e delle reti acquedottistiche valutandone il comportamento nei diversi scenari climatici (eventi estremi di allagamento o 
siccità e ondate di calore);(ii) il monitoraggio e back-tracking di infiltrazioni di acque parassite e scarichi illeciti nelle reti 
fognarie (iii) la valutazione dell’impatto dei cambiamenti climatici (i.e. onde di calore) sulla qualità delle acque superficiali, 
sul comportamento degli scaricatori di piena e sull’efficacia delle filiere di potabilizzazione e depurazione. 
Nel corso del 2025 le tematiche sono state trattate in sinergia con Iren Energia (monitoraggio stabilità dei pendii con 
analisi interferometrica satellitare Rheticus Alert resa fruibile nel cruscotto Pangea Digisky) e con la funzione Risk 
Management (aggiornamento IPCC6 Intergovernmental Panel On Climate Change ed estensione dei modelli per la stima 
delle probabilità dei rischi includendo i parchi eolici). 

 
Inoltre, nell’ambito dei bandi a cascata di NODES “NODES-Nord Ovest Digitale e Sostenibile”, ecosistema dell’innovazione 
finanziato dal Ministero dell’Università e della Ricerca (ambito PNRR), Iren ha partecipato, insieme a una startup, al progetto 
BRIDES - Boosting Resilience through Innovative Decentralised Energy Storage for sustainable mobility. 
Tale progetto, avviato a dicembre 2023, ha come obiettivo lo sviluppo di un sistema di ricarica portatile ad alta capacità e 
potenza, implementato con funzionalità di Vehicle-to-Grid (V2G), riutilizzando le batterie di seconda vita dei veicoli per creare 
una soluzione decentralizzata di stoccaggio energetico al servizio delle Comunità Energetiche e dei mercati ancillari 
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dell’energia, per massimizzare l’autoconsumo di energia rinnovabile a livello locale e asservire alle richieste di flessibilità della 
rete. 
Nel corso del 2025 è stato sviluppato il software di controllo del dispositivo di ricarica, ed è stata realizzata l’interfaccia utente 
del sistema. Sono inoltre stati sviluppati i test sul campo delle attività di ricarica del dispositivo ed è stato impostato il modello 
di business di riferimento per l’offerta commerciale del sistema. Il progetto è terminato a giugno del 2025. 
 
 

Altre attività di innovazione 
 
Nel corso del 2025, affiancati ai progetti finanziati, Iren ha portato avanti iniziative e progetti autofinanziati, che hanno visto 
impegnate risorse interne ed esterne all’azienda. In particolare, per quanto riguarda le collaborazioni esterne, Iren ha attivato 
molteplici contratti di ricerca con università italiane, che hanno riguardato aspetti quali la progettazione e sperimentazione 
di soluzioni impiantistiche innovative a supporto dei business Iren, la realizzazione di modelli e l’individuazione di nuovi 
processi e servizi. 
Si riportano di seguito alcuni progetti autofinanziati significativi. 
 
 

RETI 
La sezione ricomprende le attività di ricerca e sviluppo svolte nel 2025 che hanno riguardato il comparto reti, declinato nelle 
reti e impianti a servizio del ciclo idrico integrato, del servizio di distribuzione di gas naturale e del servizio di distribuzione 
elettrica. 
 
Servizio Idrico 
Nel corso dell’anno sono continuate le attività di ricerca per l’ottimizzazione delle reti acquedottistiche. In particolare, sono 
stati realizzati alcuni Proof of Concept di tecnologie utilizzabili nelle attività di asset management, con particolare riferimento 
alla localizzazione e prelocalizzazione delle perdite idriche, classificandole per ordine di gravità decrescente mediante 
algoritmi di intelligenza artificiale e attività di analisi di dati sugli asset, sullo storico delle rotture e sulle riparazioni effettuate 
(PoC tecnologia Leakmitted nel distretto del Comune di Varazze). 
 
Iren ha, inoltre, continuato le collaborazioni con la startup Finapp finalizzate a perfezionare sonde specifiche per rilevare la 
presenza di acqua dovuta a perdite idriche acquedottistiche mediante misura dei raggi cosmici. In particolare, la 
collaborazione ha riguardato l’applicazione della tecnica di prelocalizzazione su ampia scala presso la rete della provincia di 
La Spezia, che è stata monitorata per oltre 550 chilometri consentendo di ridurre l’ambito di intervento di dettaglio delle 
squadre di localizzazione geofonica solamente su circa il 5% della stessa e, a sua volta, di risparmiare notevole tempo 
nell’attività di ricerca perdite. 
 
Durante il 2025, è continuata la collaborazione con Royal Askoning – tecnologia OMIR - finalizzata all’applicazione di 
metodologie innovative per l’ottimizzazione energetica dei sistemi acquedottistici sulle stazioni di sollevamento Orzi 
Baganza e Bizzozzero, che alimentano il ring dell’acquedotto di Parma. I risparmi energetici calcolati sulla base dei consumi 
storici e del profilo di portata, con riduzione della pressione nei momenti di minor consumo, hanno evidenziato risparmi del 
10% in condizioni standard con percentuali anche maggiori (23%) ove i risparmi sono stati influenzati da fattori esterni, quali 
la sostituzione della pompa e la riparazione di perdite idriche a Bizzozzero. 
 
Inoltre, nel corso del 2025 Iren, in collaborazione con la divisione normalizzazione qualità e collaudi di IRETI, ha avviato lo 
studio sulla resistenza delle tubazioni in Polietilene (PE) al Biossido di Cloro mediante analisi del materiale infragilito in 
esercizio e del materiale PE di ultima generazione propedeutico alla definizione di indici di rottura in diverse condizioni di 
utilizzo (attività sviluppata dalla PMI Composite Research). 
 
Nello stesso anno Iren, in collaborazione con la divisione qualità acque di IRETI e i controlli analitici di Iren Laboratori, ha 
coordinato un’attività di sviluppo di sensori elettrochimici per la rilevazione selettiva e quantitativa di zinco, nichel e rame 
nelle acque reflue attraverso la realizzazione di un prototipo integrato in una cartuccia microfluidica, corredata da un kit di 
prelievo e software per lettura diretta (attività sviluppata dalla startup Microx). La collaborazione di fatto si è focalizzata 
nell’analisi in parallelo di campioni di acque reflue in ingresso ed in uscita da determinati impianti di depurazione: Mancasale 
e Cadelbosco, analizzati dal laboratorio di Iren Acqua Reggio, Fontevivo e Parma Est. 
 
Sono poi proseguite le attività connesse alla ricerca di nuove tecnologie da applicare alla gestione delle reti di drenaggio 
migliorandone i processi depurativi sottesi. Nel corso del 2025, l’attività di scouting si è focalizzata su tecnologie per 
l’efficientamento energetico ed il monitoraggio on-line di processo nel cui ambito sono stati avviati PoC specifici. 
 
Durante il 2025, Iren e la BU Reti si sono dedicate allo studio delle possibilità offerte dall’implementazione della tecnologia 
proposta dalla startup Pinpoint (ora Tinental) per realizzare risparmi energetici e ottimizzazioni delle attività di manutenzione 
e maggior efficienza del processo impostando setpoint di velocità ottimale delle pompe corrispondenti all’esigenza effettiva 
degli impianti. La soluzione è stata valutata sul sollevamento ed il ricircolo nell’impianto di depurazione di Parma Est. I risultati 
conseguiti hanno evidenziato efficientamenti energetici significativi riducendo il setpoint della prevalenza delle pompe, con 
risparmi che variano dal 6% fino al 43%. 
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Un’ulteriore attività del 2025 ha interessato lo sviluppo e la sperimentazione di un algoritmo di AI per l’ottimizzazione della 
distribuzione dell’aria nelle vasche di ossidazione degli impianti di depurazione al fine di ridurre i consumi energetici e 
migliorare la qualità del trattamento mediante un sistema di controllo sviluppato dalla startup Dabohn, prima testato con 
l’ausilio di un modello fluodinamico CFD e poi testato tramite macchina edge in loco. 
In particolare, la nuova logica di controllo ha permesso di ottenere la ripartizione di perdite di carico necessaria tra le valvole, 
conseguendo una migliore controllabilità del sistema nel cui ambito le valvole vengono mantenute nella posizione che 
garantisce le minori perdite di carico possibili, evitando in contemporanea corse di apertura o chiusura non efficaci. I risultati 
conseguiti hanno evidenziato efficientamenti energetici potenziali modificando la logica di controllo delle soffianti e 
coordinandola con la strategia delle valvole. Nella prospettiva di un eventuale scale-up su altri impianti è in corso di 
valutazione un ulteriore periodo di monitoraggio. 
 
Inoltre, durante il 2025, sono proseguite le attività propedeutiche alla realizzazione di Proof of Concept per il monitoraggio 
delle acque parassite e la prelocalizzazione delle perdite idriche mediante inserzione di fibra ottica nelle reti di acquedotto e 
nelle fognature (tramite il PoC di test della tecnologia del Gruppo Baran, applicata all’adduttrice di acqua potabile che collega 
Roncocesi a Reggio Emilia, e il PoC con tecnologia NTSG applicato alla fognatura a servizio della cittadina di Caorso -PC-).  
 
In ambito riduzione fanghi e recupero di materia ed energia sono proseguite le attività di collaborazione con startup ed enti 
di ricerca, con l’obiettivo di valutare rese ed applicabilità di processi innovativi come idrolisi, gassificazione/pirolisi o processi 
bio-tecnologici per l’estrazione di composti ad elevato valore, come i biopolimeri. In particolare, nel 2025 è importante 
evidenziare la continuazione delle attività connesse alla realizzazione dell’impianto pilota industriale di pirogassificazione 
fanghi presso il depuratore di Reggiolo. 
 
È inoltre proseguita l’attività di ricerca di cui all’accordo di collaborazione tra Hera, Iren, SMAT, A2A, Acquedotto Pugliese, 
Metropolitane Milanesi e NEPTA del Gruppo Italgas, utilities che, durante il 2025, hanno messo a fattor comune le proprie 
esperienze e conoscenze mediante sviluppi congiunti di progetti innovativi, con ricadute a beneficio delle stesse Aziende, 
con l’obiettivo di sviluppare la ricerca applicata, l’innovazione e lo sviluppo tecnologico nell’ambito della gestione del servizio 
idrico. Durante il 2025, il Gruppo Iren, attraverso la BU Reti, è stato coinvolto nei seguenti progetti: (i) Definizione linee guida 
in ambito macro-indicatore M0, (ii) Sperimentazione uso della clorammina nelle reti di distribuzione idrica, (iii) Neutralità 
energetica negli impianti di depurazione. 
 
Infine, Iren, con la sua controllata Iren Laboratori, durante il 2025, ha continuato la sua partecipazione alla Sorveglianza 
epidemiologica di SARS-COV-2 nelle acque reflue, coordinata a livello nazionale da Istituto Superiore di Sanità, con lo scopo 
di acquisire indicazioni utili sull’andamento epidemico e sull’allerta precoce di focolai, andando a misurare mediante analisi 
di biologia molecolare, i livelli di COVID nelle acque reflue in entrata nei maggiori depuratori del Gruppo. 
 
Servizio Distribuzione Gas 
Tra le iniziative progettuali svolte in ambito reti gas, è importante evidenziare che, nell’ambito della stessa delibera ARERA 
404/2022/R/GAS che ha co-finanziato il progetto in-grHYd, il Gruppo ha ottenuto un secondo co-finanziamento del valore di 
circa 660.000 euro per la realizzazione di un nuovo impianto, identificato come “C.eMi.”. L’impianto è finalizzato al processo 
di re-immissione (Reverse-Flow) nella rete di trasporto di gas naturale, di proprietà di Snam Rete Gas di una quota parte della 
miscela di gas disponibile nell’impianto di distribuzione di proprietà di IRETI Gas, con l’obiettivo di abilitare e incrementare la 
capacità di assorbimento di gas rinnovabile immesso capillarmente nelle reti di distribuzione. 
 
Nel corso del 2025, nell’ambito delle attività finalizzate a diminuire le dispersioni e il mantenimento della rangeability dei 
misuratori di portata in caso di presenza di più REMI, sono proseguite alcune attività che hanno permesso di ottimizzare la 
gestione della misura del gas distribuito. In tale contesto è proseguita la sostituzione dei misuratori tradizionali meno 
performanti con misuratori ad ultrasuoni, i quali consentono di ottenere una precisione estremamente elevata della misura, 
riducendo le penalità introdotte dalla normativa ARERA relative alla rangeability. 
 
Servizio Distribuzione Elettrica 
Iren ha proseguito l’attività di collaborazione con RSE finalizzata alla ricerca su tematiche di interesse comune sui seguenti 
filoni: 
 metodologie di diagnostica per rilevare possibili punti critici presenti nella rete MT in cavo; 
 metodologie di pianificazione per la rete di distribuzione, in grado di tenere conto della presenza di servizi di flessibilità e 

valutare i possibili schemi di coordinamento fra gli operatori di sistema della distribuzione (DSO) e della trasmissione 
(TSO). 

 
Durante il 2025, è stato effettuato il testing di un sistema innovativo per il rilevamento dei guasti su reti di distribuzione 
elettrica tramite tecniche di intelligenza artificiale, che è stato sviluppato dalla startup Zaphiro. Il Proof of Concept ha visto 
l’installazione di alcuni strumenti di misura collegati a dei feeder delle linee alimentate dalla cabina primaria “Stura” e ha 
permesso di raccogliere dati in real-time dalla rete andando a costruire un gemello digitale capace di simulare il 
funzionamento della porzione di rete a partire da un numero limitato di dati in campo. Con questo strumento è stato possibile 
andare a pre-localizzare l’occorrenza di guasti e velocizzare la segnalazione degli stessi con conseguente miglioramento 
delle capacità di intervento sulla rete (sia in termini di modifica delle configurazioni che in termini di riparazioni), andando 
potenzialmente a migliorare gli indicatori di qualità sulla base dei quali è valutata la performance del DSO. 
Il test ha dunque avuto esito positivo, permettendo la corretta pre-localizzazione dei guasti, velocizzando il tempo di notifica, 
permettendo l’individuazione del doppio guasto a terra e dimostrando maggiore sensibilità rispetto ai sistemi attualmente 



Gruppo Iren  I  Relazione sulla Gestione al 31 dicembre 2025 
 

102 
  

installati. Gli esiti positivi del test hanno portato la Direzione Distribuzione Energia Elettrica a definire un piano di roll-out con 
l’obiettivo di interessare circa 800 cabine secondarie. 
 
Progetti inseriti nel programma di ricerca di Fondazione AMGA  
Durante il 2025, Iren ha continuato la collaborazione nell’ambito dei progetti di ricerca finanziati da Fondazione AMGA riferiti 
a tematiche Economico-regolatorie e ad aspetti tecnico‐scientifici connessi alle risorse idriche, energetiche e ambientali. Tra 
i progetti di ricerca conclusi nel 2025 si annoverano: 
 la dinamica dei prezzi energetici al dettaglio e la transizione al mercato libero; 
 valutazione della diffusione del fenomeno dell’antibiotico resistenza nella filiera di trattamento del refluo destinato al 

riutilizzo; 
 Sorella Acqua: linee guida per il Terzo Settore per l’uso efficiente della risorsa idrica e aggiornamento Linee Guida per la 

sostenibilità del Terzo Settore, Energia. 
 
Durante il 2025, il Consiglio di Amministrazione ha contrattualizzato, avviato o proseguito i seguenti progetti di ricerca inseriti 
nel programma di attività annuale: 
 Progetto GOTA SOLAR - Accesso all’acqua potabile e all’Energia solare a favore della popolazione più vulnerabile nell’isola 

di São Tomé; finanziamento tecnologie Pura (abbattimento carica batterica) e Kumulus (produzione idrica da aria 
atmosferica) – Progetto co-finanziato in memoria di Franca Palumbo; 

 Progetto sulla disciplina concessoria nel settore energetico: analisi delle proroghe nelle concessioni elettriche, 
valutazione di possibili estensioni al settore idrico, monitoraggio delle evoluzioni normative e delle policy regionali e 
nazionali; 

 prosecuzione ricerche nell’ambito di convenzioni stipulate con l’Ateneo genovese per lo svolgimento e lo sviluppo delle 
seguenti linee di ricerca specifiche e qualificate riguardanti: (i) Le politiche europee e le misure locali per lo sviluppo del 
territorio e degli insediamenti industriali: il ruolo degli enti locali in prospettiva comparata e (ii) Sviluppo sostenibile, 
ambiente e transizione energetica. 

 
 

AMBIENTE 
Nel corso del 2025, sono state condotte analisi costi-benefici a sostegno dell'applicazione del catalizzatore enzimatico, 
finalizzate al miglioramento del processo di degradazione aerobica della frazione organica e alla relativa valutazione della 
scalabilità. L'avvio dei test su scala industriale, destinati all'ottimizzazione del trattamento aerobico della frazione organica 
separata proveniente dal rifiuto urbano indifferenziato (RUI), è stato realizzato nel quarto trimestre del 2025 presso l'impianto 
"Le Strillaie" di Grosseto. 
Nel corso del 2025, è stata avviata un’attività di scouting internazionale finalizzata all’individuazione di tecnologie innovative 
per la rimozione dei PFAS (sostanze alchiliche perfluorurate e polifluorurate) dai percolati di discarica. L’iniziativa è stata 
avviata a livello mondiale, orientata a soluzioni pronte all’uso (TRL 8-9) e focalizzata esclusivamente sul trattamento dei 
percolati, escludendo interventi su falde acquifere. 
La ricerca ha interessato mercati internazionali (con priorità per Europa, ma anche rivolta agli Stati Uniti e al resto del mondo), 
privilegiando le tecnologie basate su processi di concentrazione e separazione come il foam fractionation, mentre sono state 
escluse quelle non specifiche o ad alto consumo di materiali (es. filtri a carbone, membrane). L’attività ha posto le basi per 
la selezione finale di partner tecnologici e per l’avvio di progetti pilota nel 2026, consolidando un approccio innovativo e 
sostenibile alla gestione dei PFAS nei percolati. 
 
Sul fronte Intelligenza Artificiale (IA), nel 2025 il riconoscimento degli oggetti tramite immagini si conferma strategico per la 
selezione dei rifiuti. Dopo i test su bottiglie PET e oggetti ingombranti, l’obiettivo è l’impiego su larga scala anche nella raccolta 
e non solo negli impianti di selezione, integrando algoritmi avanzati (es. YOLO, Faster R-CNN) per il sorting in tempo reale e 
la riduzione degli errori. Sono previsti sistemi di visione per il monitoraggio continuo, cassonetti intelligenti e supporto agli 
operatori tramite realtà aumentata, oltre all’installazione di bracci robotici AI-based per la selezione automatizzata. In 
quest’ultimo ambito, nel 2025 sono partite le attività inerenti alla contrattualizzazione del noleggio di un braccio robotico 
AI-based per la linea di Borgaro. 
 
Proseguono infine le ricerche applicate, autofinanziate da Iren, nate da esigenze di approfondimento tecnologico delle 
Aziende del Gruppo e/o temi emergenti scaturiti da aggiornamenti normativi o innovazioni di processo. Tra questi, si segnala 
l’avvio a dicembre 2025, in ambito CCU (Carbon Capture and Utilization), di una valutazione dei potenziali mercati di utilizzo 
della CO2, associato ad una delle value chain più promettenti dal punto di vista tecnico-commerciale individuata da 
precedenti analisi. 
 
 

ENERGIA 
Nel corso del 2025, sono continuate le attività del gruppo di lavoro congiunto Iren – Politecnico di Torino “Green District 
Heating” (GDH), avviato nel 2023, con l’obiettivo di supportare il processo di decarbonizzazione della rete di teleriscaldamento 
di Torino, tramite lo studio di tecnologie e strategie che abilitino una maggiore integrazione di fonti rinnovabili e cascami 
termici. Il progetto ha visto il coinvolgimento di numerose strutture del Gruppo Iren, tra cui Iren Energia, Iren Mercato, Iren 
Smart Solutions, e ha affrontato i principali aspetti (tecnici, economici, normativi, etc.) che possono rappresentare una 
barriera o una possibile criticità nel processo di transizione verso le reti di teleriscaldamento efficienti e green, anche tenuto 
conto degli obblighi dettati dal contesto regolatorio-normativo. 
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Il 2025 ha visto la continuazione dei tavoli di lavoro dei task progettuali, che si sono focalizzati sullo studio e sulla 
modellazione di tecnologie di pompe di calore (con particolare attenzione a quelle geotermiche) abbinate ad impianti 
rinnovabili in situ e sistemi di accumulo, per studiare la loro possibile integrazione con la rete di teleriscaldamento a scala 
micro (presso utenza), meso (di baricentro) e macro (presso produttori di grossa taglia). Le attività sono supportate da 
un’attività di modellazione della rete (attualmente in capo al Politecnico di Torino), necessaria per supportare l’analisi di 
riduzione delle temperature operative, con relativi impatti sulla rete stessa e sull’esercizio degli impianti ad essa connessi.  
 
Il Gruppo Iren, in qualità di stakeholder esterno, è coinvolto nel progetto finanziato LIFE SupportDHC (Supporting a fast 
implementation of low-grade renewable energy and waste heat for district heating and cooling), nell’ambito del quale il 
Politecnico di Milano sta svolgendo uno studio sulla rete di teleriscaldamento di Reggio Emilia (e con minore dettaglio sulla 
rete di Piacenza) a supporto della definizione dei relativi piani di decarbonizzazione da parte di Iren, predisponendo 
simulazioni sullo stato di fatto della rete e su possibili scenari di integrazione di calore di scarto e rinnovabili. 
 
Il Gruppo inoltre, partecipa come cooperation partner al progetto europeo DUT 2023 Regenerate (Reuse for energy 
exploitation and storage of existing urban tunnels in Europe) che si propone di contribuire alla diffusione di distretti energetici 
positivi esaminando la fattibilità dell'utilizzo di cavità sotterranee esistenti per ospitare sistemi di produzione e accumulo di 
energia rinnovabile e analizzando come questi possano essere integrati nelle reti di teleriscaldamento nuove ed esistenti. 
Iren partecipa con lo scopo di approfondire, dal punto di vista tecnico, tecnologico ed economico le soluzioni innovative per 
lo sfruttamento di spazi sotterranei a fini energetici, anche in integrazione con la rete di teleriscaldamento, valutandone la 
fattibilità e l’applicabilità in alcuni siti di interesse nell’area metropolitana di Torino. 
 
Sempre in ambito teleriscaldamento sono continuate le attività di collaborazione con la startup Composite Research, partite 
a fine 2024, producendo uno studio di fattibilità per l’analisi e lo sviluppo di una soluzione innovativa in materiali compositi 
di riparazione delle condotte del teleriscaldamento. Lo studio ha portato a definire alcune tipologie di materiali e patch che 
permettono l’applicazione di soluzioni resistenti e semi-permanenti anche in uno schema di “pronto intervento” per la 
riparazione di perdite. Sulle basi delle evidenze emerse verranno realizzate delle simulazioni di dettaglio, che permetteranno 
di spingersi verso la definizione di una soluzione industrializzabile. 
Inoltre, a seguito della seconda edizione della Call4Ideas, è stata svolta un’analisi di fattibilità per ricercare, testare in campo 
e verificare la compatibilità (sui sistemi cartografici del gruppo) di applicativi per la realizzazione di scansioni di cantieri del 
teleriscaldamento in modo semplice e accessibile, con strumenti di rilevazione dotati di tecnologia Lidar. 
 
Relativamente al tema della digitalizzazione delle reti, il 2025 è stato caratterizzato da un’attività volta all’industrializzazione 
di un tool end-to-end automatizzato per la previsione dello stato di degrado e delle perdite della rete di teleriscaldamento, 
tramite l’analisi multi-temporale delle immagini di mappatura termica e di altre sorgenti dati (proseguendo un’attività 
precedente svolta in collaborazione con il Politecnico di Torino), finalizzato all’individuazione delle perdite e all’ottimizzazione 
degli interventi manutentivi.  
 
In ambito produzione termoelettrica, il 2025 ha visto la collaborazione con ADEX, azienda risultata tra le vincitrici dell’edizione 
2025 della Iren Startup Award; in particolare, è stata avviata la fase di valutazione (“Room for Improvement”) per definire i 
potenziali risparmi conseguibili dall’implementazione di tre ottimizzatori per l’avvio a freddo, il livello del corpo cilindrico e il 
controllo della temperatura del vapore dei generatori GVR della linea Turbigo Levante 4. 
 
Per il settore idroelettrico, il 2025 ha visto la continuazione delle attività di test per l’industrializzazione di un rover per 
l’ispezione delle gallerie di derivazione degli impianti idroelettrici, sviluppando affinamenti meccanici ed informatici e 
svolgendo un test di utilizzo in ambiente rilevante nella galleria presso l’impianto di Chiomonte.  
 
In ambito rinnovabili, nel 2025 è stato avviato un tavolo di lavoro per l’analisi di soluzioni tecnologiche e di mercato rivolto al 
posizionamento strategico del Gruppo nella filiera dell’agrivoltaico. L’attività ha riguardato la mappatura di linee e soluzioni 
tecnologiche, oltre alle best practice, per la progettazione, realizzazione ed esercizio/manutenzione di impianti agrivoltaici, 
la definizione del contesto normativo-regolatorio e delle prospettive di sviluppo a livello italiano con uno sguardo sulle 
possibili lessons learnt dal panorama europeo, l’individuazione di possibili modelli di business in sinergia e integrazione con 
la filiera agricola. Infine, sulla base della replicabilità e scalabilità su specifici progetti Iren di partnership agroenergetica, si è 
definita una roadmap operativa con priorità, fattori critici di successo e value proposition. 
 

EFFICIENZA ENERGETICA E MERCATO 
In ambito Comunità Energetiche, è proseguita l’attività di scouting di opportunità per il Gruppo, andando a intercettare 
soggetti aggregatori e gestori, nell’ottica di inserirsi nella filiera come fornitori. Il modello in studio consente quindi al Gruppo 
di svolgere un ruolo attivo nel processo, rimanendo coinvolto nelle attività di offerta e vendita prodotti, in attesa di ulteriori 
sviluppi normativi, che possano ampliare il perimetro di azione. 
Nel 2025 si è conclusa la sperimentazione della soluzione Iren Energy Monitoring, app per cellulare basata su tecnologia 
NILM (Non Intrusive Load Monitoring), dotata di algoritmi di machine learning in grado di riconoscere e catalogare i principali 
elettrodomestici di una casa e fornire indicazioni su come ottimizzare i consumi. L’ app è oggi inserita nella gamma servizi 
offerta da Iren Mercato, in abbinamento all’offerta di energia elettrica a taglie; in merito, è stata avviata l’attività di 
industrializzazione del servizio, prevedendo anche un’integrazione con la app di gestione clienti Iren You. 
Inoltre, è stata avviata una sperimentazione di soluzione di realtà aumentata in relazione ai prodotti venduti sull’e-commerce 
Iren Mercato. Fra i prodotti offerti, la sperimentazione ha riguardato le caldaie: i dati ottenuti verranno elaborati per definire 
un eventuale processo di sperimentazione su altri prodotti. 




