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第一部 【企業情報】

注： 1　本書において文脈上他に解釈すべき場合を除き、次の用語は下記の意味を有する。

「当社」、「エンデサ」または「エンデサ・グループ」　　　エンデサS.A.およびその連結子会社

「スペイン」　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　スペイン王国

2　別段の記載のない限り、本書中の「ユーロ」はスペインの法定通貨を指す。ユーロは1999年1月1日に欧州経済通貨

同盟の第3段階の開始にともない導入された単一通貨であり、その日までにユーロは欧州連合の11の加盟国の法定通

貨となった。2002年1月1日現在、ユーロはもはや欧州経済通貨同盟に参加している欧州連合の加盟国の各国通貨に

再分割されることはない。1999年1月1日以前の年度の表は、もともとは、ユーロによって取って代わられた「スペ

イン・ペセタ」で計算されていた。かかる表においてユーロにより表記された金額は、1999年1月1日に公式に決定

された公式固定換算レートである1ユーロ当たり166.386スペイン・ペセタを基準として計算されている。1999年1月

1日以前の一定期間について、かかる換算レートを利用する際には、かかる公式固定換算レートと相違していた可能

性のある1999年1月1日以前のスペイン・ペセタの価値を考慮していない。別段の記載のない限り、本書において表

示されているユーロから日本円への換算は、株式会社三菱UFJ銀行の公表する2026年4月1日現在の対顧客電信直物相

場仲値である1ユーロ＝183.86円に基づいている。別段の記載のない限り、本書中の「米ドル」または「米国ドル」

はアメリカ合衆国の法定通貨を指す。別段の記載のない限り、本書において表示されている米ドルから日本円への

換算は、株式会社三菱UFJ銀行の公表する2026年4月1日現在の対顧客電信直物相場仲値である1米ドル＝158.87円に

基づいている。

3　エンデサの事業年度は暦年である。

4　本書において表中の数字が四捨五入されている場合、合計は数値の総和と必ずしも一致しない。

5　本有価証券報告書は、「予想する」、「計画する」、「予期する」、「確信する」、「べきである」、「しようと

する」、「予定である」、「見込み」、「リスク」、「目標」、「ゴール」、「目的」、「予測する」、「将来

の」および類似の表記またはその表記の変形のような、1995年私募証券訴訟改革法(Private Securities

Litigation Reform Act of 1995)の意義の範囲内で「将来の予測に関する記述」を構成する記述を含む。これらの

記述は、本有価証券報告書において散見され、とりわけ当社の事業、財政状況もしくは営業成績に影響を与える動

向に関する当社の予定、信念または現在の予想を含む。これらの将来の予測に関する記述は、将来の業績を保証す

るものではなく、リスクおよび不確実性を含んでいる。実際の業績は、不可抗力である様々な要因の結果、将来の

予測に関する記述と著しく乖離する可能性がある。「第3　事業の状況　4　経営者による財政状態、経営成績及び

キャッシュ・フローの状況の分析　業績等の概要」に基づく情報を含む(ただし、これに限られない。)本有価証券

報告書に含まれる付随情報は、かかる乖離を導く可能性のある重要な要因を特定している。これらの将来の予測に

関する記述は当該記述日現在に述べられたものであり、本有価証券報告書を読む投資家は、これに過度の信頼を置

くべきではない。当社は、当社の事業戦略もしくは予定された資本的支出における変更を含む(ただし、これに限ら

れない。)、当該記述日後に生じた出来事または状況を反映するためにまたは予期せぬ出来事の発生を反映するため

に当社が行うことが可能なかかる将来の予測に関する記述の改訂結果を公表する義務を負わない。
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第１ 【本国における法制等の概要】

1 【会社制度等の概要】

(1) 【提出会社の属する国・州等における会社制度】

「ソシエダ・アノニマ」(以下「ソシエダ・アノニマ」または「S.A.」という。)は、スペインにおける関連

会社に関してもっとも一般的な有限責任株式会社である。「ソシエダ・アノニマ」に関する基本的な規制は

2010年7月2日付の「レイ・デ・ソシエダ・デ・キャピタル」である(以下「法人企業法」または「CEA」とい

う。)。CEAおよびその適用を要約すると以下のとおりである。

(イ) 設　　立

CEAの要求する有限責任株式会社の設立時に全額払込まれなければならない最低資本金は60,000ユーロで

ある。少なくとも引き受けられた資本金の25％が設立時に払込まれる必要がある。株主は個人もしくは法人

を問わず、また国籍および居住地を問わない。有限責任株式会社の設立過程は2段階に分れており、まず公

証人の面前で公正証書を作成し、次に公式商業登記所公報(スペイン語でBoletín Oficial del Registro

Mercantilといい、以下スペイン語での頭文字をとって「BORME」という。)に登記する。登記が終了しては

じめて、有限責任株式会社は法的主体としての地位を取得する。会社の設立公正証書(有限責任株式会社の

定款を含む。)には、発起人が適当と認める合意や誓約を記載することができる。ただし、有限責任株式会

社に適用される法律または基本原則に反してはならない。

(ロ) 株　　式

有限責任株式会社の株式は、券面またはブックエントリーにより表章される。券面による場合、記名式ま

たは無記名式の額面株式として発行することができる。ただし、全額払込済となるまでは、記名式でなけれ

ばならない。スペインの証券市場は、上場会社の株式はブックエントリーにより表章されるべき旨を要求し

ている。株式は会社資本の一部分である。会社に対する現実の資産出資を表章しない株式の創設は無効であ

る。当社は、同一の条件を前提とする株主を平等に取り扱わなければならない。

株式はその適法な所有者に対して株主たる地位を付与し、株主には少なくとも以下の権利が保障される。

(A) 会社の利益分配請求権および会社の清算後の残余財産分配請求権

(B) 新株引受および転換社債引受に関する優先的申込権

(C) 株主総会における議決権(かかる権利行使のために、定款上要求される株式数を保有していることを条

件とする。)(議決権行使のための株式の持ち寄りは認められる。)および会社の決議に異議を申し立て

る権利

(D) 情報開示請求権
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(ハ) 株主および最終的に利益を受けるべき所有者の特定

CEAは、(a)中央証券保管機構が会社に提供しなければならない最低限の情報のリストを確立し、株主特定

を可能にする情報を中央証券保管機構より得る当社の権利、ならびに(b)最終的に利益を受けるべき所有者

である、(ⅰ)上場会社または指定された第三者、(ⅱ)少なくとも1％の資本を有する株主組合、および(ⅲ)

個別にまたは共同して少なくとも3％の自己資本を有する株主を特定する権利を設定した。

(ニ) 株式の譲渡

記名株式の譲渡または担保権設定は、会社の株式名義書換台帳に登録されなければならない。譲渡または

担保権設定が行われた場合は、適切に登録されるよう会社に書面でその旨を通知しなければならない。無記

名式株式は、単に譲受人に株券を交付することによって譲渡される。ブックエントリーにより表章されない

株式の譲渡は、株主ブローカーである「ソシエダ・バロール」もしくは「アヘンシア・バロール」を通じ

て、またはその参加によるものでない限り、スペインの公証人、スペインの海外領事、スペインの公認株式

ブローカーを通じて行わなければならず、これらの者は買主に対して「証明書(ポリサ)」または「公正証書

(エスクリトゥーラ・プブリカ)」を発行する。1989年7月29日に発効した法律により、スペインの証券取引

所で取引されている会社の株式の譲渡は、ブックエントリー登録所公認のブローカー、ディーラーまたは信

用ある事業体であるスペインの証券取引所の会員を通して、または会員立会いの下に実施されなければなら

ない。譲渡は証券取引所の非会員間で行うこともできるが、その場合は当該市場の会員により記録されなけ

ればならない。

(ホ) 自己株式および子会社を通じた自己株式の取得制限

CEAは、以下の条件が満たされた場合において、流通市場における会社およびその子会社による当該会社

の株式の購入を認めている。かかる株式の購入に関しては会社の株主総会による授権が必要であり、また子

会社によるかかる株式の購入に関しては子会社の株主総会による授権も必要である。このようにして購入さ

れた当該会社の株式は会社に保有されている間は、一切の経済的権利または議決権を有さず、また子会社に

保有されている間は一切の議決権を有さない。購入者は購入した株式の購入価格と同額の準備金を設定しな

ければならない。また、子会社が取得者である場合は、親会社も準備金を設定しなければならない。会社お

よびその子会社に保有される株式の総数は会社の総資本の10％を超えてはならない。

(ヘ) 配　　当

株主総会は、承認された貸借対照表に則して、事業年度に得られた利益処分に関する決議を行う。無議決

権株式に関する限り、最低年次配当金を定款に定めることができる。配当可能利益がない場合および配当可

能利益が十分でない場合に、最低年次配当金および通常配当金は累積される。
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(ト) 新株引受権

株主は、転換社債の転換または合併により発行される新株発行の場合を除いて、法律の運用上当然に優先

的な按分比例の新株引受権を有する。年次株主総会の承認を得て、会社は、特定の増資につき、全部または

一部の新株引受権を排除することができる。

転換社債の所持人は、新株引受権およびその後に発行される転換社債についての優先的引受権を有する。

ただし、転換社債の転換または合併もしくは会社分割に伴い発行される株式の場合、または会社の株主が当

該権利を変更することが当該会社の最善の利益になると決定した場合はこの限りでない。さらに、株式の所

持人も転換社債についての優先的引受権を有する。

(チ) 残余財産分配請求権

会社清算の際、株主は会社の負債および税金ならびに清算費用を支払った後に残存する財産を按分比例し

て受け取る権利を有する。

(リ) 株主総会

会社の年次株主総会(以下「年次株主総会」という。)は、会計年度終了後6か月以内の取締役会の定める

日に開催されなければならない。臨時総会は取締役会が適当と判断した場合または払込資本の5％以上を有

する株主が要求した場合に招集される。第1回目の招集における株主総会の定足数は、議決権付株式資本の

25％以上を代表する株主または代理人の出席である。第2回目は定足数を要求されていない。ただし、社債

の発行、増資もしくは減資、定款の変更、組織変更、合併または解散を決議する株主総会については、第1

回目の招集における株主総会の定足数は、議決権付株式資本の50％以上を代表する株主または代理人による

出席である。第2回目の招集におけるかかる株主総会の定足数は、議決権付株式資本の25％以上を代表する

株主または代理人による出席である。ただし、出席した株主または代理人の持分が議決権付株式資本の50％

未満である場合は、上記事項に関する決議は出席した株主の議決権の3分の2により承認されることを要す

る。年次株主総会は、BORME、会社のウェブサイトおよびスペイン国家証券市場委員会(スペイン語で

Comisión Nacional del Mercado de Valoresといい、以下スペイン語での頭文字をとって「CNMV」とい

う。)のウェブサイトの法的通知で招集されなければならない。法的通知には、第1回目の招集の総会期日お

よびすべての決議事項を明記するものとする。株式資本の3％以上を有する株主は、1つまたは複数の議題項

目を含む、株主総会の招集の補遺の公表を要求することができる。かかる権利の行使は、公式な総会通知の

公表後5日以内に登記所で受領する必要のある、公証可能な通知によって実行されなければならない。公式

な総会通知の補遺は、総会期日の15日以上前に公表されるものとする。法によって規定された期限内に公式

な総会通知の追補の公表を欠く場合、当該総会の取消事由となるものとする。定款によって情報システム手

段による総会への出席の可能性が規定されている場合(対象者の同一性を適法に保証する場合に限る。)、公

式な総会通知には、総会の秩序立った進行を可能とするために、取締役によって検討された、株主の権利の

期限、形式および行使方法を記載するものとする。準拠法および定款で認められているように、取締役会は

株主総会の遠隔開催を決定することができるだけでなく、株主および代理人が直接出席することなく完全な

遠隔状態で株主総会を開催することができる。
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特に、本法に従って、情報システム手段によって出席を予定している者による策定を意図された介入およ

び議案は、総会招集時に先立って当社に送付されるよう、取締役によって決定されるものとする。総会中の

開示請求権を行使する株主への対応は、総会後7日間、書面によって行われる。

本段落に記載される比率は、CEAに規定されているが、定款により増減することができる(例えば、定足数

または多数を増加させ、株主総会招集に要求される比率を減少させることができる。)。

各株式はその所有者に1つの議決権を与える。ただし、CEAは、会社が定款により株主総会に出席する権利

を有する株式の数を決定することを認めている。CEAでは、定款に1人の株主が行使しうる議決権の最大数を

定めることが認められている。株主総会に出席し、議決権を行使するためには、少なくとも当該株主総会が

開催される日の5日前までに株式の所有者として登録されていることが必要である。

いかなる株式の議決権も代理行使できる。会社の定款に別段の定めがない限り、株主総会に出席する権利

を有する株主は、代理人として他人(株主である必要はない。)を任命することができる。委任は書面によら

なければならず、1回の株主総会についてのみ有効である。

株主総会の決議は、一般的に、行使された議決権の単純多数決で可決される。一般的に、株主総会で可決

された決議はすべての株主を拘束する。

(ヌ) 情報開示請求権および株主総会決議に対する異議

情報開示請求権

株主は、株主総会の前に書面で、または総会において口頭で、議題に関して必要であると考える情報また

は説明を要求することができる。取締役は、かかる情報または説明を提供しなければならない。ただし、要

求された情報の開示が会社の利益を損なうと取締役会が判断する場合はこの限りではない。かかる例外は、

当該要求を払込資本の4分の1以上を代表する株主が支持する場合には適用されない。

株主総会決議に対する異議

異議対象の決定

1. 法律に反し、または、定款もしくは規則と対立し、または、株主もしくは第三者の利益のための公益

を害する社会合意に対して異議を唱えることができる。

合意が、多数派により不適当に強要された場合には、企業資本に損害を与えないとしても、社会利益の損

害は発生する。合意が、社会の合理的な必要性に応えず、多数派の利益および他のパートナーへの不当な損

害のために締結される場合には、その締結は不正に強要されたと理解される。

2. 社会合意は、異議請求が提出される前に、正当に締結された他の合意により無効にされ、または代え

られた場合、異議は唱えられない。訴訟提起の後に撤回または交換が生じた場合、法廷は、係属対象事件の

喪失による法的手続の終了命令を下すものとする。

本項の規定は、合意が効力のある間引き起こしたであろう効果の抹消または損害の回復を促すことになる

異議の権利を侵害しないものとする。
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3. 以下の理由に基づく合意は異議を唱えられないものとする。

a) 法令、定款または株主総会や取締役会の規則により設定された純粋な手続要件の違反、または組織の

構成もしくは合意締結のための招集(形式的違反および招集期間以前における違反の場合を除く。)、

機関の構成もしくは合意の締結に必要な過半数について規定する重要な規則の違反、ならびに、関連

する性質を有するその他の規定の違反。

b) 総会前の情報アクセス権行使に対して、会社より提供された不正確または不十分な情報。ただし、内

容不正確な情報または提供されなかった情報が、株主または標準パートナーによる、議決権または参

加におけるその他の権利の公正な行使のために必須だった場合を除く。

c) 権利の与えられていない者の総会の参加。ただし、かかる参加が機関の構成において決定的なもので

あったであろう場合を除く。

d) 無効票またはコンピューターエラーが、要求される多数派の充足において決定的でない場合の、1ない

し若干数の投票の無効または投票の誤計算。

訴訟が提起されたら、本セクションに規定されている異議についての本質的性質の問題またはその異議の

理由の決定的要因は、宣言の前の付随的な質問とみなされる。

(ル) 取 締 役

取締役会(スペイン語でコンセホ・デ・アドミニストラシオン)は、通常は会社の主たる経営機関である。

取締役会は、1つの機関として経営機能のすべてを遂行することは不可能であることから、運営を円滑に進

めるため、取締役会の権限の一部を取締役会代表または経営委員会に委任することが法律で認められてお

り、一般の慣行となっている。権限の委任については、取締役の3分の2の同意を要し、商業登記簿に登記さ

れなければならない。ただし、会計帳簿の作成および株主総会に対する貸借対照表の提出等の一定の権限は

委任することができない。

取締役は株主総会で選任される。少数株主のために、取締役会における比例代表が法律上認められてい

る。この場合、取締役会の構成員1名を選任するために要する株式資本は、株式資本総数を取締役会の構成

員数で除して決定される。取締役は、善良な管理者および忠実な代理人の注意義務をもってその職務を遂行

し、悪意、権限濫用または重過失によって損害が生じた場合は、その行為について会社、株主および会社債

権者に対して責任を負う。ただし、損害を発生させることとなった決議に賛成票を投じなかった取締役は、

かかる責任を免れる。

取締役会は、法律または定款によって株主総会に直接付与されていないすべての経営権を委任されてい

る。法律により取締役会には特に次の職務が与えられている。

・ 株主が現物出資した目的物の評価額を検討すること

・ すべての株式が払込済となるよう確保すること

・ 株式の公募発行による増資計画を立案すること

・ 株主総会を招集すること

・ 株主に情報を提供すること

・ 毎事業年度に関する会計帳簿、貸借対照表および年次報告書を作成すること

・ 一定の決議を商業登記簿に登記すること
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取締役会は、すべての通常の業務執行において共同で会社を代表し、契約を締結することができる。法律

で定められた職務のほか、定款でその他の職務を定めることができる。

取締役会の決議は、取締役の絶対多数決をもって行われる。取締役会は、取締役会会長またはその代行権

限を有する者によって招集される。取締役会成立のための定足数は、取締役またはその代理人の過半数であ

る。取締役会の定足数および多数は定款により増加することができる。会長および書記双方の署名が付され

た議事録が保管されなければならない。

必要に応じて、後述「(2) 提出会社の定款等に規定する制度　(ヌ) 報告義務」を参照のこと。

(ヲ) 取締役会決定に対する異議

取締役は、取締役会またはその他いかなる管理合議体の決定に対して、決定後30日以内に異議を唱えるこ

とができる。また、取締役は株式資本の1％以上を有する株主に対し、そのことを知ってから30日以内に、

かつ採択から1年を経過する前であることを条件として、当該合意について検討させることができる。

異議の原因、過程および効果は、株主総会の決定に対する異議の規定により、取締役会規則の違反も内包

する特殊性を持ちつつ、処理される。

(ワ) 監　　査

法人企業法第263条および第264条に従い、簡易化された貸借対照表を提出できない会社の財務書類および

経営報告は、株主総会で選任された監査役(その任期は、公益法人として認可された会社に関連した契約の

延長および継続の可能性に関する監査活動を制限する法律の規定のもとに、最初の監査が実行される日から

計算して3年以上9年以内)によって監査されなければならない。

(カ) 計　　算

会社の営業活動は、1年を超えない営業年度に区切って行わなければならない。慣行では、かかる営業年

度は1年であり、定款に別段の定めがない限り、毎暦年の12月31日に終了するものとされる。

取締役会は、各営業年度終了後3か月以内に年次財務書類、経営報告書(該当する場合には、非財務書類を

含めなければならない。)、利益処分案または損失処理案ならびに(もしあれば)連結財務書類および連結経

営報告書を作成しなければならない。年次財務書類は、貸借対照表、損益計算書、株主資本等変動計算書、

キャッシュ・フロー計算書および個別注記表で構成される。株主資本等変動計算書は、認識された収益およ

び支出表ならびに株主資本における総変動計算書を含むものとする。キャッシュ・フロー計算書は、現金お

よび他の同等の流動資産に当たる金融資産の発生および利用を含むものとする。

これらの書類は一体とみなされ、会社の財政状態を明確かつ正確に表示するよう記載されなければならな

い。年次財務書類および利益処分案は、株主総会に提出して承認を受けなければならない。

年次財務書類、利益処分案、経営報告書および監査報告書は、会社の住所地の商業登記所に預託される。

一般公衆は、これを自由に閲覧することができる。登記所は、預託のために提出されたこれらの書類が完全

であるか否か、株主総会で承認されているか否か、また適式に署名されているか否かを確認したうえで受理

する。
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監査の対象となる財務書類ならびに当該監査の範囲および内容(いかなる事情があっても、監査に関する

規則に定めるものを下回ってはならない。)は、政府の制定する規則によって定められている。上場会社に

ついて、CNMVは、監査が所定の要件を満たしているか否かを確認し、満たしていると確認した場合は、当該

監査を関係公式登録簿に登録する。監査が所定の要件を満たしていない場合は、CNMVが、それらの要件を遵

守するよう要求する。

 

(2) 【提出会社の定款等に規定する制度】

エンデサの会社制度は、法人企業法の規程に加えて、定款(スペイン語でEstatutosという。)によっても規

定されている。

環境、持続可能性および良好なコーポレート・ガバナンスならびに効率的な会社経営の促進に関する最良の

慣行へのエンデサ取締役会の継続中のコミットメントに応じて、2022年2月、取締役会規則の改正が、気候変

動に関連する取締役会の機能ならびに持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会の資格について記載

するため、取締役会による承認に関して提出された。

(イ) 株式資本

2025年12月31日におけるエンデサの株式資本は、額面1.20ユーロの株式1,058,752,117株により構成され

ていた。

2026年6月17日におけるエンデサの株式資本は、額面1.20ユーロの株式1,041,744,551株により構成されて

いる。

(ロ) 概   論

2025年12月31日におけるエンデサの株式資本は1,270,502,540.40ユーロであり、それぞれ1.20ユーロの額

面金額でのブックエントリー方式によるシングルシリーズの普通株式1,058,752,117株に分割された。

2026年6月17日におけるエンデサの株式資本は1,250,093,461.20ユーロであり、それぞれ1.20ユーロの額

面金額でのブックエントリー方式によるシングルシリーズの普通株式1,041,744,551株に分割された。

普通株式はすべて全額払込済みであり、追加払込義務はない。スペインの非居住者は、後記の「2　外国

為替管理制度　外国投資規制および為替管理規制」に従って、普通株式を保有し議決権を行使することがで

きる。

当社は、マドリッド(スペイン)の商業登記所に登録されている。マドリッドの商業登記所における当社の

登録番号は、第323巻、第1「フォリオ」、6,405頁である。当社の事業目的は、定款第2条に規定されている

ように、以下のとおりである。

a) 異なる産業および商業分野を含む電力事業

b) 一次エネルギーの全種類の開発

c) 産業サービスならびに、特に電気通信、水およびガスサービスの供給(当社の目的に含まれる事業分野

のこれらの予備的または補完的なサービスを含む。)

d) 他の会社の株主から成る事業グループの経営
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(ハ) 取 締 役

取締役会の全構成員は4年の任期ごとに、年次株主総会で当社の株主により選任される。最初の4年の任期

後、取締役は同任期で再任されることができる。

取締役は以下に分類される：

a) 常務取締役

常務取締役とは、当社といかなる法的関係があるかにかかわらず、当社またはグループ会社において経営

機能を遂行するすべての者を指す。

b) 株主指名外部取締役

法律上大株主と見なされる数量を超えるか、もしくはそれと等しい持株数を有する取締役、持株数はかか

る量に届かないが、株主としての地位により指名された取締役または前述の基準を満たす株主を代理する、

すべての取締役。

c) 外部独立取締役

独立外部取締役とは、個性および専門的資質をもとに指名され、当社、当グループ、および当社の大株主

または役員との関係にかかわらず職務を遂行することができる取締役を指す。

d) その他の外部取締役

常務取締役ではなく、株主に指名された取締役または独立取締役とみなされる要件を満たさないすべての

取締役。

(ニ) 利益分配請求権および残余財産分配請求権

法律または定款によって設けられた要件が満たされた時点で、会計上の純資産が株主資本より少なくな

い、または分配の結果としてそのようにならない場合、配当は事業年度の収入または自由に利用可能な準備

金によってのみ株主に分配される。過去の事業年度からの損失(かかる純資産が株主資本の量を下回る原因

となる。)があった場合、利益はこれらの損失と相殺される。

株主総会は配当の分配を宣言する決議の中で支払の時期と形式を決定する。株主総会で別段の決定がなさ

れない限り、配当は決議の日以降当社の登録された事務所で支払われる。

エンデサの清算に際して、株主は当社の清算時の持分の分配に対する権利を有する。

(ホ) 法定準備金

CEAに従い、エンデサは、その額が少なくともエンデサの株式資本の20％に達するまで、各事業年度の利

益の10％を法定準備金に割り当てなければならない。法定準備金は、欠損を補填するのに十分な他の利用可

能な準備金がない場合に、欠損填補目的にのみ使われるものである。エンデサの法定準備金は現在、かかる

20％の基準を満たしている。

(ヘ) 株主総会

当社の年次株主総会は、各事業年度はじめの6か月以内の当社の取締役会が定める日に開催されなければ

ならない。臨時株主総会は、当社の取締役会が適当と判断した場合、または発行済株式総数の3％の株主が

要求した場合に随時招集される。年次株主総会は、BORME公報、会社のウェブサイトおよびCNMVのウェブサ

イトにおける、総会の開催予定日の少なくとも1か月前までの法的通知によって、取締役会によって招集さ

れるものとする。
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(ト) 株主総会への出席および議決

少なくとも100株を所有する株主は、株主総会に直接出席することができる。ただし、当該株式は、株主

総会が開催される日の5日前までにブックエントリーの対応する会計帳簿に登録されるものとする。

少数の株式を所有する株主は遠隔で議決権を行使することができ、もしくは、いかなる株主に対しても、

出席権および一定の株式数を得るために同一状況のその他の株主とグループをつくる権利(グループ内の株

主は特定の株主の代理人であることをグループ内で共有する。)とともに議決権の代理行使権を委任するこ

とができる。

準拠法で認められているように、取締役会は、株主および代理人が直接出席することなく完全な遠隔の株

主総会の開催を決定することができる。遠隔のみの株主総会は、いかなる場合でも、株主および株主の代理

人の身元ならびに地位が適切に保証されていなければならず、また、すべての出席者が法律によって要請さ

れた長距離通信手段を用いて有効に参加可能でなければならない。

出席カードは、会計記録を処理する機関によって発行され、株主総会における委任状を獲得するための書

類として株主に使用される。前述の事項は、関連ある責任者または構成員たる各法人によって登録された会

計の記録に従い発行された事実証明書にかかわらず解釈される。

取締役会の構成員は、総会に出席しなければならない。

会長は、適切とみなした者の出席を許可することができる。ただし、総会は、かかる許可を取り消すこと

ができる。

株主は、定款第8条に規定される無議決権株式を除き、所有または代理する株1つにつき1票の権利を持

つ。

出席権および議決権のある株主は、株主総会規則の定めならびに取締役会が規定したかかる規則を補足お

よび施行する規範に従い、議題に関する提案について郵送または電磁的通信手段により、議決権を行使する

ことができる。

上記の定めは、株主の電磁的通信その他遠隔通信手段によってなされた、株主総会に関する代理権の付与

についても適用する。

株主が直接または遠隔で株主総会に出席した場合、郵送または電磁的方法による議決権の行使は、無効と

する。さらに、株主またはその代理人が直接または遠隔で株主総会に出席した場合、電磁的通信その他株主

総会規則で予定する遠隔通信手段を通じて付与された代理権による代理は、無効とする。

(チ) 登録および譲渡

当社の普通株式は、ブックエントリー方式による。普通株式は分割することができない。普通株式の共同

所有者は、株主の権利を行使すべき者を1名指名しなければならないが、共同でまたは個別に、彼らの株主

としての地位に関するすべての義務について、エンデサに対して責任を負わなければならない。
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スペイン証券取引所の決済・受領システムを管理するイベルクレアール(Sociedad de Gestión de los

Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal)は、その

構成員たる各法人が保有する普通株式数および利益を受けるべき所有者に代わって保有している株式数を示

す登録簿を管理している。構成員たる各法人はまた、かかる株式の所有者の登録簿を管理している。

スペイン証券取引所で取引されている普通株式の譲渡は、ブックエントリー登録所公認のブローカーまた

はディーラーであるスペイン証券取引所の会員(スペイン語でソシエダ・バロールまたはアヘンシア・バ

ロール)を通して、または会員立会いの下に実施されなければならない。

(リ) 特定の取引および決議の政府への届出義務

法2013年第3号により、電力セクターへの一定の直接投資を可能とする以前存在した体制が修正され、取

引を産業、商務および観光省へ15日以内に連絡する手続が制定された。

特に、新たなスキームに基づき、産業、商務および観光省は以下の取引を通知される。

・ 以下の会社へのまたは以下の会社による投資

(i) ガスおよび電力セクター双方で規制されると考えられる活動に着手し、電力市場で運営する、本土外

電力システムの活動に着手し、または、石油精製、パイプライン輸送および石油製品の貯蔵などの、

ガスシステムまたは炭化水素セクターの活動の技術的管理に関与する会社。および、

(ii) 重要なインフラの一部と考えられる規制または戦略的資産(原子力発電所、一般炭、特に関連する国

内石炭、石油精製所、パイプラインおよび石油製品の貯蔵)の所有者である会社。

・ 上記の(ii)項に列挙された資産の取得

エネルギー担当大臣(エネルギー担当大臣が役職を担うまでは、一時的にスペイン国市場および競争委員

会(スペイン語でComisión Nacional de los Mercados y la Competenciaといい、以下スペイン語での頭文

字をとって「CNMC」という。))は以下に列挙される各取引に関して通知をうけるものとする。

・ 上記(i)に列挙された活動に従事する会社による、その他のいかなる会社または資産(その価値または

状況に基づいて、活動の展開に、関連する影響または重大な影響を及ぼす可能性があるもの。)への直

接または間接投資。同省が、供給の安全性に真性かつ深刻な脅威があると見なす場合、特定の条件およ

び義務を制定する可能性がある。

・ 直接または間接に上記(i)項および(ii)項で言及された活動を実施し、または、資産を所有する会社の

管理に、重大な影響を及ぼす投資。購入者が欧州連合または欧州経済領域の構成員ではなく、産業、商

務および観光省が、エネルギー供給の安全性に真性かつ深刻な脅威があると考える場合、特定の条件お

よび義務を制定する可能性がある。

・ 単体または全体として、所有権についての重大な変更を招く可能性がある修正。

独立運営者を含む、電力またはガス輸送ネットワークの管理者が関連する取引について、改正された炭化

水素セクターの1998年10月7日付電気法1998年第34号も適用されるものとする。
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(ヌ) 報告義務

エンデサの普通株式はスペイン証券取引所に上場されているため、エンデサの普通株式の取得または譲渡

に関する契約については、7営業日以内にエンデサ、CNMV、関連するスペイン証券取引所に報告がなされな

ければならず、また当該取引を行った者または団体がスペインの居住者ではない場合で以下の各場合にあた

るときは、スペイン外国投資登録所に報告がなされなければならない。

・ 取得については、取得の結果としてかかる者または団体が(x)当社の議決権合計の3％以上の境界を所有

することとなった場合。通知義務も、5％の境界ならびにその倍数(55％、65％、85％、95％および100％

を除く)、または(y)取得者もしくはかかる取得者を代理して行為する者がタックス・ヘイヴンの居住者

であるときはエンデサの株式資本の1％(もしくはその連続的倍数)を所有することとなった場合に生じ

る。

・ 譲渡については、譲渡によりかかる者または団体の所有が(x)当社の議決権合計の3％未満となった場

合。通知義務も、5％の境界ならびにその倍数(55％、65％、85％、95％および100％を除く)、または(y)

かかる者もしくはかかる者を代理して行為する者または団体がタックス・ヘイヴンの居住者であるとき

は1％(もしくはその連続的な倍数)を所有することとなった場合に生じる。

当社の取締役会の構成員は、エンデサ、CNMV、ならびに関連する証券取引所に取締役会の構成員になる時

点において保有している株式およびストック・オプションの比率または数量を報告しなければならない。エ

ンデサの役員は、エンデサの普通株式またはオプションの取得を、かかる取引が報酬制度の一環として行わ

れるものである場合には、CNMVに報告しなければならない。

さらに、エンデサの取締役会の構成員または指令の執行委員会のあらゆる構成員は同様に、その規模にか

かわらず普通株式またはストック・オプションの取得もしくは譲渡を報告しなければならない。

(ル) 配当金にかかる源泉徴収税

課税上スペインの非居住者とされスペインにおいて恒久的施設を通して営業を行っていない普通株式の所

有者に対してエンデサが支払う配当金は、19％の税率でスペインの源泉徴収税に服する。但し、適用ある租

税条約により軽減されることがある。「3　課税上の取扱い　スペインにおける課税　配当課税」を参照の

こと。

(ヲ) 新株引受権

法人企業法によれば、株主および転換社債の所有者は、普通株式を含むエンデサが発行する新株および転

換社債を引き受ける権利を有する。これらの新株引受権は、法人企業法第308条に従って株主総会決議に

よって無効とされた特別な状況の下では付与されない。さらに、これらの新株引受権は、いずれにしても転

換社債発行の要件を満たすための増資または普通株式が対価として発行される合併の場合は付与されない。

これらの新株引受権は、譲渡可能で、スペイン証券取引所の自動相場システムにおいて取引され、新規の普

通株式がその時点の市場価格より低い引受価格で募集されるため、既存の株主にとって価値のあるものであ

る。
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2 【外国為替管理制度】

外国投資規制および為替管理規制

現在のスペインの規制の下では、外国投資家は、適用されている税額を除いて金額の制限なしに投下資本、

キャピタル・ゲインおよび配当をスペイン国外へ移転することができる。スペインの証券取引所および有価証

券市場は外国投資家に開かれているが、タックス・ヘイヴンの居住者である法人によるスペインの会社の株式

資本の50％以上の対外投資は、産業、商務および観光省から実行前の決済を要求されている。外国法人および

個人による他の株式の買取については、かかる買取の通知をスペイン当局に行うことが要求されているだけで

ある。

 

3 【課税上の取扱い】

スペインにおける課税

以下の議論は、普通株式の買収、取得および譲渡に関し、以下に述べる日本の居住者に影響する主なスペイ

ンの税金を示すものである。この議論はスペインにおける税法およびその下にある規則に基づくものであり、

遡及的に変更を受ける可能性がある。

 

配当課税

スペイン法においては、課税上スペインの非居住者とされ、かつスペインにおける恒久的施設を通じた事

業を行っていない普通株式の所持人に対してスペインの居住者たる会社から支払われる配当は、現在、19％

の税率で配当金総額に対する源泉徴収がなされる。この税率は、スペインとの二重課税の回避のための条約

が締結された国に居住する所持人のために削減される可能性がある。スペインと日本との間で条約が適用さ

れた場合、源泉徴収税率は15％となる。削減された15％の税率の恩恵を受けるためには、(1)スペインと日

本との間の租税条約を踏まえた日本の税務当局からの居住証明書および(2)ブローカーからの、配当支払日

において、株式の収益を享受しうる所有者であることを表す証明書を提供しなければならない。2000年4月

13日付の指令に従い、条約で削減された15％の税率の直接適用を受けるためには、上記の証明書を、当社の

預託機関に、普通株式の配当金支払が可能となった月末から10日以前に提供しなければならない。そうでな

ければ、後ほど、スペイン税務当局からの条約で規定された税率15％を超過して、4％の源泉徴収の還付を

得ることができる。さらに、譲受人が、配当税を支払う当社の議決権の少なくとも25％を直接保有する法人

である場合、税率は10％となる。ただし、利益配当が行われる際にベースとなる事業年度の終了時より6ヶ

月前から、当該議決権を保有していなければならない。

2018年10月16日にマドリッドで署名された、「所得に対する租税に関する二重課税の除去並びに脱税及び

租税回避の防止のためのスペイン王国と日本国との間の条約」およびその国内手続が、2021年5月1日以降に

適用される。当該条約は上記の税率を5％と設定している。譲受人が、配当を支払う当社の議決権を直接ま

たは間接的に10％以上有する(配当受領権が決定される基準日から12ヶ月間)法人である場合に、配当課税は

免除される(計算期間における、配当の受益所有者であるまたは配当を支払う当社の企業再編(合併やスピン

オフ等)を直接的な要因とする所有者の変更は考慮に入れられない。)。
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キャピタル・ゲイン課税

スペインの税金対策として、エンデサの普通株式の売却により得られる収益は、キャピタル・ゲインとし

て扱われる。スペインの所得税は、二重課税を回避するための適用ある条約による恩典を受けないスペイン

の非居住者によって得られるキャピタル・ゲインに対して現在、19％の税率で徴収される。

上記にかかわらず、二重課税を回避するための「情報交換」条項を含むスペインとの条約の締結国の居住

者が、公式のスペインの流通市場における株式の譲渡により得たキャピタル・ゲインは、スペインにおける

課税が免除される。条約の下では、普通株式を譲渡して実現したキャピタル・ゲインに対し、スペインにお

いては課税されない。スペインの関係税務当局にスペインの納税申告書第210号とともに日本の居住証明書

を提出することにより自らがこの免除を受ける資格がある旨を証明する必要がある。

 

スペインの相続税および贈与税

相続および贈与による普通株式の譲渡は、譲受人が課税上スペインの居住者である場合、または譲受人の

居住地にかかわらず、死亡もしくは贈与の時点で普通株式がスペイン国内に所在しまたはスペイン国内で行

使できる場合は、スペインの相続・贈与税(スペイン法1987年第29号)が課される。この点について、スペイ

ンの税務当局がスペインの会社の株式は課税上スペイン国内にあると決定する可能性がある。適用される税

率は、譲受人の居住地である地域による。

スペイン非居住者である法人に対してなされた贈与は、一般に、キャピタル・ゲインとして普通株式の公

正市場価格に対して19％の税率で課税されるスペインの非居住者所得税の対象となる。贈与を受けた者が日

本法人であれば、上記「キャピタル・ゲイン課税」において述べた条約において有効な課税免除の規定が一

般的に適用される。

 

スペインの譲渡税

普通株式の譲渡は譲渡税および付加価値税を免除される。さらに、かかる譲渡に対して印紙税は課されな

い。

 

4 【法律意見】

エンデサのジェネラル・カウンセルであるフランシスコ・デ・ボルハ・アチャ・ベスガ氏より、下記の趣旨の

2026年6月17日付の法律意見書が提出されている。

(イ)　エンデサは、スペイン王国法の下で適法に設立され、スペインの有限責任株式会社(「ソシエダ・アノ

ニマ」)として有効に存続する会社であって、その財産を所有および運用し、本書に記載されている事業

を営む完全な権限および能力を有する。

(ロ)　エンデサによるエンデサのための関東財務局長に対する有価証券報告書の提出は、エンデサにより適法

に授権されており、かつ、スペイン王国法上適法である。

(ハ)　本書中のスペイン王国法に関するすべての事項は、真実かつ正確である。

上記意見は、スペイン王国法に関する限りにおいて表明されたものである。
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第２ 【企業の概況】

1 【主要な経営指標等の推移】

2026年2月20日に開催された取締役会においてその親会社の取締役によって承認された2025年12月31日に終了し

た年度のエンデサの連結財務書類は、エンデサに適用される財務報告規制枠組に関する7月19日付の欧州議会およ

び欧州委員会の規制(EC)2002年第1606号等に従い、国際財務報告基準(以下「IFRS」という。)および報告日時点で

欧州連合が採用するIFRS解釈指針委員会(以下「IFRIC」という。)の解釈に基づいて作成された。これは、承認を

受けるために株主総会に提出され、修正なく承認された。

当該連結財務書類は、2025年12月31日に終了した年度に関して、2025年12月31日時点のエンデサの資本および財

務状態、ならびに連結包括利益、連結営業成績、連結資本の変動および連結キャッシュ・フローの変動を記載す

る。

連結財務書類は、2024年12月31日に終了した年度に関する連結財務書類に適用されるものと同一の会計方針、提

示基準および評価規則に従って作成された。ただし、エンデサが2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書

類で初めて適用した欧州連合官報(OJEU)で発表された新しい国際財務報告基準(IFRS)およびIFRS解釈指針委員会

(IFRIC)の解釈を除く(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記4

を参照のこと。)。また、原価法を適用することで運営会社原則にも従っていたが、各項目に関して評価基準で示

されるように、国際財務報告基準(IFRS)に基づき、公正価格で記録される項目を除く。連結損益計算書の項目は、

費用の種類によって分類される。

2024年および2025年12月31日に終了した年度のエンデサの連結財務書類は、当社およびエンデサを構成する他の

会社の会計帳簿から作成された。

各子会社は、各子会社の事業を行っている国で一般的な会計原則および会計基準にしたがい、各子会社の財務書

類を作成している。必要に応じて、連結の過程で、子会社の会計原則および会計基準をIFRSおよびIFRICの解釈に

沿ったものとするため、子会社の財務書類に調整および組替が行われている。

2005年1月1日より、当社は会計基準をIFRSへ移行した。
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上記期間におけるエンデサ・グループの要約連結財務データは以下の表に示すとおりである。

 
 12月31日に終了した事業年度

 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

 IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS

連結損益計算書
データ

百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

収益 20,899 3,842,490 32,896 6,048,259 25,459 4,680,892 21,307 3,917,505 21,424 3,939,017

営業総利益 4,278 786,553 5,565 1,023,181 3,777 694,439 5,293 973,171 5,756 1,058,298

税引前利益 1,924 353,747 3,487 641,120 1,065 195,811 2,589 476,014 2,915 535,952

継続事業の
年度税引後利益

1,457 267,884 2,596 477,301 762 140,101 1,893 348,047 2,234 410,743

非継続事業の
年度税引後利益

- - - - - - - - - -

親会社の年度利益 1,435 263,839 2,541 467,188 742 136,424 1,888 347,128 2,198 404,124

株主へ分配された
配当金

1,522 279,835 1,679 308,701 1,059 194,708 1,395 256,485 1,645 302,450

発行済普通株式数の
加重平均(千株)

1,058,650  1,058,567  1,058,472  1,058,459  1,048,256  
 

 

 12月31日時点

 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

 IFRS IFRS IFRS IFRSs IFRS

連結貸借対照表
データ

百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

有形固定資産 22,097 4,062,754 22,338 4,107,065 22,839 4,199,179 22,940 4,217,748 23,832 4,381,752

総資産 39,968 7,348,516 50,067 9,205,319 41,283 7,590,292 37,345 6,866,252 37,482 6,891,441

非流動有利子ローン
および借入金

7,211 1,325,814 11,704 2,151,897 9,636 1,771,675 9,881 1,816,721 9,422 1,732,329

非支配持分合計 164 30,153 201 36,956 187 34,382 943 173,380 1,089 200,224

親会社持分 5,380 989,167 5,557 1,021,710 7,017 1,290,146 8,110 1,491,105 8,522 1,566,855
 

 

2021年12月31日時点で、エンデサは、市場慣行に即して情報を提供するため、連結財務書類の提示を調整した。

さらに、IAS第12号「所得税:単一取引から生じる資産および負債に関連する繰延税金」の改正が2023年1月1日に

施行されたことに伴い、エンデサは、2022年1月1日時点で、使用権資産および関連するリース債務の当初認識時に

発生した一時差異に係る「繰延税金財産」および「繰延税金負債」について、それぞれ129百万ユーロおよび131百

万ユーロ(2023年1月1日には、それぞれ107百万ユーロおよび110百万ユーロ)を計上している。累積的影響額は「資

本」に認識されたマイナス2百万ユーロであった。この修正が2022年度の連結損益計算書に与えた影響は、1百万

ユーロ未満のマイナスであった。

したがって、比較数値は、2022年度有価証券報告書に記載された2022年12月31日現在の公表数値と一致しない可

能性がある。

エンデサの取締役は、これらの変更が市場慣行に合致した情報を提供すると考えている。

表示された期間におけるENDESA, S.A.の要約非連結財務データは、以下の表に示すとおりである。
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2021年、2022年、2023年、2024年および2025年度の財務データは、2007年7月4日の法律2007年第16号に基づいて

以下に示されており、当該法律は欧州連合規制および2007年11月16日付国王布告2007年第1514号ならびに2010年9

月17日付国王布告2010年第1159号、2016年12月2日付国王布告2016年第602号および2021年1月12日付国王布告2021

年第1号によって定められた当該布告の改正によって承認されたスペイン国家勘定科目表に基づき、現在のスペイ

ンの会社・会計法制の国際的調和を目指して改正・適応するものである。

 
スペインGAAP 12月31日に終了した事業年度

損益計算書データ
2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

収益 1,003 184,412 991 182,205 1,471 270,458 2,115 388,864 2,292 421,407

営業総利益 652 119,877 812 149,294 895 164,555 1,818 334,257 2,036 374,339

税引前利益 521 95,791 708 130,173 471 86,598 1,364 250,785 1,595 293,257

純利益 581 106,823 697 128,150 580 106,639 1,427 262,368 1,666 306,311

株主へ分配された
配当金

1,522 279,835 1,679 308,701 1,059 194,708 1,395 256,485 1,645 302,450

発行済普通株式数
の加重平均(千株)

1,058,650
 
1,058,567

 
1,058,472

 
1,058,459

 
1,048,256  

 

 

スペインGAAP 12月31日時点

貸借対照表データ
2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

有形固定資産 2 368 2 368 1 184 1 184 - -

総資産 19,823 3,644,657 24,328 4,472,946 19,998 3,676,832 20,211 3,715,994 20,187 3,711,582

非流動有利子ローン
および借入金

8,073 1,484,302 10,954 2,014,002 9,347 1,718,539 12,458 2,290,528 12,447 2,288,505

持分 7,644 1,405,426 7,366 1,354,313 5,748 1,056,827 6,121 1,125,407 5,884 1,081,832
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2 【沿　　革】

スペイン、ポルトガルおよびその他の国家

エンデサは、レオン地方において同地域の埋蔵石炭を使用する石炭火力発電所を建設および運営するために、

1944年にスペイン法に基づき設立された。その後、エンデサは、アス・ポンテス(ガリシア)およびテルエル(ア

ラゴン)におけるスペイン産の石炭を使用するその他の石炭火力発電所を建設した。1982年までに、エンデサ

は、スペインの発電の約21.6％を占めるに至った。

エンデサがEnher、Gesa、Unelco、Empresa Carbonífera del Sur, S.A.U.(Encasur)およびその他のエネル

ギー関連会社における参加持分を取得したことにより、1983年にエンデサ・グループが形成された。1985年に、

スペイン政府による電力事業のリストラの一環として、エンデサは、他のスペインの公益事業体より3か所の原

子力発電所の持分およびErzの持分の42.4％(その後61.2％に増加)を含む資産を購入した。1991年に、エンデサ

は、Viesgoの87.6％、Fecsaの40％、Sevillanaの33.5％およびNansaの24.9％の持分を取得した。また1991年

に、エンデサは、FecsaおよびSevillanaとの戦略的契約を締結し、その結果、エンデサは公開買付を通じてこれ

らの会社の持分をさらに取得した。1996年11月、エンデサは、FecsaおよびSevillanaのそれぞれについて、合計

1,197.22百万ユーロの対価で、その持分を75％まで増加させた。

1993年に、エンデサはその他の主要なスペインの公益事業体と相互に総額約1,983.34百万ユーロの資産の売却

および購入を行うという合意(以下「資産売買契約」という。)に至った。資産売買契約に基づき、当社は、(イ)

IberdrolaからHidruñaの55％ならびにFecsaの追加の4.0％の普通株式およびアラゴンに所在する水力発電所およ

び配電施設、(ロ)Sevillanaからアンダルシアに所在する水力発電および石炭火力発電資産、(ハ)Unión Fenosa

からNansaの追加の37.5％ならびにいくつかの水力発電所および原子力発電所の持分を取得した。エンデサはま

た、Sevillanaの普通株式の6％およびEnecoの50％を追加取得した。1995年に、エンデサはHidruñaの普通株式

45％を追加取得した。

1999年中に、当社は、1999年4月27日の株主総会で承認された会社合併を実行し、当時の当社のスペインにお

ける主要子会社すなわちEnher、Erz、Fecsa、Gesa、Nansa、Sevillana、Unelco、Viesgoおよびエンデサを1つの

統合事業会社に合併した。

1999年、エンデサはチリのEnersisグループを買収し、これによって連結資産および営業収益の観点でラテン

アメリカにおける最大の民間電力グループの1つとなった。

2001年9月、ENEL, S.p.A.(以下「ENEL」ということがある。)に対しViesgoが譲渡された。2002年1月、最終的

にViesgoがENELに売却された。

2005年および2006年の間に、当社はスペインの通信事業者であるAunaの32.71％の持分を売却した。

2008年6月26日、エンデサは、イベリア半島外のヨーロッパにおいて自身が所有していた資産の大部分(イタリ

ア、フランス、ポーランドおよびトルコの発電所)ならびにスペインにおけるLos BarriosおよびTarragona発電

所をE.Onに売却した。

2009年にエンデサは、スペインおよびポルトガル(以下、場合によっては、スペインおよびポルトガル以外の

地域を含む。)における特定の風力および水力発電資産を、合計2,814百万ユーロの価格で、Accionaに譲渡し

た。かかる資産は、合計2,079MWの設備容量に当たる取引に含まれた。
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2009年1月、エンデサは、ESBから、ENDESA Ireland Limited(以下「ENDESA Ireland」という。)のすべての株

式を440百万ユーロで取得した。この会社は、合計で1,068MWの設備容量を持つ4つの発電所を所有していた。

2010年末に、エンデサはENDESA Irelandの持分100％の売却の手続を開始し、その結果2012年10月の売上となっ

た。

2010年3月、ENELグループはスペインおよびポルトガルにおけるエンデサおよびENEL Green Power, S.p.A.(以

下「EGP」または「ENEL Green Power」ということがある。)の再生可能エネルギー事業をENELにより完全支配さ

れる1つのEGP連結会社に統合した。かかる事業を受けてエンデサはENDESA Cogeneración y Renovables, S.L.

(「ECyR」、現ENEL Green Power España, S.L.U.)の支配を手放した。

2007年7月4日付法律2007年第17号の第9暫定規定に従って、2010年12月13日、ENDESA Distribución

Eléctrica, S.L.U.(現Edistribución Redes Digitales, S.L.U.)およびREEは、送電資産に関して、2010年7月1

日にかかる2当事者間で締結された売買契約上の事実上すべての資産の譲渡を完了し、これによって法的義務に

従うこととなった。

2010年12月17日、エンデサのガス輸送および配電資産の大部分を保有する会社であるNubia 2000, S.L.(現

ENDESA Gas T&D, S.L.)に対する80％の持分がGoldman Sachsが運営する2つのインフラファンドに売却された。

2013年12月9日、ENDESA Gas, S.A.U.が有するENDESA Gas T&D, S.L.の持分20％を同ファンドに売却した。

2011年3月30日、エンデサは自身の支配株主であるENEL Energy Europe, S.L.U.(その後ENEL Iberoamérica,

S.L.U.となり、現在はENEL Iberia, S.L.U.(以下「EI」ということがある。)。)に対して、250百万ユーロでエ

ンデサの電気通信およびシステム事業を譲渡する契約をENEL Energy Europe, S.L.U.(現EI)との間で締結した。

かかる売却は2011年7月に完了した。

2012年2月29日、エンデサはGas Natural SDG, S.A.からのマドリッド地域の約224,000のガスの顧客およびそ

の他関連した契約のポートフォリオの購入を完了した。この取引は、それぞれ天然ガスおよび電気をマドリッド

地域のいくつもの地区および自治体へ供給しているGEM Suministro de Gas 3, S.L.U.およびGEM Suministro de

Gas Sur 3, S.L.U.の持分の100％の取得ならびに後に続くENDESA Energía, S.A.U.およびENDESA Energía XXI,

S.L.U.(現Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.)への合併を含む。

2014年10月23日、エンデサは、ラテンアメリカ事業の売却を8,253百万ユーロで完了した。

2015年11月1日、ENDESA, S.A.は、後に続くENDESA Energía, S.A.U.およびENDESA Energía XXI, S.L.U.(現

Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.)による買収のために、Madrileña Suministro de Gas,

S.L.U.およびMadrileña Suministro de Gas Sur, S.L.U.の株式の100％の取得を通じて、スペインにおける天然

ガス供給事業の住宅部門を取得するため、Galp Energía España, S.A.およびPetrogal Sucursal en Españaとの

契約をそれぞれ締結した。
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2016年7月27日、ENDESA, S.A.の完全子会社であるENDESA Generación S.A.U.は、ENEL Green Power

International B.V.からENEL Green Power España, S.L.U.の持分の60％を取得したが、以前までENEL Green

Power España, S.L.U.の持分を40％保有していた。ENEL Green Power España, S.L.U.は、直接にまたは自己が

支配する会社を通じて、スペインにおいて再生可能エネルギー源を利用した発電を行っている。

2016年7月28日、エンデサは、Eléctrica del Ebro, S.A.の株式をすべて取得した。Eléctrica del Ebro,

S.A.はTarragona地方で配電および電力販売を行っており、Hospitalet-Vandellós、Delta del Ebroおよび

Ampostaに渡る地域でおよそ20,000人の顧客を有している。この取得を通じて、エンデサは配電事業を強化す

る。

2016年12月29日、完全子会社である投資先のENDESA Servicios, S.L.U.(現ENDESA Medios y Sistemas,

S.L.U.)を通して、ENDESA, S.A.およびEIはシステムおよびテレコミュニケーション事業の割当の契約を作成し

た。これによりENDESA, S.A.は事業活動の範囲でシステムおよびテレコミュニケーション事業をEIから購入し

た。当該譲渡の効力発生日は2017年1月1日更新予定となる。契約で規定された購入価格は246百万ユーロで、契

約の署名日(2016年12月29日)に支払われた。当該取引は、当該事業の実施の影響を受ける物、人材および第三者

との契約の移転を伴った。

2017年5月31日、ENDESA Red, S.A.U.は、送配電ならびに水力および電力量計の貸与および測定を事業に含む

Eléctrica de Jafre, S.A.の出資持分の52.54％を取得した。ENDESA Red, S.A.U.は以前は当該企業の47.46％を

保有していた。この取引の結果、エンデサはEléctrica de Jafre, S.A.の完全な支配によって重要な影響力を持

つようになり、そのためその配電事業を強化することとなった。

2017年5月17日および2017年7月26日に行われた施設の競売の結果、エンデサは、ENEL Green Power España,

S.L.U.を通じて、それぞれ540MWの風力発電施設および339MWの太陽光発電施設を落札し、およそ870百万ユーロ

を落札された施設の建築に投資することを想定し、既に2017年12月31日時点で7百万ユーロが使用された。

2017年12月28日、エンデサは、Nueva Marina Real Estate, S.L.の株式資本における60％の持分を売却し、当

該取引は本連結損益計算書における9百万ユーロの税引前利益を創出した。

2018年4月3日、42百万ユーロでのParques Eólicos Gestinver, S.L.U.およびその完全子会社(100％)である

Parques Eólicos Gestinver Gestión, S.L.U.の株式資本の100％の取得に関して、ENEL Green España, S.L.U.

を通じて、契約が署名された。Parques Eólicos Gestinver, S.L.U.は、132MWの風力発電施設を設置し、ガリシ

ア州およびカタルーニャ州にある5つの風力基地で配電を行っている。当該取得を通して、エンデサは発電構成

の再生可能エネルギー資産のポートフォリオの拡大により、スペインの発電市場での存在感をより強固にする。

2018年5月22日、ENEL Green Power España, S.L.U.は、再生可能風力技術による発電で構成される事業活動に

従事し、ENEL Green Power España, S.L.U.が過去に40％の持分を保有していた会社であるEólica del

Principado, S.A.U.の株式資本の60.0％を取得した。この取引の結果、エンデサは、重要な影響力を有する状態

からEólica del Principado, S.A.U.の完全な支配を有する状態になった。
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2018年6月26日、ENDESA X, S.A.U.はエネルギー市場の動向に適応した新しいサービスを開発して販売するた

めに設立された。その事業は、e-ホーム、e-インダストリーズ、e-シティおよびe-モビリティの4つの分野をカ

バーしている。これらは、電気自動車、需要管理、分散型発電、エネルギー貯蔵、そして国内顧客、法人顧客お

よび機関顧客に提供されるサービスの範囲の拡大における機会を追求している。

2018年7月25日、エンデサはENDESA Red, S.A.U.を通じて、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta

Comercialización de Referencia, S.A.U.(現Energía Ceuta XXI Comercializadora de Referencia, S.A.U.)の

100％持分およびEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A.U.の100％持分を所有する、

Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.の株式資本の94.6％を、83百万ユーロで取得した。Empresa

de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.の持分の追加取得が後に行われ、96.42％の株式資本を保有するに至っ

た。Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.は、30,000人以上の顧客を抱えており、エンデサが発電

活動を行っている地域であるセウタの有数の配電および供給会社である。したがって、この買収はスペインとポ

ルトガルで流通と供給の成長を促進するという戦略と一貫している。

2018年12月18日、ENDESA Generación, S.A.U.はMetrovacesa, S.A.からFront Marítim del Besòs, S.L.の株

式資本の61.37％を1,841ユーロで取得した。エンデサは当該会社の50％以上の株式を保有しているが、エンデサ

はそのパートナーと締結した契約に基づき、自社の純資産を共同支配しているため、投資は「合弁事業」として

分類される。同日、Front Marítim del Besòs, S.L.のパートナーであるENDESA Generación, S.A.U.および

Metrovacesa, S.A.は、持株比率に比例した非金銭的な拠出による増資を行うことに合意し、それによって

ENDESA Generación, S.A.U.はSant Adrià del Besòs(バルセロナ)のTres Chimeneas地区で所有していた一定の

土地に拠出し、総額92百万ユーロを計上し、税引前利益は34百万ユーロとなった。

2019年1月28日、特に再生可能資源からの電気エネルギーと天然ガスを含むすべてのタイプのエネルギー製品

の供給を専門とする会社である、ENDESA Energía, S.A.U.が100％株式を所有する、ENDESA Energía Renovable,

S.L.U.が設立された。2019年、ENEL Green Power España, S.L.U.を通じた、18の会社の取得取引を実行した。

これらの取引は、発電構成における再生可能エネルギー資産のポートフォリオの拡大により、スペインの発電市

場でのエンデサの存在感をより強固にすることを目的としている。

2019年11月28日、とりわけ再生可能エネルギーからつくられる電力および天然ガスならびに付加価値製品およ

びサービスといった、すべてのタイプのエネルギー製品の供給専門の会社であるENDESA Soluciones, S.L.U.

が、ENDESA Energía, S.A.U.の100％完全子会社として設立された。2020年5月11日、ENDESA Soluciones,

S.L.U.の株式資本の80％を第三者に売却した。

2020年9月1日、エネルギー市場の展開に適応した新サービスに関して開発およびマーケティング活動を行うた

め、ENDESA Energía, S.A.U.およびENDESA Ingeniería, S.L.U.の部分的スピンオフを通じて、ENDESA X

Servicios, S.L.U.が設立された。その活動は、e-ホーム、e-インダストリーズ、e-シティおよびe-モビリティ

の4つの活動分野に焦点を当てている。
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さらに、2022年4月4日、ENDESA X Servicios, S.L.U.の部分的スピンオフが正式に承認された。これにより、

電気自動車充電箇所運営サービスの提供および関連事業を含む電気移動運営事業ユニットが、2022年2月9日に設

立されたENDESA Movilidad Eléctrica, S.L.U.に移転された。

その後、2022年4月29日、ENDESA X Servicios, S.L.U.は、ENDESA Movilidad Eléctrica, S.L.U.における自

らの持分の51％について、122百万ユーロでENEL X Way, S.r.l.(電気移動事業の親会社であるENELグループ会

社)に対してこれを売却した。同日、ENDESA Movilidad Eléctrica, S.L.U.の株主総会は、その社名をENDESA X

Way S.L.に変更することに合意した。

2023年4月3日、Endesa X Servicios S.L.U.によって保有される電気自動車事業(Endesa X Way, S.L.の株式資

本における49％の持分を含む。)の分割証書が署名され、これによって、電気自動車充電ステーションの所有権

および関連事業の活用サービスの提供に関連するすべての資産および債務要素、ならびに技術、材料および人材

資源によって形成される経済主体は、Endesa, S.A.の完全子会社である2023年1月26日に設立された会社、

Endesa Mobility, S.L.U.に移転される。

2023年7月1日、Endesa Energía, S.A.U.(買主)は、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.(売主)

からEnergía Ceuta XXI Comercializadora de Referencia, S.A.U.を重要ではない金額で取得した。

2023年9月22日、Endesa, S.A.の取締役会およびEndesa, S.A.の100％出資先であるEndesa Red, S.A.U.の単独

取締役は、資産および負債を一括して譲渡することにより、Endesa Red, S.A.U.をEndesa, S.A.に吸収合併し、

清算することなくEndesa Red, S.A.U.を消滅させるという計画を承認した。Endesa Red, S.A.U.のEndesa, S.A.

への吸収合併は、2023年11月2日付で申請された。

2024年4月25日、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A.の唯一の株主であるEmpresa

de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.は、その資産を一括して譲渡することにより後者に統合され、清算す

ることなく消滅するという吸収合併に関連する共同逆合併プロジェクトが承認された。この逆合併は、2024年7

月1日に登録された。

2024年10月1日、Endesa X Servicios, S.L.U.およびEndesa Energía Renovable, S.L.U.は、Endesa Energía,

S.A.U.に合併された。

2024年12月23日、エンデサは、完全子会社であるEnel Green Power España, S.L.U.を通じて、エンデサがス

ペインで運営するすべての太陽光発電設備(約2GWの総設備容量)を所有するEnel Green Power España Solar 1,

S.L.の49.99％の少数株主持分をMasdar España Renewables 1, S.L.に取引費用を差し引いた総額849百万ユーロ

で売却したが、これは2024年12月31日までに完全に回収された。

2025年2月26日、Endesa Generación, S.A.U.は、Corporación Acciona Hidráulica, S.L.U.の株式資本の

100％をCorporación Acciona Energías Renovables, S.A.から取得した。同日、その社名をE-Generación

Hidráulica, S.L.U.に変更した。買収契約日の時点で、Corporación Acciona Hidráulica, S.L.U.は、スペイン

北東部に所在する、34の水力発電所(626MWの総設備容量)のポートフォリオを所有しており、そのほとんどが調

整可能で、2023年には約1.3TWhを発電した。2025年7月1日、E-Generación Hidráulica, S.L.U.は、Endesa

Generación, S.A.U.に合併された。
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2025年10月1日、Endesa, S.A.は、完全子会社であるEnel Green Power España, S.L.U.を通じて、スペインに

所在する稼働中の4つの太陽光発電所(約446MWの総設備容量)の所有者である、EGPE Solar 2, S.L.の株式資本の

49.99％の少数株主持分のMasdar (Abu Dhabi Future Energy Company PJSC)への売却を、正味合計額181百万

ユーロの取引費用で完了したが、同費用は、2025年12月31日に全額回収された。

2025年7月31日に、Enel Green Power España, S.L.U.は、Compañía Eólica de Tierras Altas, S.A.U.の株式

資本の62.50％を取得したが、そのうち、37.5％は以前保有していたものである。

2026年1月30日、Endesa Energía, S.A.U.は、MasOrange Xfera Móviles, S.A.からEnergía Colectiva,

S.L.U.の株式資本を100％取得した。合意時点で、MasOrangeのデジタルエネルギー商業化会社であるEnergía

Colectiva, S.L.U.は、市場で最も先進的なデジタルおよび技術能力を持ち、360,000件を超える電力およびガス

顧客のポートフォリオを有していた。

 

主要株主

2007年以降、ENELがエンデサの株式資本の67.053％を保有し、またAcciona, S.A.(以下「Acciona」という。)

がエンデサの株式資本の25.01％を保有していた。2009年6月から2014年11月まで、ENELは、ENELにより完全保有

されているEIを通じ、ENDESA, S.A.の発行済株式の92.063％を保有していた。

2014年、EIはENDESA, S.A.株式に関して公募(PO)を開始し、当該公募は2014年11月6日にCNMVの登記所に登録

され、2014年11月25日に実施された。公募で販売された株式数は232,070,000株に達し、ENDESA, S.A.の株式の

21.92％に相当した。売出しの価格は1株当たり13.5ユーロに設定された。

2014年11月25日以降、この公募(PO)の結果、ENELグループのENDESA, S.A.株式資本におけるEIを通じての持分

は70.144％であった。

公募において取得した40株毎に追加1株の権利を付与する当該公募の小売りトランシェに有利なオプションに

基づき(ただし、かかる取得した株式は公募の決済日から最低12か月保有されていること。)、EIを通じてENELグ

ループにより保有されるENDESA, S.A.の割合は、2014年12月31日現在の70.144％から2015年12月31日現在の

70.1％まで落ちた。かかる日付において、ENDESA, S.A.の株式資本の10％超を保有する株主は他にいなかった。

2023年および2024年12月31日時点において、ENELグループはEIを通じてENDESA, S.A.株式資本の70.1％を保有

していた。かかる日付において、ENDESA, S.A.の株式資本の10％超を保有する株主は他にいなかった。

2025年12月31日および2024年12月31日時点において、ENELグループは、EIを通じて、会計目的に限り、

Endesa, S.A.が保有する自己株式を考慮して、それぞれ、Endesa, S.A.の株式資本の71.4％と70.1％を支配して

いる。商業的な目的のために、ENELグループがEIを通じて保有するEndesa, S.A.の株式資本の割合は、2024年お

よび2025年12月31日時点において70.1％である。

2026年5月31日に、ENELグループは、EIを通じて、会計目的のみで、Endesa, S.A.保有の自己株式を考慮に入

れて、Endesa, S.A.の株式資本の72.2％を支配している。商業目的において、ENELグループがEIを通じて保有す

るEndesa, S.A.の株式資本の割合は、2026年5月31日時点で71.2％である。
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3 【事業の内容】

「第3　事業の状況　4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析　業績等の概

要」を参照のこと。

 

企業体の位置付け

事業の主要分野

ENDESA, S.A.は、1944年11月18日に設立され、その登記上の事務所はマドリッド市リベラ・デル・ロイラ60に

所在する。

ENDESA, S.A.の企業目的は、そのすべての様々な産業および商業地域における電力事業、あらゆる種類の一次

エネルギー資源の開発、産業サービスまたは事業の主要分野(特にガス事業)に関連するサービスの提供ならびに

企業目的の予備的または補完的な事業活動および対企業投資を構成する企業グループの経営である。当社は、直

接または他社への投資を通じて、スペインおよび海外における自己の企業目標を構成する活動を遂行している。

ENDESA, S.A.の事業目的は、主にスペイン事業分類インデックス(スペイン語の頭文字で「CNAE」)のセクショ

ンD、大分類35に分類されている。

ENDESA, S.A.およびその子会社は、主としてスペインおよびポルトガルの市場において、電力事業およびガス

事業を遂行している。エンデサはまた、より少ない程度で、その他の欧州市場において電力およびガスならびに

その主要事業に関連するその他の商品およびサービスを供給している。

組織は、生産、供給および配給活動に分かれており、それぞれに電力ならびに(一定の場合には)ガス活動およ

びその他の製品、サービスが含まれる。

ENDESA, S.A.の子会社により遂行される事業分野を考慮すると、その取引はそれほど重要な循環的または季節

的性質を有さない。

 

事業ラインおよび主な市場

エンデサのビジネスモデルは、すべてのリスクへの効率的な対抗、および絶えず変化するエネルギーセクター

におけるすべての機会の利用を可能にするため、営業を行う市場において迅速に対応し、営業を行う領域および

事業における顧客のニーズを考慮することを目的として、異なるラインに構造化されている。

これらの事業ラインは、主にスペインおよびポルトガルにおける発電、配電ならびに電力およびガスの販売、

相対的には小規模であるが、その他の欧州市場、特にドイツ、フランスおよびオランダにおけるスペインのプ

ラットフォームからの電力およびガスの販売、ならびに主要な事業に関連するその他の商品およびサービスの販

売に関連している。

本土の石炭火力発電所からの発電以外では、エンデサの発電および供給事業は共同で管理されており、2つの

事業を別々に管理する場合よりもエンデサの統合された状況を最適化できる。

エンデサが事業を行う市場は以下に説明される。
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a) スペイン市場

-　発電：エンデサは、本土のシステムおよび本土外の領域(「Territorios no Peninsulares」またはスペイ

ン語の頭文字をとって「TNP」)(バレアレスおよびカナリア諸島ならびにセウタおよびメリーヤの自治都市

を含む。)で発電事業を行っている。

・　再生可能エネルギーによる発電によって受ける特別報酬があるが、従来型の本土発電は規制緩和され

ている事業である。

・　さらに、本土外の領域(TNP)での従来型発電は、その地理的な特質に対処する特定の規制の対象とな

り、その報酬が規制されている。再生可能エネルギー発電のため、本土外の領域(TNP)において、発

電費用が削減された場合の投資インセンティブが設けられた。

-　電力、ガスならびにその他サービスおよび製品の提供：この事業は市場でのエネルギーの顧客への提供な

らびにその他製品およびサービスの販売の顧客への提供により構成される。エネルギーの供給は規制緩和

されている事業である。

-　配電：配電事業の目的は、消費地点に電気を配分することである。配電は規制事業である。

b) ポルトガル市場

-　発電：ポルトガルの発電は活発な競争環境の下で行われている。

-　電力およびガスの供給：かかる活動はポルトガルにおいて規制緩和されている。

 

スペインおよびポルトガルにおける事業

ENDESA, S.A.の事業は事業ライン別に構成されており、そのことは当社に柔軟性ならびに運営するテリトリー

および事業における顧客の需要に対応する能力を与えている。

事業ラインの組織化のため、エンデサは主に次の会社を通じて営業している。

 

・発電：ENDESA Generación, Sociedad Anónima Unipersonal

この会社は、エンデサの発電および鉱業資産を集中させるため、1999年9月22日に創設された。

本土外の領域(TNP)にある発電資産を管理するENDESA Generación, S.A.U.は、中でも、Gas y Electricidad

Generación, S.A.U.(100％)、Unión Eléctrica de Canarias Generación, S.A.U.(100％)、および、再生可能

資源から発生する資産を管理するENEL Green Power España, S.L.U.(100％)と持分を統合している。

2025年12月31日、エンデサのスペインにおける正味設備総容量は22,616MWに達し、そのうち18,276MWが半島

の電力システムにおけるものであり、4,340MWがバレアレス諸島、カナリア諸島、セウタおよびメリーヤの半

島外の領域(NPT)におけるものであった。当該日付における再生可能エネルギー技術の正味設備容量は

11,309MWであり、そのうち11,191MWが半島の電力システムに対応するものであり、118MWが半島外の領域(NPT)

に対応するものである。

2025年においては、エンデサは、総発電量が61,011GWh(2024年は59,780GWh)であった。
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・配電：ENDESA Red, Sociedad Anónima Unipersonal

この会社は、1999年9月22日に創設され、スペインにおけるENDESA S.A.の地域配電会社の統合プロセスの集

大成を表している。

この会社は、中でも、規制配電を行っているEdistribución Redes Digitales, S.L.U.(100％)およびENDESA

Ingeniería, S.L.U.(100％)の株式を保有している。

2025年12月31日時点で、エンデサは、スペインにおいて、8の自治体(アンダルシア、アラゴン、カナリア諸

島、カスティーヤ・イ・レオン、カタルーニャ、エストレマドゥーラ、ガリシアおよびバレアレス諸島)の24

の地方(ア・コルーニャ、アルメリア、バダホス、バルセロナ、カディス、コルドバ、ジローナ、グラナダ、

ウエルバ、ウエスカ、バレアレス諸島、ハエン、ラ・パルマ、レオン、レリダ、マラガ、オウレンセ、サン

タ・クルス・デ・テネリフェ、セビリア、ソリア、タラゴナ、テルエル、サモラおよびサラゴサ)およびセウ

タ自治都市に電力を供給している。総人口が22百万人超いる総延長195,845平方キロメートルをカバーした。

かかる日付において、エンデサの配電ネットワークへの参入契約を締結している顧客数は12百万人を超え、

エンデサのネットワークが配電するエネルギー合計は、発電所において測定され、2025年には143,555GWhに達

した。

 

・エネルギー供給：ENDESA Energía, Sociedad Anónima Unipersonal

Endesa Energía, S.A.U.は、商業化事業を行うため、1998年2月3日に創設され、スペインにおける電力セク

ターの自由化手続から生じた要請に対応している。その中心的活動は、供給者を選択する権利を行使し、規制

緩和市場でのサービスならびに効率的なエネルギー基盤の開発および保守サービスを中心とする製品および

サービスを受けることを決めた顧客に対するエネルギーの供給である。さらに、エネルギー市場の進展に対応

した新しいサービスの開発と商業化に着手し、スペインとポルトガル両方で「e-Home」、「e-Industries」お

よび「e-City」の3つの活動に焦点を当てている。

Endesa Energía, S.A.U.は、また、規制されている市場の小売商であるEnergía XXI Comercializadora de

Referencia, S.L.U.、および、電力の供給に関連する商業サービスを提供することを目的とするEndesa

Operaciones y Servicios Comerciales, S.L.U.の株式の100％を保有している。

また、Endesa Energía, S.A.U.は、ドイツ、フランスおよびポルトガルの自由化された市場において商業化

活動を行っている。

最後に、Endesa Mobility, S.L.U.は、電動モビリティまたは「e-モビリティ」に対応したサービスを開発

および販売し、また、エンデサの電気自動車の公共充電ステーションを所有している。

2025年、電力純売上は75,160GWhに達し、2025年12月31日時点で電力市場における顧客ポートフォリオは9.6

百万の供給地点を構成した。2025年に商業化されたガスは、合計62,547GWhであり、2025年12月31日時点で、

従来型天然ガス市場における顧客ポートフォリオは1.7百万の供給地点を構成した。
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以下は、図表で2025年12月31日現在の主要な被投資会社を示すエンデサの組織図である。
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2025年に行われたエンデサの組織図の追加、削除および変更は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12

月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記7に記載される。

「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記の別紙Ⅰは、エ

ンデサの関連会社および重要な保有株式を列挙している。
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4 【関係会社の状況】

「2　沿革」および「3　事業の内容」ならびに「第6　経理の状況」の別紙を参照のこと。

 

5 【従業員の状況】

2025年12月31日現在、エンデサは総数8,946名の従業員を有しており、2024年12月31日現在より0.4％増加し

た。エンデサの2025年の平均従業員数は8,878名(0.7％増)であった。2024年および2025年における、エンデサの

セグメント、部門、年齢、国および男女別の最終および平均従業員数は以下のとおりである。

 

最終従業員数

エンデサの最終従業員数の詳細は、次のとおりである。

 

 最終従業員数

2025年12月31日 2024年12月31日

男性 女性 合計 男性 女性 合計

管理職 145 42 187 149 43 192

中間管理職 2,356 1,347 3,703 2,394 1,352 3,746

管理経営部門スタッフおよび現場労
働者

4,043 1,013 5,056 3,973 1,003 4,976

総従業員数 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
 

 

 最終従業員数

2025年12月31日 2024年12月31日

男性 女性 合計 男性 女性 合計

発電および商業化 3,545 1,205 4,750 3,592 1,220 4,812

配電 2,361 557 2,918 2,263 520 2,783

構造およびその他(1) 638 640 1,278 661 658 1,319

総従業員数 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
 

(1) 構造およびサービス。

 

最終従業員数

2025年12月31日 2024年12月31日

男性 女性 合計 男性 女性 合計

30歳未満 324 144 468 280 143 423

30歳～50歳 3,460 1,387 4,847 3,624 1,478 5,102

50歳超 2,760 871 3,631 2,612 777 3,389

総従業員数 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
 

 

最終従業員数

2025年12月31日 2024年12月31日

男性 女性 合計 男性 女性 合計

スペイン 6,529 2,387 8,916 6,501 2,384 8,885

ポルトガル 15 15 30 15 14 29

総従業員数 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
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平均従業員数

エンデサの平均従業員数の詳細は、次のとおりである。

 

 平均従業員数

2025年 2024年

男性 女性 合計 男性 女性 合計

管理職 147 42 189 154 42 196

中間管理職 2,374 1,340 3,714 2,392 1,332 3,724

管理経営部門スタッフおよび現場労
働者

3,976 999 4,975 3,901 995 4,896

総従業員数 6,497 2,381 8,878 6,447 2,369 8,816
 

 

平均従業員数

2025年 2024年

男性 女性 合計 男性 女性 合計

発電および商業化 3,565 1,199 4,764 3,600 1,227 4,827

配電 2,280 535 2,815 2,192 491 2,683

構造およびその他(1) 652 647 1,299 655 651 1,306

総従業員数 6,497 2,381 8,878 6,447 2,369 8,816
 

(1) 構造およびサービス。

 

2025年および2024年における共同支配事業の従業員の平均数はそれぞれ、740名および749名であった。

2024年および2025年における33％以上の障がいある従業員の平均人数は、以下のとおりである。

 

障がい者の平均従業員数(1)

2025年 2024年

男性 女性 合計 男性 女性 合計

管理職 1 - 1 1 - 1

中間管理職 27 9 36 29 7 36

管理経営部門スタッフおよび現場労働
者

46 14 60 42 15 57

総従業員数 74 23 97 72 22 94
 

(1) 33％またはそれ以上。

障がい者の平均従業員数(1)

2025年 2024年

男性 女性 合計 男性 女性 合計

発電および商業化 35 10 45 32 11 43

配電 24 2 26 24 2 26

構造およびその他(2) 15 11 26 16 9 25

総従業員数 74 23 97 72 22 94
 

(1) 33％またはそれ以上。

(2) 構造およびサービス。
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男女別では、2024年および2025年12月31日時点で、エンデサの労働力の73％が男性であり、27％が女性であっ

た。

2025連結会計年度末に関連して、従業員の平均年齢は47.5歳であり、従業員がエンデサで勤務した平均年数

は、およそ17.9年である。また、従業員の平均年収(賞与を含む。)は、107,333ユーロである。

 

社会的対話

エンデサの第6回枠組み団体交渉協約

2024年に、エンデサは、新たな枠組み団体交渉協約に合意した。これは、従業員の労働条件を規制し、2024年

1月1日から2028年12月31日までの5年間有効である。

この協定には、経済活動全般、特に電力セクターに影響を与える継続的な変化がある現在の社会経済環境に適

応するための労働および社会の進歩が含まれている。新しい協定は、エンデサの従業員に安定性と大幅な改善を

保証するための同社の努力を反映し、同時に会社のニーズと労働者の権利の間のバランスを維持している。

第6回枠組み団体交渉協約の機能範囲は、Endesa, S.A.、Enel Iberia S.L.U.およびその他同協約の第2条に定

める会社に広がり、Endesa, S.A.およびその子会社(第6回枠組み団体交渉協約が適用される現在の会社に影響を

及ぼす企業再編による将来的な会社を含む。)の給与所得者の89％に及ぶ。それゆえ、それはスペイン全土およ

び会社の全従業員に適用される。ただし、1985年8月1日付国王布告1985年第1382号により規制される人事および

管理職については、特定の例外がある。
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第３ 【事業の状況】

1 【経営方針、経営環境及び対処すべき課題等】

価値創造およびビジネスモデル

エンデサは、包括的な公正な移行、サステナビリティの統合およびエンデサが事業を展開する領域における価

値の創造を重視した、持続可能なビジネスモデルを推進する。エンデサは、絶えず変化する状況の中で、社会

的、経済的および環境面での大きな課題に対応するためにその戦略を適応させている。主な課題は、電力配電網

および再生可能エネルギーを開発し、化石燃料に基づくテクノロジーを誰も置き去りにしないようにしながら

徐々に置き換えることにより、経済の脱炭素化と電動化に移行することである。この転換は、環境改善に貢献す

るだけでなく、豊かさと雇用を創出しながら、経済的および社会的な機会を生み出すものである。

あらゆるリスクに効果的に対処し、絶えず変化するエネルギーセクターにおけるすべての機会を活用できるよ

うに、エンデサのビジネスモデルは様々な事業ラインに組み込まれている。これにより、事業を展開する市場で

迅速に対応し、対象とする領域および事業における顧客のニーズを考慮に入れることが可能となる。

これらの事業ラインは、主にスペインおよびポルトガルにおける発電、配電ならびに電力およびガスの販売、

相対的には小規模であるが、その他の欧州市場、特にドイツおよびフランスにおけるスペインのプラットフォー

ムからの電力およびガスの販売、ならびに主要な事業に関連するその他の商品およびサービスの販売といった、

エンデサが関与する活動に関連している。

 

経営環境

電力およびガス市場

2025年の卸売り電力市場の算術平均価格は65.2ユーロ/MWh(前年同期比3.5％増)であったが、4月28日に発生し

たイベリア停電による電気系統の運用変更等の技術的、規制的、気象的および経済的要因、引き続き電力市場に

おける限界価格形成の主要因である天然ガスの価格上昇、世界的な需要の変化や中東およびウクライナの地政学

的緊張による価格上昇、ならびに発電税(IVPEE)の再活性化または新たな使用料および手数料等の一定の財政上

および規制上の変更が合わさったことによる影響を受けた結果である。

2025年のガス価格は、様々な地政学的緊張およびヨーロッパにおけるガス埋蔵量の減少に伴う供給制限の結

果、上昇傾向(5.2％増)をたどっている。電力需要の増加も価格上昇の一因となっている。

2025年のブレントの平均価格は、前年比で約14.6％下落した。これは、とりわけ、世界供給および原油在庫の

変化、消費の減少、中国需要の構造的な脆弱性、米国が引き起こした関税貿易戦争によって生じた不確実性、な

らびに中東における紛争の停戦の発表の結果である。
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一方で、2025年の二酸化炭素(CO2)の平均価格は、前年同期比で13.3％上昇した。これは主に、脱炭素化を加

速するために改革された、EU域内排出量取引制度(EU ETS)が強化されたこと、当該制度が道路輸送、建物暖房お

よび海事セクターなどの新たな分野に拡大されたこと、ならびに二酸化炭素(CO2)排出枠の無償割当が段階的に

廃止されること(2026～2034年)により、需要が増大したことによるものである。

再生可能発電およびエネルギー材料価格

Red Eléctrica de España, S.A.およびRedes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.各社のデータによれば、

2025年の太陽光発電の発電量は前年と比較して引き続き高水準であり、スペインでは12.5％、ポルトガルでは

24.9％増加した。これは、エネルギー移行プランの進展に伴い、好天条件と再生可能資源の設備容量が増加した

ことによるものである。

電力およびガスの需要

2025年のスペインの電力需要は256,086GWhで、2024年と比べると2.8％増(労働日数と気温の影響を考慮すると

1.6％増)であった。この増加は、エネルギー集約型セクターの回復と観光業の成長による経済および産業活動の

拡大、異常気候現象(寒波または熱波)による一定の季節的な消費ピーク、ならびに主要セクターおよび新たな

データ需要拠点(データセンターおよびデジタルインフラ)の電化の進展などによるものである。

スペイン半島では、2025年の電力需要は240,341GWhで、2024年の実績を2.9％上回った(労働日数と気温の影響

を考慮すると1.6％増であった。)。2025年のバレアレス諸島とカナリア諸島の総需要は、それぞれ、6,313GWhお

よび8,998GWh(労働日数と気温の影響を調整すると、前年比でそれぞれ3.9％増および0.5％減)と推定されてい

る。

ガス需要については、2025年は、スペインでは6.2％増加したが、主として、従来型ガスの消費による産業活

動の減少に伴い従来型ガス市場からの需要が減少(1.4％減)したものの、2025年に複合循環による発電が増加し

た結果、電力セクターからの需要が増加したこと(31.7％増)によるものであった。

 

経営方針

2026年-2028年戦略計画

2026年-2028年戦略計画は、機会を十分に活用して、現行のエネルギー移行過程に内在する課題に取り組むた

めに策定されたものである。戦略の主軸として、同計画は、無排気発電技術に支えられたクリーンな電化への決

定的な推進を中心に説明されている。このアプローチは、エネルギーセクターの課題に対応し、温室効果ガス

(GHG)排気量の削減を通じて、より競争力があり、外部エネルギーへの依存度を減らすことでより確実な、そし

てより持続可能であるモデルに向かって前進するにあたり重要な要素となる。

2026年から2028年にかけては、同計画は、当社のリスク・リターン特性を最適化し、すべてのステークホル

ダーにとっての価値創造を最大化することを目指して、前計画で掲げられた主要な戦略的方針の継続性を維持し

ている。この戦略的な継続性により、安定性、企業ビジョンとの一貫性、ならびにエネルギー移行および持続可

能な成長に関するエンデサの優先事項の規律ある実行が保証される。
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2026年-2028年戦略計画は、新しいエネルギー情勢に完全に合致しており、より選択的で効率的な資本配分戦

略を採用する必要性に対応している。同様に、それは、統合国家エネルギー・気候計画(INECP)において定めら

れた主要な規模と目標を盛り込んでおり、これによりエネルギー移行に関する規制上の指針および各国のコミッ

トメントとの一貫性が確保されている。

 

 

さらに、エンデサは、欧州連合(EU)タクソノミーによって定められた報告義務を超えた行動の枠組みの中で、

2026年-2028年戦略計画に、期間中の投資の80％を欧州連合(EU)タクソノミーに合わせるという目標を盛り込

み、投資の少なくとも85％を、気候変動に関連する持続可能な開発目標(SDGs)のうちの一つを改善することに割

り当てる。

同計画の資本割当プロセスのために定められた基準は、以下の行動方針に沿って構成されている。

 

1)　ネットワークへの投資

2026年-2028年戦略計画では、配電網の投資に5,500百万ユーロを割り当てる予定であり、とりわけ、コンポー

ネントの更新、スマートメーターフリートおよび遠隔監視・制御のアップグレード、ならびにネットワーク構造

の最適化および中圧・低圧電線の遠隔操作の増加によるサービスの質の向上により、新たな接続、デジタル化お

よび近代化への高まる需要に応えることを目指している。

これらの投資は、2026年から2028年までの間に計画された総投資額の約50％に相当し、前計画で計画された

ネットワーク投資より40％多い。

この金額は、電力システムから報酬の対象となる投資について現在設定されている上限を超えている。しかし

ながら、これらの行動は、2026年から2030年までの「配電および配電網の投資プランを規制する国王布告」の草

案に完全に沿ったものである。現行枠を超えた本計画を実行するためには、この国王布告の最終的な内容を承認

し、行われた投資の報酬を全額保証することが不可欠となる。
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このすべての重要な投資により、エンデサの規制された資産基盤は、期末には13％増の13,000百万ユーロに増

加する。また、エネルギー損失は現状より約1パーセンテージポイント減少して9％に、中断時間は同計画の終了

までに約11％短縮して40分となる見込みである。

 

2)　発電：より高価値の再生可能資産

2026年-2028年戦略計画において再生可能エネルギー開発のために計画された投資は、前計画より20％減少し

て3,000百万ユーロであり、これは主に、前年度には、2025年2月26日にようやく完了し、626MWの水力発電が追

加された、Corporación Acciona Hidráulica, S.L.の100％の買収の1,000百万ユーロの投資が含まれていたため

である(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記8を参照のこ

と。)。2026年から2028年の間、エンデサは、再生可能資産に投資する際には、今後数年間の需要の伸びに投資

を適応させ、長期的な価値を生み出すプロジェクトに焦点を当てながら、引き続き選択的な方針を適用する。

この点に関して、2026年-2028年戦略計画には、主に、風力プロジェクトへの投資、風力・水力発電の容量リ

パワリングプロジェクト、および電力市場における不可欠な柔軟性サービスを改善する貯蔵計画の策定が含まれ

ている。

これらの投資により、1,900MWの新しい再生可能エネルギー容量が追加され、その80％は風力および蓄電技術

に対応している。

エンデサは、この再生可能エネルギー投資に加えて、2026年から2028年までの間にその他の発電事業におい

て、主に、原子力資産および複合循環プラントの維持、ならびに半島外の領域(NPT)の電力プラントの耐用年数

を延長するために必要な投資のために、約1,200百万ユーロ(全体の11％)を投資する予定である。

 

3)　商業戦略：顧客基盤の回復

2026年-2028年戦略計画において顧客に割り当てられる投資は、2028年までに約900百万ユーロ(期中の投資計

画の9％)に達し、主に、電化の促進、ならびに商業チャネルの強化、デジタル化の推進およびエネルギー移行か

ら生じる、ますます高度化する要求に合わせた高価値の業務の提供による価値の高い顧客の長期的なロイヤル

ティの確保に焦点が当てられている。

この点について、MasOrangeとの提携は、商業戦略を強化し、顧客ロイヤルティを強化する包括的な提供であ

る、Orangeブランドの通信ソリューション(ファイバー、モバイルおよびテレビ)を組み込むことにより、顧客へ

の商業提供を強化するものである。

エンデサはまた、顧客との接点強化、顧客サービスの向上および地域における存在感を高めることを目的とし

て、物理的なネットワークを大幅に拡大している。

その目的は、顧客基盤の拡大を取り戻し、2028年末までに自由市場で6.7百万契約に達することである。総販

売電力量は、指数連動型販売とは対照的に、(主に住宅セグメントを対象に)固定価格販売に戦略的に再び焦点を

当て、期末には85TWhに達する予定である。

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

 36/678



重要な金融指標

財務面では、2026年-2028年戦略計画には、連結業績の経済指標の予測などが盛り込まれている。それに応じ

て、エンデサは、下記の前向きな展開を見込んでいる。

 
(単位：百万ユーロ)

経済指標 2028年予想 2025年

売上総利益

(EBITDA)

・　2028年に6,200百万～6,500百万ユーロの範囲(年平均成長率4％)に達

すると推定される。

5,756

純経常利益
・　3年間の終わりには約2,500百万～2,600百万ユーロ(年平均成長率

4％)となる見込みである。

2,351

純金融負債

・　純金融負債は、投資と配当金支払いの増加により、14,000百万～

15,000百万ユーロの間になる予定であり、堅調なキャッシュフロー

により部分的に相殺される。

10,110

 

 

事業の見通し

電気部門は今後数年間、より持続可能で効率的な脱炭素化モデルへのエネルギー転換に関連する大きな課題に

直面する。この文脈において、電気部門における経済的および規制的環境は非常に重要であり、市場参加者の投

資、資金調達および経営上の意思決定を左右する。

スペインにおける電力需要は、経済活動の活発化、観光の回復、およびその効果が顕在化し始めている電化プ

ロセスの進展に支えられる、2024年に始まった上向きの傾向を2025年においても定着させている。総電力需要は

2.9％増加し、稼働日数および気温の影響を調整した場合は1.6％の増加となった。

今後数年を展望すると、市場コンセンサスは、この電力需要の成長傾向は継続し、さらにこの10年の終わりに

向けて加速し、スペインは欧州平均の成長を上回ると予測している。この成長は、産業およびサービス部門にお

ける需要の段階的な電化、電気自動車の普及拡大、住宅分野におけるヒートポンプの導入増加、ならびにデータ

センターおよび水素関連プロジェクトなどの新たな大口消費者の参入によって支えられる見込みであり、これら

が系統に接続されることで、系統全体の電力需要を大きく増加させることとなる。

電力価格は前年をやや上回る水準で推移し、2025年の平均は65.2ユーロ/MWhとなり、前年の63.0ユーロ/MWhに

比べて3.5％上昇した。スペインでは、2025年における再生可能エネルギーの浸透率が約60％に達するなど高水

準であることから、日中の価格変動が大きく、これはすでに構造的な特徴となっている。取引日別に見ると、卸

電力市場は2025年において、冬季の真っ只中である1月20日(月)に1日当たりの平均価格の最高値144.92ユー

ロ/MWhを記録した一方で、春季における再生可能エネルギーの高い発電量および週末特有の低需要と重なった4

月19日(土)に年間最低値1.72ユーロ/MWhを記録した。
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電力先物市場の予測によれば、今後2年間の電力価格は、現在のガス価格の影響を受け、およそ55ユーロ/MWh

程度のより緩やかな水準になる見通しである。現在のガス価格は、冬の入りが穏やかで需要が低いという状況下

でガス価格が2020年以来の最低水準にあり、2026年に世界的な新規液化能力(LNG)の段階的増加によりさらに供

給が増加することへの期待、およびロシアとウクライナの間での和平合意が成立し、ロシア産ガスがパイプライ

ンを通じて欧州へ再び供給される可能性があるとの見通しも背景となっている。既に2026年1月には、進行中の

政治的変化を受けてベネズエラが原油およびガスの輸出を拡大する可能性が、国際エネルギー市場に反映され始

めている。この供給拡大の可能性への期待は、今後数年のガス先物価格にも下押し圧力を与えており、その結

果、同期間における推定電力価格も下方修正されている。

2025年は、プール価格に関連する補助サービスのコストが高水準であったことも特徴であり、4月28日に半島

で発生した停電を受けて系統運用者が実施した運用強化の結果として、当該コストは本年において過去最高水準

を記録した。これら調整サービスのコストは年末時点で16.4ユーロ/MWhとなり、前年を41％上回り、本年におけ

るエネルギー取引会社の業績に悪影響を及ぼした。市場コンセンサスによる予測では、今後数年間にわたり当該

コストは段階的に緩和すると見込まれているものの、系統運用者であるRed Eléctrica de España, S.A.(REE)

は、システムが極端な状況に対応できることを確保する他の制御措置が有効化され試験を受けるまで、この運用

を維持することを確認している。このため、最終的な電力コストに対する上昇圧力は、引き続き消費者に及ぶこ

ととなる。

マクロ経済の分野では、欧州委員会、スペイン銀行および経済協力開発機構(OECD)を含む主要機関の予測によ

れば、スペインの2025年の経済成長率は2.6％から2.9％の範囲となり、2024年(+3.5％)からは減速するものの、

ユーロ圏平均を上回る見通しである。

2026年の成長率は1.8％から2.4％の間で、2027年には1.6％から2.0％に落ち着くと予想されている。この成長

の主な牽引要因は引き続き国内需要、観光および欧州連合(EU)の次世代EU基金の実行であり、2026年は、回復計

画のすべてのマイルストーンが8月までに達成されなければならないことから、重要な年となる。主なリスクに

は、地政学的緊張、保護主義的な関税政策、およびスペインの主要な欧州貿易相手国の経済的脆弱性が含まれ

る。

最後に、欧州連合(EU)の金融政策は、引き続きスペイン経済に対する純粋な下支え要因となることが見込まれ

ている。2025年12月18日に欧州中央銀行(ECB)が金利を2％に据え置いた水準から、追加的な利下げは見込まれて

いないものの、2024年および2025年に実施された利下げの波及効果により、経済、特に投資は引き続き恩恵を受

ける見通しである。

今後数年間にエンデサが事業を行う規制環境に関しては、エンデサが参加する2つの規制事業、すなわち電力

配電事業および半島外発電事業に適用される規制見直しプロセスを強調する価値がある。配電事業については

「CNMC」が、半島外発電については環境移行・人口課題省(MITECO)が報酬パラメータの方法論的更新および見直

しを定めており、これらは2026年から2031年の期間において、両事業の経済的枠組みに直接影響を及ぼすことと

なる。

 

規制枠組みについては、「4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析　(1)

事業の概観　規制枠組み」に記載している。
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2【サステナビリティに関する考え方及び取組】

「3　事業等のリスク」を参照のこと。

コーポレートガバナンス

エンデサは、コーポレートガバナンスおよび企業倫理における最先端のプラクティスを体現する一連の社内規

則を有しており、その管理組織および専門家の全てのメンバーが法令を遵守することを確保している。

 

取締役会

取締役会は、法律および定款に基づく当社の最高管理組織であり、最高代表機関である。

取締役会は、当社を運営、指揮、管理および代表する最も広範な権能および権限を付与されている。取締役会

は、原則として、当社の日常的な管理を委任される管理組織に委任し、全般的な監督、ならびに当社およそのグ

ループ会社にとって重要な事項への対応に重点を置いて活動する。

 

持続可能性およびコーポレートガバナンス委員会

持続可能性およびコーポレートガバナンス委員会は、とりわけ、社会的行為の戦略に関連するすべての環境、

持続可能性、人権および多様性に関する事項、ならびに当社のコーポレートガバナンス戦略の範囲に関して取締

役会に助言し、これらを監視することを主な役割としている。いずれの場合も、取締役会は、法律、定款または

取締役会規則によって他の機関に留保されていない他の権限を、持続可能性およびコーポレートガバナンス委員

会に委譲することができる。

 

長期ビジョン、2040年までの完全な脱炭素化

戦略の見直しに伴い、環境持続可能性に向けた明確な道筋へのエンデサの取組みを横断的に再確認した。再生

可能エネルギーのみを基盤とする発電および販売モデル、ならびに需要の電化の進展を背景として小売ガス事業

から完全に撤退することによって、2040年までに排出量のネットゼロを達成するという目標は、依然として完全

に有効である。

2040年にネットゼロ企業となることに向けたロードマップは、産業化以前の水準に比べて、世界の気温を最大

1.5℃上昇に抑えることを目指し、直接排出量および間接排出量の両方の削減を目指す行動を組み込んでいる

2015年のパリ協定に完全に沿ったものである。

この文脈において、下表は、エンデサが2025年度をどのように終えたかについて、2005年に京都議定書が発効

してからの発電に関連する累計排出削減量の82％、および2015年にパリ協定が採択されてからの累計排出削減量

の70％とともに示したものである。

2040年までに完全な脱炭素化を達成するという目標には、石炭事業の完全な停止が含まれる。特に、現在、年

間最大500時間に稼動が制限されているマヨルカ島のAlcudia火力発電所において稼働中である2基の発電設備

(241MW)について、段階的な閉鎖を想定している。閉鎖は、電力供給の安全性が確保されることを条件として、

可能な限り早期に実施される。いずれにしても、最終的な閉鎖時期は、承認を付与する前にエネルギーシステム

の十分性および安全性を評価する責任を負う関係当局から、必要な認可を取得することを条件としている。
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気候変動

 

エンデサは、当該重要課題にどのように影響するかを説明するため、実在の、または潜在的なプラスおよびマ

イナスの影響、ならびにリスクおよび機会(IRO)を特定することにより、気候変動に関する情報を提示してい

る。

具体的には、気候変動に関連する重大なプラスの影響を最適化し、重大なリスクおよび機会を管理することを

目的として設定された目的、実施した施策およびその成果について詳細に記載している。

以下の表は、本テーマにおいてエンデサに適用される重要な影響、リスクおよび機会(IRO)について、その種

類、定義、目的、関連方針および関連するバリューチェーンの段階とともに記載している。
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(1) 影響、リスクおよび機会(IRO)の種類：実在。

(2) 影響、リスクおよび機会(IRO)の種類：潜在的。

(3) 電力購入契約(PPA)。

(4) 原産地保証(GdO)。

(5) 当社は、正確な指標を定義することの複雑さにより、本リスクについて具体的かつ定量的な指標を有していない。ただし、本リスクは、2026年-

2028年戦略計画に記載された発電設備および配電設備への計画的な投資を通じて管理および低減されている。

(6) 当社は、正確な指標を定義することの複雑さにより、本機会について具体的かつ定量的な指標を有していない。ただし、本機会は、規制変更を促

進するための機関との協働イニシアチブを通じて管理されている。

(7) 当社は、正確な指標を定義することの複雑さにより、本機会について具体的かつ定量的な指標を有していない。ただし、本機会は、基本製品ライ

ンアップの中でこれを特定することにより対応されている。

(8) 当社は、正確な指標を定義することの複雑さにより、本機会について具体的かつ定量的な指標を有していない。ただし、本機会は、2026年-2028

年戦略計画に記載された発電設備への計画的な投資および投資配分の最適化を通じて対応されている。
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自社の人員

 

エンデサは、当該重要課題にどのように影響するかを説明するため、実在の、または潜在的なプラスおよびマ

イナスの影響、ならびにリスクおよび機会(IRO)を特定することによって、自社の人員に関する情報を提示して

いる。具体的には、自社の人員に関連する重大なマイナスの影響を防止または緩和し、重大なプラスの影響を最

適化することを目的として、設定された目標、実施された施策およびその成果について詳細に記載している。

以下の表は、本テーマにおいてエンデサに適用される重大な影響、リスクおよび機会(IRO)について、その種

類、定義、目的、関連方針ならびにそれらが関連するバリューチェーンの段階とともに記載している。

 

(1) 影響、リスクおよび機会(IRO)の種類：実在。
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3 【事業等のリスク】

一般的リスク管理および統制方針

エンデサの一般的リスク管理および統制方針に関する主な側面は、以下のとおりである。

 

一般的リスク管理およ

び統制方針
説明

主な内容

一般的リスク管理および統制方針は、目標の達成に影響を及ぼす可能性があるすべて

の種類のリスクの管理および統制に関する基本原則および一般的な枠組を策定し、当

該リスクが、設定されるリスクのレベルの範囲内で、体系的に特定、分析、評価、管

理および統制されることを確実にする。一般的リスク管理および統制方針は、偶発債

務リスクおよびその他の連結財政状態計算書に記載されていないリスクを含む、財務

的か非財務的かを問わない、当社が直面する様々な異なる種類のリスク(運営上、技

術上、法的、社会的、環境的、政治的および風評リスクならびに腐敗に関連するもの

を含む。)を特定する。

範囲

一般的リスク管理および統制方針は、Endesa, S.A.の取締役会が受け入れ可能なリス

ク水準を正確に定義することを可能にする範囲の戦略的、組織的および業務上の行為

を導き、指示することを目指している。当該方針により、様々な事業ライン、職員お

よび業務の機能の管理者が、当社の収益性を最大化し、その純資産を保全または増加

させ、これらの目標を達成する確実性を確保することができる。また、当該方針は、

不確実な事象および将来の事象が設定された収益性の目標の達成、その事業運営、持

続可能性、回復力または評判に長期にわたって悪影響を与えることを防ぎ、適切な水

準の保証を株主に提供し、その利益、ならびに顧客および他の利害関係者の利益を保

護する。

特定された潜在的リスク

を管理および軽減するた

めの原則

当社に影響を与える全ての関連リスクの特定、数値化、軽減および報告を継続的に実

施する枠組み、人員、リソースおよびシステムの存在。

様々な部門およびリスク管理システムの間の調整メカニズムとともに、十分な職務の

分離を確保する。

リスクは、エンデサの戦略、目標および重要な価値基準と一貫したものでなければな

らず、取締役会が設定した目的および限度にリスク水準を確実に整合させなければな

らない。

統合的な視点からリスク管理および統制を最適化し、それぞれのリスクの個別管理を

優先する。

ヘッジ、移転、軽減メカニズムの適切性および市場のベストプラクティスの適用を確

保するためのヘッジ、移転および軽減メカニズムの継続的な評価。

事業が準拠する規則に従って事業運営が実施されていることを確保するための、税務

規定を含む現在の規制の継続的な見直し。

規制遵守、コーポレート・ガバナンス、ならびに犯罪リスクおよび贈収賄防止のため

の規定、特に倫理規程および腐敗行為に関するゼロトレランス計画に特に重点を置い

た、社内規則の尊重および遵守。

安全はエンデサにとって一番の価値であり、すべての行為は、エンデサで働く人々の

健康および安全を常に守らなければならない。

持続可能な発展、効率性、環境および人権の尊重へのコミットメント。

ロイヤルティおよび透明性の原則に基づく関係性の枠組み内において株主の皆様に収

益性を提供するための、利用可能なリソースの責任ある最適化。

具体的なリスク方針

本方針は、事業ライン、スタッフおよびサービス機能の他の特定のリスク方針、なら

びにそれぞれにおける最適なリスク管理のために設定された制限と併せて策定され、

補完されている。

本方針は、本システムの中核を成す要素であり、これを基礎として、「税務リスク統

制および管理方針」ならびに「犯罪および贈収賄防止リスク防止方針」などの他の個

別文書および方針が派生している。これらの方針はいずれもEndesa, S.A.の取締役会

により承認されており、リスクおよび統制の区分を定義するものである。
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従業員の参加

企業が晒されるリスクの統制および管理に対する関心の高まり、ならびに包括的な視

点からそれらを特定することの複雑化を踏まえると、すべてのレベルの従業員がこの

プロセスに参加することが重要である。この点について、従業員が市場リスクの特定

および緩和措置の提案に貢献することができるリスク・メールボックスが設置されて

おり、これにより、既存のトップダウン型のリスク統制および管理システムならびに

倫理違反、犯罪リスク、税務リスクおよび職業上のリスクに関して連絡を行うための

個別のメールボックスおよび手続を補完している。

方針の参照

本 方 針 の 詳 細 に つ い て は 、 エ ン デ サ の ウ ェ ブ サ イ ト で あ る

https://www.endesa.com/es/accionistas-e-inversores/gobierno-

corporativo/politicas-corporativasに掲載されている。
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一般的リスク管理および統制方針は、内部統制およびリスク管理制度により実施され、内部統制およびリスク

管理制度は、組織、原則、規制枠組みならびにリスク管理および統制プロセスにより構成される。

 

内部リスク統制および管理

システム
説明

原則

・　内部統制およびリスク管理制度は、第一に、エネルギーセクターまたはリスク管

理で参照されるセクターにおける現在のベストプラクティスを用いた、リスク特

性の継続的な評価に基づくモデルに従う。これは、同一の種類のリスクの測定の

一貫性の確保、ならびにリスク管理者およびリスク統制者の分離の維持に焦点を

置く。内部統制およびリスク管理制度は、第二に、引き受けられるリスクと

Endesa, S.A.の取締役会が定める目的の間で適切なバランスを常に維持しつつ、

引き受けられるリスクと事業の運営に必要な資金の間の整合を確保する。

・　当社のリスク管理および統制モデルは、3つの防御モデルに基づく方法に従う国

際基準と整合している。

組織

・　内部統制およびリスク管理制度は、職務の適切な分離を確保する、独立したリス

ク管理および統制機能により実施される。当該リスク統制プロセスにおける主な

管理組織は、以下のとおりである。

・　リスク委員会：特に税務リスクを含むすべてのリスク(ただし、犯罪的性質

のリスクおよび内部統制システム(ICRS)に関連するリスクを除く。)の管理

および監督を監視し、自らの審議の結果および結論を監査および法令遵守委

員会(ACC)に報告する。

・　透明性委員会：透明性委員会は、最高経営責任者が議長を務め、経営管理委

員会のメンバー全員、ならびに財務および非財務情報の作成、検証および開

示に直接関与しているエンデサ経営陣の他のメンバーを含む、エンデサの主

な幹部によって構成される。その主な目的は、財務および非財務情報の一般

的原則(秘密性、透明性、一貫性および責任)の遵守および正確な適用を確保

し、外部に伝達される事実、取引、報告またはその他の関連する側面を評価

し、公開情報の提示に関する方法および期間を決定することである。また、

透明性委員会は、情報の外部への開示に関するICRSの統制ならびに内部統制

および手続の遵守および有効性についての結論を評価するエンデサの管理組

織であり、この点に関して是正または防止行為を策定する。透明性委員会の

結論は、ACCに報告される。

・　犯罪および贈収賄モデルの監視委員会：ACCによって直接的に監督される、

犯罪リスクに関連する主導権および統制の自主的な権限を有する合議制の組

織である。当該委員会は、エンデサが刑事上の責任を負う可能性がある犯罪

のリスクの防止に関するモデルの遵守および更新を監督する。

規制システム

・　一般的リスク管理および統制方針は、内部統制およびリスク管理制度を、規則、

手続、管理および情報システムを相互に結合した制度であると定義する。その中

で、全体的なリスクは、様々なエクスポージャーおよびその区分の間の軽減効果

を考慮に入れて、エンデサが晒されているすべてのリスクの全体像に起因するリ

スクと定義され、これによって様々なエンデサのユニットおよびその評価のリス

ク・エクスポージャーの統合、ならびにリスクおよび資本の適切な利用に関する

意思決定について対応する管理情報の準備が可能となる。
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リスク統制および管理プ

ロセス

・　リスク統制および管理プロセスは、様々なリスクの特定、評価、監視および継続

的管理によって構成され、エンデサが晒される主要なリスク(内在的(内部的要因

による)か外在的(外部的要因による)かを問わない。)を網羅する。

・　特定：目的は、目標の達成を妨げる、損なう、または遅らせる可能性のある

事由に基づいて、リスク表を作成することである。当該特定には、その発生

源が組織の管理下にあるかどうか、またはそれが管理不能な外部要因による

ものかどうかにかかわらず、リスクを含める必要がある。

・　評価：目的は、その後の優先順位付けに関してすべてのリスクの経済的影響

および評判への影響を測定するために利用可能なパラメータを取得すること

である。この評価には、シナリオの評価ならびに影響および発生可能性の評

価分布からの潜在的損失の推計など、リスクの特性に応じた様々な方法が含

まれる。

・　フォローアップ：目的は、リスクを監視し、設定された許容度の範囲内にリ

スクを留めることを可能にする管理メカニズムを策定し、また、適切な管理

措置を講じることである。

・　管理：目的は、最適な水準にリスク水準を調整し、いずれの場合も設定され

た許容度を尊重することを目指す措置を実施することである。
 

 

リスク管理およびデリバティブ金融商品に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に

終了した事業年度の連結財務書類の注記43および45に記載されている。

コーポレートガバナンスに関する年次報告書は、セクションEの「リスク統制および管理システム」における

Endesa, S.A.のリスク統制および管理システムについて記載しており、連結経営報告書の不可欠な部分を構成し

ている。

 

リスク区分

エンデサは、自らが晒されているリスクを6つの区分に分類する。すなわち、戦略、金融、オペレーショナ

ル、コンプライアンス、コーポレートガバナンスならびに文化およびデジタル技術関連である。

リスク一覧は、管理プロセスに関与する当社のすべての分野に関する参考資料である。共通の言語を採用する

ことで、エンデサ内におけるリスクのマッピングおよび組織的な提示が容易になり、当社のプロセスおよび経営

に関わる組織上のユニットの職務に影響を与えるリスクを特定することが可能になる。

エンデサの事業に影響を及ぼす可能性のあるリスクは下記の「主要なリスクおよび不確実性」に記載されてい

る。
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リスク管理および統制

エンデサでは、リスク管理および統制プロセスを実施し、様々なリスク・エクスポージャーとリスク区分の間

の緩和効果、ならびにリスクおよび資本の最適な利用に関する意思決定について対応する管理情報を考慮に入

れ、エンデサが直面しているすべてのリスクの全体像を把握できるようにしている。

リスク委員会は、すべてのリスク(特に税務リスクを含み、犯罪的性質のリスクおよびICRSに関連するリスク

を除く。)の管理および監視を監督する。リスク委員会の責務および頻度の詳細は以下のとおりである。

 

リスク委員会 説明

責務

・　リスク戦略の立案およびその管理に関する重要な意思決定に積極的に従事するこ

と。

・　当社に影響を及ぼす関連するリスクを特定、管理および適切に数値化することに

より、リスク管理および統制制度が効果的に運用されることを確保すること。

・　内部統制およびリスク管理システムがリスクを効果的に軽減することを確保する

こと。

・　上級経営陣の戦略的リスク管理および統制に関する決定への関与を確保するこ

と。

・　エンデサの取締役会に対し、現在および予測されるリスク・エクスポージャーの

総合的見解を定期的に提供すること。

・　リスク管理ユニットおよびその管理について責任を有するユニットの連携を確保

すること。

・　リスクが、すべての決定において、またエンデサのすべてのレベルにおいて、一

要因としてみなされる文化を促進すること。

頻度

・　リスク委員会は、少なくとも四半期ごとに招集され、エンデサのリスク・エクス

ポージャーに関連する主要な結果および結論を分析し、リスクの管理およびモニ

タリングを監督する。その議論の結果および結論は、エンデサのACCに送られ

る。

・　さらに、リスク委員会は、主要なリスクモニタリング指標、ならびにリスク管理

および統制における重大な事象に関する情報を定期的に受領する。当該委員会の

メンバーは、例外的または重要な取引の場合、潜在的リスク管理戦略を承認また

は提案するために当該委員会を招集することができる。
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リスク統制部門は、内部統制およびリスク管理システムの手続および基準を定める業務をリスク委員会によっ

て委託されている部門である。これは、その責任の範囲内においてエンデサに影響を及ぼすすべてのリスクが一

貫的かつ定期的に特定され、分類され、数値化され、効率的に管理されることを確保すること、ならびにリス

ク・エクスポージャーおよび実施される統制活動を監視するためである。リスク部門の主な側面は以下のとおり

である。

 

リスク部門 説明

主な内容

・　社内手続および業務指示に従って、リスク統制部門は、その範囲内におけるリス

クに関して、以下の文書の作成を担当している。

・　リスク選好度枠組み：これは、主要なリスク指標、許容可能とみなされるリ

スク水準ならびに管理および軽減メカニズムを特定するものであり、当該枠

組みは、Endesa, S.A.の取締役会によって承認される。

・　リスクマップ：これは、関連するリスクの優先付けされた見解を提供し、

Endesa, S.A.の取締役会によって承認される。

・　監視報告：これは、設定された限度の遵守およびリスクに対応するための軽

減措置の有効性を保証し、その結論は、定期的に監査および法令遵守委員会

(ACC)に伝達される。

その他の部門および委員

会との関係

・　リスク統制部門は、その職務を実行するため、特定かつ補完的なリスク統制・管

理モデルおよび方針を有する他の部門および委員会に依拠する。そのため、例え

ば、税務事項において、Endesa, S.A.の取締役会は、税務ユニット、およびその

職務がエンデサの税務に影響を与える組織の様々な部門の管理者が、税務リスク

の統制および管理に関してエンデサの税務戦略によって確立された目標を達成で

きるようにするための一連の戦略的、組織的および運用上の行動を指導および指

示することを目的とした税務リスクの管理および統制に関する方針も承認した。
 

 

内部リスク統制および管理職務の遂行を評価したPwCの最新の報告書によれば、エンデサは、適用可能なベス

トプラクティスに最も近い上場会社の1つであり、電気部門の会社の1つである。この評価は、ACCによって選定

された独立した外部の当事者により、内部リスク統制および管理職務の遂行の評価が定期的に行われなければな

らないとするACCの規則の規定を遵守している。

 

報告に関する内部統制システム(ICRS)

上場会社が市場に開示する財務、非財務および持続可能性情報の質と信頼性は、市場が当社に付与する価値に

大きく影響する、当社の信頼性の基本的な要素である。不正確または質の低い情報の開示は、当社の価値の重大

な低下を引き起こし、その結果、株主に損害を与える可能性がある。

財務および非財務および持続可能性情報の報告に関する内部統制システム(ICRS)は、当社の内部統制の一部で

あり、それによって当社が内部および外部の財務、非財務および持続可能性情報の信頼性に関して合理的な保証

を提供する包括的な一連のプロセスから構成されている。

エンデサの内部統制ユニットは、エンデサが内部および外部に開示する財務および非財務/持続可能性情報が

信頼でき、適切であることを合理的に保証するための要素と考えられる、ICRSの最も重要なプロセス、活動、リ

スクおよび統制を特定する責任を負う部門である。
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エンデサのICRSを含むプロセスの文書には、財務、非財務および持続可能性情報の作成およびその後の開示

(その承認を含む。)に関連する活動に関する詳細な説明が含まれており、以下を基本的な目的として作成され

た。

 

基本目標

・　情報の生成に直接的かつ間接的に関わる重要なプロセスの特定。

・　財務報告の重大な誤り(典型的には、完全性、妥当性、認識、削除、計測および表示に関連する。)を生じさせ

る可能性のある当該プロセスに内在するリスクの特定、または(2024年からは関連性、忠実な表現、比較可能

性、検証可能性および理解可能性などの属性に特に関連した)非財務および持続可能性情報における重大な誤

りの特定。

・　当該リスクを軽減するために確立されている統制の特定および分類。
 

 

2025年、エンデサのICRSは、84のプロセスから構成された。その中で、関連する全社統制を考慮すると、

1,700を超える統制活動(統制としても知られる。)がある。さらに、190を超える情報技術に関連する統制活動

(ITGC)がある。

プロセスについて、エンデサは、全ての企業に共通する以下の11の事業サイクルを特定した。

 

事業サイクル

1.　固定資産

2.　決算

3.　資本投資

4.　金融

5.　棚卸資産

6.　人件費

7.　調達サイクル

8.　収益サイクル

9.　購買サイクル

10.　税金

11.　サステナビリティ
 

 

企業報告は、当社のすべての社内および外部のステークホルダー(株主、投資家、金融機関、監督機関、市民

団体、供給者、顧客など)とのコミュニケーションの重要な機能であり、さまざまな情報源からの情報に基づい

ている。実際には、多かれ少なかれ、エンデサのすべての組織ユニットが、企業報告プロセスと関連する情報を

提供している。そのため、情報の透明性および正確性の目的の遵守は、それぞれの行動分野において、エンデサ

を構成するすべてのユニットの責務である。この全部門によって共有される責任は、まさにICRSの機能の土台の

1つとなっている。

内部統制モデルに関するすべての情報は、内部統制ソフトウェアツールである「SAP-GRC-PC」で文書として提

供される。各統制活動の責任者は、プロセスオーナーによって任命され、6か月ごとの自己評価を実施する責任

を負う。
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エンデサの内部統制ユニットは、プロセスおよび統制の責任者に必要な支援を提供し、評価プロセスの適切な

展開を保証する。

ICRS評価プロセスには以下が含まれる。

 

行動

・　以下の段階を含む内部統制システムの認定

・　それぞれの担当者によって実施される、統制活動の自己評価、管理統制、職務統制の分離およびアクセス

統制。

・　当社の階層構造を通して上申され、CEOによる最終的な承認に至る、関連する様々な組織ユニットの長に

よる承認。

上記の段階は、内部統制ユニットにより継続的に監視および支援される。

・　エンデサの報告に関する内部統制システム(ICRS)の最も関連性の高い統制の代表的事例の設計および運営につ

いて監査総局の調整の下で独立した専門家が実施する検証
 

 

ICRS認定の結果および独立した専門家が実施する検証の一環として得られた結果は、内部統制ユニットが透明

性委員会ならびに監査および法令遵守委員会(ACC)に提出した報告書に記載されている。

検出された不備は、財務書類への潜在的な影響に応じて、次の3つに分類される。

 

カテゴリー

(重大ではない)統制の不備

重大な不備

重要な欠陥
 

 

ICRSによって検出されたすべての不備は、それぞれを是正するための特定の行動計画の実施をもたらす。内部

統制ユニットは、ICRSで検出された欠陥について、その最終決議まで透明性委員会およびACCに報告する。

また、ACCは、内部統制ユニットからの報告に加えて、ICRSの信頼性および確実性の水準に関する監査総局か

らの報告を受け、該当する場合には、改善措置の提案を受ける。

また、2017年以降、エンデサのACCは、毎年、独立した専門家を雇い、エンデサのICRSの運営と有効性につい

て包括的な評価を行っている。この評価の結果は、報告期間末のACCの会合において、独立した専門家により提

示される。
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エンデサの犯罪および贈収賄防止モデル

エンデサは、自らの企業責任の持続可能な遂行は、すべての意思決定プロセスにおける事業倫理の点で優れて

いることを常に追求する必要があると認識しており、それは、この分野における最も先進的な国家的および国際

的な基準、慣行および原則の厳格な遵守が事業活動の基礎の1つである企業環境において理解されなければなら

ない。

犯罪行動の予防の点では、スペイン刑法に関する11月23日付基本法1995年第10号を改正した6月22日付基本法

2010年第5号は、法人に適用される違反を含むだけではなく、これらを防止し、発見するための監督および管理

措置を策定する必要性にも言及する。この法的体制は、法人が犯罪の防止および発見の分野における自らの努力

を証明することを可能にする統制および管理制度に関する要件を詳述する、3月30日付基本法2015年第1号により

改正された。刑法に関して11月23日付基本法1995年第10号を再度改正した2月20日付基本法2019年第1号は、財務

およびテロリズム分野において欧州連合(EU)指令を置き換え、国際的な性質の問題に対処した。さらに直近で

は、ジェンダーフリーの包括的な保証に関する2022年9月6日付基本法2022年第10号が、法人の刑事責任の特定の

面を改めて修正した。

これらの法的要件に即して、エンデサは、犯罪行為の発見および防止の分野に関する十分な管理および統制制

度の必要性を一貫して満たしてきた内部規則および方針で構成される「犯罪防止および贈収賄防止管理システ

ム」を策定した。「エンデサの犯罪防止および贈収賄防止管理システム」の適切な実施は、監督委員会を通じて

ACCによって委任された権限として検証するとともに、さまざまな外部認証も遵守している。

エンデサは、従業員に対して腐敗防止の方針と手続に関する研修を提供している。

犯罪防止および贈収賄防止管理システムの一環として、エンデサは情報チャネルを有しており、当該チャネル

を通じて、特に犯罪リスク防止および贈収賄防止に関連する違反の報告がなされる。2025年、エンデサは、倫理

規程に適切に沿ったすべてのプロセスを完全に遵守した。

倫理規程違反について様々な当事者から受領した、報告された事実についての情報は以下のとおりである。

 

 数
Chg. (％)

2025年 2024年

潜在的な違反の情報チャネルを通じて受領された、報告された

事件合計
(1) 29 23 26.1

証明された違反 6 5 20.0

腐敗および/または詐欺に関連するもの
(2) 4 1 該当無し

 

(1) 連結経営報告書の報告日現在、調査段階にあり、未了となっている申立ては5件存在する。

(2) これらは、当社に対する詐欺事案である。
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主要なリスクおよび不確実性

エンデサの事業活動は、脅威がますます複雑かつ相互に関連する環境下で行われており、技術的要因、地政学

的要因および社会的要因が結び付くことでその影響が増幅されるとともに、事業運営および経済的業績の推移に

影響を及ぼす可能性がある外部に発生源のある要因が存在している。

ヨーロッパにおける地政学的な緊張、中東の紛争、アメリカと中国間の関税に関連する緊張および現在のマク

ロ経済環境により、エンデサは不確実性に対処しなければならず、その事業は、スペイン、ポルトガル、ユーロ

圏および国際市場の経済状態の悪化、ならびに規制環境により、影響を受ける可能性がある。

その結果、現在、特定のリスクについて重要性が高まり、他のリスクはより不安定になった(「第6　経理の状

況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記5.2を参照のこと。)。

現在の状況では、電力セクターにおける規制の変更、米国の関税政策の不確実性、一時的な財政措置など、管

理が困難で不確実性を伴うリスクがあり、戦略計画の目標の達成に対する圧力が高まる可能性がある。

さらに、現在の地政学的状況はサイバー攻撃へのエクスポージャーを高めている一方、人工知能(AI)は、より

高度化した攻撃、信憑性のある誤った情報の拡散およびその誤用に起因する脆弱性を通じて、これらの脅威を一

層増幅させている。

 

エンデサに影響を及ぼす主要なリスクの詳細

エンデサの事業運営に影響を及ぼす可能性がある主なリスクは次のとおりである。

 

区分 セクション リスク 定義 基準 重要度(3)

戦略上のリス

ク

a.1、a.2、

a.3、a.4お

よびa.5

法令および

規制上の展

開

エンデサの活動は厳重に規制されており、規制

上の変更は、エンデサの事業、業績、財務状態

およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可

能性がある。

シナリオ

(1)
高

気候変動 エンデサは、物理的側面およびエネルギー移行

に関連するものの双方に影響を及ぼす人為的な

気候の変化によって影響を受ける。

戦略計画 エンデサは、エンデサの将来およびその持続可

能性に影響を及ぼす決定を行う。これらの決定

は、エンデサの支配が及ばない、または予測が

困難である相当のリスク、不確実性、状況の変

化およびその他の要因に左右される。

マクロ経済

および地政

学上の動向

エンデサの事業は、スペイン、ポルトガル、

ユーロ圏および国際市場における不利な経済状

況または政治状況の影響を受ける可能性があ

る。

活動におけ

る競争

エンデサは、その商業活動において競争に晒さ

れている。
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金融リスク

b.1、b.2、

b.3、b.4、

b.5および

b.6

商品 エンデサの事業は、発電のための安定的な燃料

の大量供給、その独自の消費および供給に使用

される電力および天然ガスの供給、ならびにそ

の他の原料の供給に大幅に左右され、それらの

価格は市況の影響を受けるものであり、エンデ

サが販売する価格およびエネルギー量に影響を

及ぼす可能性がある。

確率
(2) 高

エンデサの事業は天然資源、気候および天候の

影響を受ける可能性がある。 確率
(2) 中

為替相場 エンデサは外国通貨リスクに晒されている。 確率
(2) 低

金利 エンデサは金利リスクに晒されている。

確率
(2)  

中

自己資本の

十分性およ

び資金調達

アクセス

エンデサの事業は、債務を借り換えるおよび資

本的支出を賄うために必要な資金を取得できる

能力に左右される。

流動性

信用および

カウンター

パーティー

エンデサは信用およびカウンターパーティーリ

スクに晒されている。

信用リスクは、カウンターパーティーが財務上

または商業上の契約に基づく義務を充足しない

場合に生じ、財務損失を生じさせる。

確率
(2) 高

デジタル技術

に関するリス

ク

c.1、c.2お

よびc.3

サイバーセ

キュリティ

エンデサはサイバーセキュリティリスクに晒さ

れている。

確率
(2) 高

情報システ

ムの利用可

能性

エンデサは、企業目標の達成に貢献する営業効

率性、ならびに事業、システムおよびプロセス

の継続性を保証する、情報技術に関する活動を

管理する。

デジタル化

および人工

知能(AI)

エンデサは、人工知能(AI)によって助長される

誤った情報に関連するリスクに直面している。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

 54/678



オペレーショ

ナルリスク

d.1、d.2、

d.3、d.4、

d.5、d.6およ

びd.7

事業中断 エンデサは新たな発電および供給設備の建設に

伴うリスクに晒されている。

シナリオ

(1)
低

エンデサの活動は、予定しない利用不可能およ

びその他のオペレーショナルリスクの結果とな

り得る不履行、故障、予定された作業を行う際

の問題またはその他の問題によって影響を受け

る可能性がある。

シナリオ

(1)
中

資産保護 エンデサの保険の対象および保証は十分ではな

く、また損害を完全にカバーできない可能性が

ある。

- (4)

環境 エンデサが実施する事業が、国際的、国内的、

地域的な環境関連法規則との非遵守の結果、法

的または行政的制裁、経済的または金融損失、

レピュテーション上の損害を被るとともに、環

境および生態系の質に悪影響を及ぼす可能性が

ある。

確率
(2) 低

人材および

組織

エンデサの事業の成功は、エンデサの経営陣お

よび主要な従業員が提供するサービスの継続性

に左右される。

- (4)

エンデサは、労働衛生および安全性(OHS)ならび

に流動的な社会的対話を優先的な目標とみな

す。これらの目標を達成できないことは、エン

デサの事業、イメージ、業績、財務状態および

キャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性が

ある。

調達、物流

およびサプ

ライチェー

ン

エンデサの事業は、サプライヤーとの関係が維

持できないこと、または利用可能なサプライ

ヤーの提供物が量または品質の点で不十分であ

ること、およびサプライヤーが提供サービスの

条件を維持できず、営業可能性および事業機会

を限定することにより、悪影響を受ける可能性

がある。

確率
(2) 高

コンプライア

ンスリスク

e.1、e.2、

e.3、e.4、

e.5および

e.6

データ保護 エンデサは、適用されるデータ保護およびプラ

イバシーに関する法律の違反により、法的また

は行政上の罰則、財政的または経済的損失、お

よび評判の低下に直面する可能性がある。

- (4)

独占禁止法

および消費

者権利の遵

守

過去または将来における競争法および独占禁止

法の違反は、エンデサの事業、業績、財務状態

およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可

能性がある。

その他の法

令の遵守

エンデサは訴訟および仲裁手続に関わってい

る。

Enelグループはエンデサの株式資本および議決

権の過半数を支配しており、Enelグループの利

害関係はエンデサの利害関係と対立する可能性

がある。

税務コンプ

ライアンス

エンデサは、エンデサが採用する解釈とは異な

る税務当局による規則の解釈またはエンデサが

採用する税務上のポジションに関する第三者に

よる誤った認識のいずれかに由来する税務リス

クによって影響を受ける可能性がある。

エンデサは、一部であるまたは一部であった税

グループに関する、所得税および付加価値税

(VAT)負担の責任を負う可能性がある。
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コーポレート

ガバナンスお

よび文化のリ

スク

f.1

企業文化お

よび倫理

(i)事業プロセスや事業における当社が定義する

倫理的原則への統合が不十分であること、(ii)

多様性の原則と機会均等を確保するような方針

や手続を実施できないこと、(iii)エンデサの倫

理的価値観に反する従業員や幹部による無許可

の行動のリスク。

- (4)

 

(1) シナリオ：仮定的状況に起因する損失として算出される。

(2) 確率：特定の水準の確率または確信をもって被りうる損失として算出される。

(3) リスクの重要度は、潜在的な見込まれる損失に基づき測定される。高(75百万ユーロ超)、中(10百万ユーロ以上75百万ユーロ以下)および低(10百

万ユーロ未満)

(4) これらは、その影響を経済的に測定することが困難であるリスクに関連する(通常、高い影響および確率であって、軽減メカニズムが実施された

後、非常に低くなるか、または判断するのが非常に難しくなる。)。
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a)　戦略上のリスク

 

a.1

エンデサの事業は厳重

に規制されており、規

制の変更は、当社の事

業活動、業績、財務状

態およびキャッシュ・

フローに悪影響を及ぼ

す可能性がある。

エンデサの子会社は、電力料金ならびにスペインおよびポルトガルにおける事業のその

他の面において、広範囲の規制の対象であり、その規制は多くの面でエンデサが事業を

行う方法ならびに製品およびサービスから受領する収益を決定する。

 

エンデサは、「CNMC」を含む公的および私的機関により適用される一連の規制の対象で

ある。新しい規制の導入または既存の規制の改正は、エンデサの事業、業績、財務状態

およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

また、欧州連合(EU)は、様々な加盟国に関して、特に排出量、効率性および再生可能エ

ネルギーに関する目標を含む行動枠組みを策定した。

 

新たな要件の導入または既存の要件の変更は、エンデサがこれらから生じる環境を有効

に適応および対応させることができない場合、エンデサの事業、業績、財務状態および

キャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

部門別規制に関する情報は、「4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フ

ローの状況の分析　(1) 事業の概観　規制枠組み」および「第6　経理の状況」に含まれ

る2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記6に含まれる。同様に、新し

い経済および産業モデルならびにエンデサの戦略計画の進展についての詳細は、「1　経

営方針、経営環境及び対処すべき課題等　2026年-2028年戦略計画　重要な金融指標」な

らびに「2　サステナビリティに関する考え方及び取組　長期ビジョン、2040年までの完

全な脱炭素化」において記載されている。

a.2

エンデサは、物理的側

面および移行に関連す

るものの双方に影響を

及ぼす、人間の活動に

起因する気候の変化に

よって影響を受ける。

エンデサは、気候変動との戦いにおいて確固たる姿勢で取り組んでおり、したがって、

最高レベルの経営陣において決定がなされる。当社の戦略は、気候変動を主要な柱の1つ

としており、その承認について責任を負うのはEndesa, S.A.の取締役会であり、上級経

営陣がその策定および実施について責任を負う。

 

この取組みの証拠として、エンデサは、エネルギー移行の課題に対処するための当社事

業について定めた2026年-2028年の期間の戦略計画を更新した(「1　経営方針、経営環境

及び対処すべき課題等　2026年-2028年戦略計画」を参照のこと。)。

 

リスクおよび機会の特定プロセスは、気候変動に関連するもの、規制、新技術、市場の

変化および評判に関連する移行リスク、ならびに急性及び慢性の現象を考慮した気候変

動に関する潜在的な物理的影響に関連する物理的リスクを含む。

 

気候変動については、エクスポージャー(施設に影響を及ぼし得る気候の影響)、センシ

ティビティ(事業または施設に関する潜在的な影響およびその影響)、および脆弱性(財務

上、技術上および知識上の要件を考慮して気候変動の影響を克服するために適合させる

能力)を考慮して、策定されたリスク許容度に基づき、リスクが評価される。
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a.3

エンデサは、エンデサ

の将来およびその持続

可能性に影響を及ぼす

決定を行う。これらの

決定は、エンデサの支

配が及ばない、または

予測が困難である重大

なリスク、不確実性、

状況の変化およびその

他の要因に左右され

る。

エンデサは、毎年、戦略上のガイドラインならびにエンデサの経済、財務および資本に

関する目標ならびに社会への貢献を含む、戦略計画を提示する。

 

戦略計画の予測および目標が根拠とする主要な仮定は以下に基づき、関連している。

 

・　エンデサが事業を行う市場における規制環境、為替相場、商品、投資および売却、

発電量および設備容量の増加、ならびに当該市場における需要の増加

・　一定の限度を超えない範囲でのより活発な活動に関連する費用の増加、一定の限度

を下回らない電力の価格、複合循環発電所の費用、ならびに希望する水準で事業を行

うために必要な原材料および二酸化炭素(CO2)排出権の利用可能性および費用を伴う

様々な技術間の発電量の配分、ならびに事業環境の社会的、環境的および倫理的傾向

の一般的展開(テロ、水ストレス、サイバー・セキュリティー、不平等および社会的

不安定、生活費の上昇、感染症、極端な政治的対立、極端な気候事象、自然災害、気

候変動ならびに供給網の断絶に関連する要因を含む。)

 

エンデサは、これらはとりわけ以下の要因に依拠しているため、自らの見通しが上記の

とおり実現されることを保証できない。

 

・　提出時点で経営陣が発生すると見込んでいる将来の事象、および経営陣が履行を予

定している行為に関する仮定

・　必ずしも実現されるとは限らず、経営陣の支配が及ばない不確定要素に大きく左右

される将来の事象および経営陣の行為に関する一般的仮定

 

エンデサの戦略計画は、発電および配電システムおよび設備への投資努力の方針を含ん

でいる。これらの投資の実行は、市場および規制の状況に左右される。発電所の存続に

必要とされる条件が満たされない場合、エンデサは、設備を閉鎖し、必要な場合は解体

作業を開始しなければならない可能性がある。これらの閉鎖は、顧客に対するエネル

ギー販売を支える設備容量および発電量の低下を意味するため、エンデサの事業、業

績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

戦略計画に関する情報は、「1　経営方針、経営環境及び対処すべき課題等　2026年-

2028年戦略計画　重要な金融指標」および「2　サステナビリティに関する考え方及び取

組　長期ビジョン、2040年までの完全な脱炭素化」に含まれている。
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a.4

エンデサの事業は、ス

ペイン、ポルトガル、

ユーロ圏および国際市

場における不利な経済

状況または政治状況の

影響を受ける可能性が

ある。

不利な経済状況は、エネルギー需要およびエンデサの消費者が支払義務を果たす能力に

悪影響を及ぼす可能性がある。不景気の期間には、電力需要は縮小する傾向にあり、エ

ンデサの業績に悪影響を及ぼす。

 

スペイン、ポルトガルの経済状況またはその他ユーロ圏の経済の衰退は、エネルギー消

費に悪影響を及ぼす可能性があり、その結果、エンデサの事業、財務状態、経営成績お

よびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

一方で、国際市場における財務状況は、エンデサの経済状況に難題を課しており、それ

は、公的債務水準、低成長率、ユーロ圏諸国を中心とした国際環境におけるソブリン債

の格付け、およびクレジット市場における金融拡大措置によるエンデサの事業への潜在

的な影響に起因するものである。これらいずれの分野における展開も、エンデサの資本

市場へのアクセスおよび資金調達する条件に影響を及ぼし、結果としてその事業、業

績、財務状態およびキャッシュ・フローに影響を及ぼす可能性がある。

 

国際的に起こりうる経済問題に加えて、エンデサは国内外の政治的不安定に直面してお

り、これは、エンデサの経済状態および財務状態に悪影響を及ぼす可能性がある。現在

の地政学的紛争および緊張は、商品市場、金融市場、個人および法人に対する国際制裁

の制度ならびにインフラおよび不可欠なサービスの安全性に影響を与えている(「第6　

経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した年度の連結財務書類の注記5.2を参照

のこと。)。

 

国際経済状況もしくはユーロ圏の経済状況が衰退しない、または紛争が激化もしくは拡

大して市場に重大な影響を及ぼさないことは保証されておらず、その結果エンデサの事

業、経済状況、財務状態、経営成績およびキャッシュ・フローに影響を及ぼす可能性が

ある。

a.5

エンデサは、その商業

活動において、競争に

晒されている。

エンデサは、2025年12月31日時点で、多くの顧客(9.6百万の電力顧客および1.7百万のガ

ス顧客)との関係を維持している(「4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッ

シュ・フローの状況の分析　業績等の概要　(2) 経営成績　営業成績」を参照のこ

と。)。

 

エンデサの商業活動は、激しい競争がある環境で行われる。エンデサが個別の顧客を

失ったとしてもその事業全体に大きな影響を及ぼさないが、顧客との安定的な関係を維

持できないことは、エンデサの事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影

響を及ぼす可能性がある(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した年

度の連結財務書類の注記43.6を参照のこと。)。
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b)　金融リスク

 

b.1

エンデサの事業は、発

電のための絶え間ない

燃料の大量供給、その

独自の消費および供給

に使用される電力およ

び天然ガスの供給、な

らびにその他の原料の

供給に大きく左右さ

れ、それらの価格は市

況の影響を受けるもの

であり、エンデサが販

売するエネルギー価格

およびエネルギー量に

影響を及ぼす可能性が

ある。

2025年における発電および商業化セグメントの貢献利益は5,283百万ユーロであり、その

ほとんどは、競争および市場の変動性の影響に左右される規制緩和されている活動に対

応する。これらの活動は、以下のとおり、ガス、電力および原材料の購入を必要とす

る。

 

・　2025年、39,112トンの石炭および2,103百万m
3
の天然ガスが発電のために消費され

た。

・　2025年12月31日、電力およびエネルギー材料購入コミットメントは、テイク・オ

ア・ペイに関連するものを含め、12,703百万ユーロとなっている(「第6　経理の状

況」に含まれる2025年12月31日に終了した年度の連結財務書類の注記49を参照のこ

と。)。

 

エンデサは、ガスの供給および販売事業を行うにあたり燃料の購入および二酸化炭素

(CO2)排出枠の価格ならびに発電に必要とされる資源の保証に関して、市場価格リスクに

晒されている。この点、国際市場でのこれらの商品の価格の変動は、貢献利益に影響を

及ぼす可能性がある。この影響を軽減するために、エンデサは、組織的な市場および店

頭市場(OTC)で取り決められた金融商品を通して商品価格リスクをヘッジする。公正価格

の変動に関連する金融保証要件を伴う取引(時価評価方式)は、同様にエンデサの流動性

リスクに直接的な影響を及ぼす可能性がある(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12

月31日に終了した年度の連結財務書類の注記43.4ならびに「4　経営者による財政状態、

経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析　(3) 流動性および資本の原資　財政管

理」を参照のこと。)。

 

エンデサは、将来の電力および天然ガスの市場価格に関する一定の仮定に基づいて、電

力および天然ガス供給契約を締結している。これらの供給契約の締結時点での想定から

の逸脱は、電力または天然ガスを、当該契約で想定されていた価格よりも高い価格で購

入する義務を生じさせる可能性がある。市場価格が見積りから逸脱していた場合、エン

デサの燃料需要が予想と異なっていた場合、または規制の変更がエネルギー価格に影響

を与える場合、およびリスク管理戦略がこれらの変化に対応するには不十分である場

合、エンデサの事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローは重大な悪影響を受け

る可能性がある。

 

エンデサは一定の天然ガス供給契約を締結しており、当該契約には、契約上合意された

燃料の取得について「テイク・オア・ペイ」という拘束力のある条項が含まれているた

め、たとえ当該燃料を引き取らない場合であっても、支払義務が存続する。これらの契

約の条件は、将来の電力およびガスの需要に関する一定の仮定に基づいて設定されてい

る。用いられた当該仮定からの逸脱が生じた場合、必要以上の燃料を購入する、または

余剰燃料を市場にて現在の価格で売却する義務が生じる可能性がある。

 

エネルギー材料購入のコミットメントに関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる

2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記49に記載される。

b.2

エンデサは外貨リスク

に晒されている。

エンデサは、エネルギー原材料、特に天然ガスを調達するべく(これらの原材料価格は通

常米ドル(USD)建てである。)、主に国際市場で行わなければならない支払いに関し、外

貨リスクに晒されている。

 

これは、為替相場の変動がエンデサの事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フロー

に悪影響を及ぼす可能性があることを意味する。外貨リスクおよび為替感応度の分析に

関連する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の

連結財務書類の注記43.2に記載される。
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b.3

エンデサの事業は天然

資源、気候および天候

状態の影響を受ける可

能性がある。

エンデサの発電は、天然資源の水準、発電所の利用可能性および市況に左右される。再

生可能エネルギー発電所の発電は、その水力、風力および太陽光発電施設が位置してい

る地理的地域における降水量、日射量および風量の水準に左右される。したがって、水

力、風力もしくは太陽光の資源の水準が低下した場合、または再生可能資源からの発電

活動に悪影響を及ぼすその他の状況が生じた場合、エンデサの事業、業績、財務状態お

よびキャッシュ・フローは悪影響を受ける可能性がある。

 

再生可能エネルギー源によってカバーされない需要は、火力発電所によってカバーさ

れ、その発電および利益は、様々な技術間の競争力に左右される。降雨量、日照時間、

風量が少ない年は、水力、太陽光および風力発電量がそれぞれ減少する。これは、より

費用がかかる火力発電の発電量が増加することを示唆しており、電力価格および買電費

用の上昇を招く。降雨量、日射量および風量が多い年は、これと逆の効果が起こる。資

源水準が低く不利な状況に置かれる場合、多くの発電は、火力発電施設で行われること

になり、これらの活動に起因するエンデサの営業費用は増加する。エンデサが天然資源

の状況の変化を管理できないことは、その事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フ

ローに悪影響を及ぼす可能性がある。エンデサの発電量(GWh)に関する情報は、「4　経

営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析　業績等の概要　

(2) 経営成績　営業成績」に記載される。

 

天候条件、特に季節性は、電力需要に大きな影響を及ぼす。電力消費は夏および冬にそ

のピークに到達する。需要の季節的変化は、天候、自然光の量、ならびに照明、暖房お

よび空調の使用など様々な気候上の要因の影響に起因している。天候状況による需要の

変化は、事業の収益性に大きな影響を及ぼす可能性がある。さらに、エンデサは契約に

ついて交渉する際、気候状況に関する一定の予測および見積りをしなければならず、想

定された降水量水準およびその他天候状況との間に大幅な乖離が生じた場合、エンデサ

の事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

同様に、不利な天候状況は、送電網の損傷によってエネルギーの安定した供給に影響を

及ぼし、その結果としてサービスの中断が生じ、エネルギー供給の遅延または停止につ

いて、エンデサが顧客に損害補償しなければならなくなる可能性がある。

 

これらの状況のいずれかの発生は、エンデサの事業活動、業績、財務状態およびキャッ

シュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

b.4

エンデサは金利リスク

に晒されている。

金利の変動は、資産および固定金利で利息が発生する債務の公正価値、ならびに変動金

利に連動する資産および債務からの将来的なキャッシュ・フローを変化させる。金利の

変動は、エンデサの事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす

可能性がある。

 

金利リスクおよび金利感応度の分析に関連する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる

2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記43.1に含まれる。
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b.5

エンデサの事業は、債

務を借り換え、資本的

支出を賄うために必要

な資金を取得できる能

力に左右される。

エンデサは、現在の設備の継続的な維持から生じるコミットメントを含む、有機的成長

プログラムおよびその他資本要件の資金を調達するため、自己資金の創出(自己資金調

達)、長期コミットメント与信枠を通じた銀行借入、流動性資金源としての短期資本市

場、および長期債券市場へのアクセスを利用している。この債務には、銀行およびEnel

グループの会社との長期コミットメント与信枠、ならびに金融投資が含まれる。

 

エンデサが、合理的な条件の下での資本へのアクセス、債務の借り換え、資本的支出の

決済、および戦略の実行ができなければ、当社は悪影響を受ける可能性がある。資本、

資本市場の混乱、起こりうるエンデサの信用度の低下、または財務比率が悪化した際に

与信枠に課される財務制限は、当社の資金調達費用を増加させ、資本市場にアクセスで

きる能力に悪影響を及ぼす可能性がある。

 

資金調達が行われなかった場合、支払う義務がある金額の支払いをするため、流動性の

不足を補うため、エンデサが資産を処分または売却せざるを得なくなる可能性があり、

また当該売却は、エンデサがそれらの資産の最良の価格を得ることができない状況下で

起こる可能性がある。したがって、エンデサが許容できる条件下で資金調達にアクセス

できなければ、エンデサの事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローは悪影響を

受ける可能性がある。

 

2025年12月31日時点で、エンデサの運転資本は、645百万ユーロのマイナスであった。エ

ンデサは、その事業を継続し、連結財政状態計算書に記載される金額で資産および債務

を決済するための十分な財源を確保できるように、長期コミットメント与信枠において

利用可能な金額を保有している。

 

不確実性は、ソブリン債および企業債の両方のリスク・プレミアムを押し上げることに

よって、信用市場に影響を与えている。さらに、業績を安定的に保つために市場の変動

性リスクをヘッジする戦略は、商品価格が大きく変動した場合に組織化された市場で業

務を継続するために、現金担保を提供する必要性を大幅に増加させる可能性がある。短

期金融商品を用いた資金調達は、当社の流動性の低下につながる可能性がある。

短期間で、現金および短期預金、引出可能な与信枠および流動性の高い資産からなる

ポートフォリオを含め、利用可能で十分な資金を無条件に維持することにより、エンデ

サは流動性リスクを軽減する。エンデサの流動性対策は、銀行およびEnelグループ会社

との長期与信ファシリティ、ならびに負債および資本市場の状況および予想に基づく、

所与の期間に予測されるニーズをカバーするのに十分な額の金融投資を取り決めること

から構成される。

 

エンデサの財務管理および資本管理方針は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月

31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記36.1.12および42.3ならびに「4　経営者

による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析　(3) 流動性および資

本の原資　財政管理」に記載されている。同様に、流動性リスクおよび実施された主要

な金融取引に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した

事業年度の連結財務書類の注記42.4および43.4に記載されている。

 

エンデサが資本市場またはその他の資金調達の方法にアクセスする条件は、それが当社

間またはクレジット市場内であるかにかかわらず、親会社であるEnelの信用格付けに左

右されるエンデサの信用格付けに大きく左右される。したがって、会社間の資金調達の

エンデサによる利用可能性または当社が資本市場にアクセスする条件についてEnelが影

響を及ぼし得る範囲において、エンデサの市場および資金調達にアクセスできる能力

は、Enelの信用および財務状態により、部分的に悪影響を受ける可能性がある。

 

Enelの信用格付けの悪化は、結果としてエンデサの信用格付けの悪化につながり、エン

デサの資本市場またはその他の第三者からの資金調達(もしくは借り換え)の方法にアク

セスできる能力を制限し、またはこれらの取引の費用を増加させる可能性がある。この

ことは、エンデサの事業活動、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及

ぼす可能性がある。
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エンデサの格付けに関する情報は「4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッ

シュ・フローの状況の分析　(3) 流動性および資本の原資　信用格付管理」に掲載され

ている。

b.6

エンデサは信用リスク

およびカウンターパー

ティーリスクに晒され

ている。

エンデサは、商業および金融事業において、相手方が、既に納品された商品および既に

行われたサービスから生じる支払義務、ならびに締結された金融デリバティブ契約、現

金預金または金融資産に従い予想されるキャッシュ・フローに関する支払義務の両方

の、義務のすべてまたは一部を果たせない可能性があるというリスクに晒されている。

特に、エンデサは、消費者がすべての送電および配電費用を含む、エネルギーの供給に

対する支払義務を果たせない可能性があるリスクを負う。

 

エンデサは、その商品、財務および商業取引の相手方の信用リスクを厳しく監視してい

る。当社の債権回収管理により、取引相手の延滞債務を削減することができている(「第

6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記

5.2を参照のこと。)。

 

エンデサが売上債権または金融債権の不払いに起因する損失を被らないとの保証はな

く、したがって、1または複数の重要な相手方による義務充足の不履行は、エンデサの事

業活動、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

信用リスクに関連する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了し

た事業年度の連結財務書類の注記43.5に記載される。
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c)デジタル技術に関するリスク

 

c.1

エンデサは、サイバー

セキュリティリスクに

晒されている。

エンデサのデジタルトランスフォーメーションは、潜在的なサイバー攻撃へのエクス

ポージャーの拡大に関係し、これにより、センシティブ情報を含むITシステムおよび

データベースのセキュリティが危険に晒される可能性がある。

 

エンデサの情報システムがサイバー攻撃による影響を受けた場合に生じるエンデサへの

潜在的な影響は、経済損失および評判上の影響(エンデサの信頼の喪失)を引き起こす。

エンデサの重要なインフラは、この種類の攻撃に晒される可能性があり、これによっ

て、提供される不可欠なサービス(例えば原子力発電所)に深刻な影響が及ぶ可能性があ

る。個人情報の窃盗の危険性が商業活動において高まっており、強化されたセキュリ

ティ措置および顧客データの保護が必要となっている。

 

リスク管理および軽減措置に関して、エンデサは、国際的な基準および政府イニシアチ

ブに合わせたサイバーセキュリティ戦略を有する。この戦略の一環として、エンデサ

は、主要なリスクを評価し、脆弱性を特定し、徹底的なデジタル監視も行う。これらを

通じて情報を分析し、是正措置を講じることで、リスクを軽減する。また、エンデサ

は、人々の行動を変え、リスクを低減するため、職業上および個人レベルの両方におい

て、従業員を対象として、デジタル技術の利用に関する研修および意識向上プログラム

を行う。

 

サイバーセキュリティー・ユニットは、エンデサにおけるサイバー事象または異常を特

定するために状況を丹念に記録している。

 

エンデサは、発電所および産業上の施設に関するサイバーセキュリティ演習を行う。

c.2

エンデサは、企業目標

の達成に貢献する営業

効率性、ならびに事

業、システムおよびプ

ロセスの継続性を保証

する、情報技術に関す

る活動を管理する。

エンデサにおける情報技術の使用は、その事業を管理する上で不可欠である。エンデサ

のシステムは、取り扱われる事業の規模ならびに技術的複雑性、処理量、詳細度、機能

および事例の多様性を考慮すると、同業他社との戦略的な差別化要素となっている。特

に、エンデサの主要コンピューターシステムは、以下の事業プロセスを扱う。

 

・　商業：マーケティングプロセス、需要予測、収益性、販売、顧客サービス、請求管

理、雇用および基本的な収益サイクル(検針、請求書発行、回収管理および債務処理

の確認)

・　先進的な遠隔管理およびエネルギー管理能力による、配電網管理、検針管理、新た

な備品の処理、ネットワーク計画、現場作業管理、検針装置管理に関する技術的配電

プロセス

・　発電システム、エネルギー管理および再生可能エネルギー：燃料管理プロセス、検

針管理、取引リスク管理等

・　経済的および財務システム：経済的管理、会計、財務連結および貸借対照表プロセ

ス

 

これらのシステムを通じたエンデサの事業活動の管理は、効率的に活動を行い、その企

業目標を達成するために不可欠である。
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c.3

エンデサは、人工知能

(AI)によって助長され

る誤った情報に関連す

るリスクに直面してい

る。

誤った情報(偽情報および誤情報の両方)は、エンデサの評判を損なうおそれがあり、虚

偽または操作された言説へと世論の関心を逸らす可能性を有する重要なリスクである。

誤った情報は、株価に影響を及ぼす危機を引き起こし、顧客の喪失を招き、ステークホ

ルダーの信頼を損なうおそれがある。生成人工知能(AI)、コンテンツの自動化および情

報エコシステムの断片化が組み合わさることで、信頼の構造的な低下のリスクが高ま

り、制度、市場および民主的プロセスを弱体化させている。このことは、極めてもっと

もらしい虚偽のコンテンツを作成し、急速に拡散させることを可能にすることにより、

誤った情報のリスクを著しく増加させる可能性がある。この能力は、現実と操作された

情報との識別を困難にするだけでなく、深刻な評判上の影響を引き起こし、顧客および

ステークホルダーの信頼を損ない、エンデサの事業活動、企業価値および市場の安定性

に直接的な影響を及ぼす危機を生じさせる可能性がある。

 

エンデサは、エネルギー分野およびエンデサに影響を及ぼす誤った情報の発生源を継続

的に特定するよう努めており、その分析および評価を踏まえ、必要な場合、検証可能な

事実および明確な説明に基づいて積極的なコミュニケーション計画を策定し、その影響

を最小化している。主な対応には、誤った言説の体系的な監視、関係部門と連携した対

応策の策定、または評判の危機に直面した場合の臨機応変な対応計画の迅速な実行が含

まれる。
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d)　オペレーショナルリスク

 

d.1

エンデサは新たな発電

および配電設備の建設

に伴うリスクに晒され

ている。

発電および配電設備の建設は時間を要し、非常に複雑なものになりうる。これは、予測

された設備の稼働開始日に先立って投資が十分に計画されなければならないことを意味

し、したがって、市場状況の変化に応じて決定を変更することが必要となりうる。これ

は、これらの種類の計画への利益に影響を及ぼす可能性がある、当初計画されていな

かった相当の追加費用を伴う可能性がある。

 

かかる設備の建設に関連して、エンデサは、一般的に、関連する行政の認可および許可

の取得、土地購入またはリース契約の取得、機器の調達および建設契約の締結、運営管

理契約の締結、燃料供給および輸送契約の締結、オフテイク協定の締結をしなければな

らず、また資本金および負債要件を満たすため十分な資金調達をしなければならない。

 

新たな設備を建設するエンデサの能力に影響を及ぼす可能性がある要素としては以下の

ようなものが含まれる。

 

・　環境規制上の許可を含めた規制当局の許可の取得が遅れること。

・　機器、資材または人件費の価格の低下または変動。

・　地元勢力、政治的勢力またはその他利害関係者の反対運動を受けること。

・　政治・規制環境(規制対象企業の報酬率等)および環境規制が不利な方向に変化する

こと。

・　発電所や変電所の完成を遅らせるような悪天候、自然災害、事故およびその他予期

しない事象が生じること。

・　供給者による、合意された契約の条件の遵守が行われないこと。

・　エンデサが満足できる条件で資金調達ができないこと。

 

これらの要素はいずれも、グループの建設計画の完成または開始を遅らせ、予定された

計画の費用を増大させる可能性がある。また、エンデサがこれらの計画を完了させられ

ない場合に、当該計画に関連し負担した費用は取り戻すことができない可能性がある。

 

エンデサが新しい設備の開発および建設に関連して問題に直面した場合、その事業、業

績、財務状態およびキャッシュ・フローは悪影響を受ける可能性がある。

 

投資に関する情報は「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度

の連結財務書類の注記21.1および24.1、「1　経営方針、経営環境及び対処すべき課題

等　電力およびガス市場」ならびに「4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッ

シュ・フローの状況の分析　(1) 事業の概観　投資」に記載される。
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d.2

エンデサの活動は、不

具合、故障、計画され

た作業の実施上の問

題、または計画外の停

止を引き起こすその他

の問題およびその他の

オペレーショナルリス

クによって影響を受け

る可能性がある。

自らの事業活動の遂行のため、エンデサは、以下の影響を含む、自らの活動に関連する

大量の資産を有する(「4　経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの

状況の分析　(2) 経営成績　営業成績」を参照のこと。)。

 

・　発電：2025年12月31日時点で、スペインにおけるエンデサの潜在的正味設備容量合

計は22,616MWであり、そのうち18,276MWが半島の電力システムに、4,340MWが半島外

の領域(NPT)(バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタおよびメリーヤ)に所在してい

る。

・　配電：2025年12月31日時点で、エンデサは、スペインの24の州ならびに8の自治体お

よびセウタ自治都市に配電し、総人口が22百万人近くいる総面積195,845平方キロ

メートルをカバーした。エンデサの配電網が配電するエネルギー合計は、2025年には

143,555GWhに達した。

・　エネルギー供給：2025年12月31日時点で、エンデサは、約11百万の電力およびガス

顧客を有している。

 

エンデサは、発電所の稼働を一時的に中断させ、顧客へのサービスを中断させる故障ま

たは事故のリスクに晒されている。これらのリスクを軽減するため、国際的な最良の慣

行に即した予測および予防管理技術を含む、予防および保護戦略が存在する。エンデサ

は、このリスクについての許容水準として、その発電資産に関する85％の稼働率を設定

している。

 

エンデサは、事業活動の実施において、不適切な内部手続、技術的障害、人為的ミス、

または施設における事故、労働争議および自然災害などの特定の外部の事象により、直

接または間接の損失が生じないと保証することはできない。これらのリスクおよび危険

性は、爆発、洪水もしくは発電および配電施設の完全な損失を引き起こしうるその他の

状況、エンデサの施設もしくは第三者の施設への損害もしくはその劣化もしくは破壊、

環境被害、または発電の遅延および事業の一部のもしくは完全な中断を引き起こす可能

性がある。これらいずれの状況の発生も、エンデサの事業活動、業績、財務状態および

キャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。
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d.3

エンデサが実施する事

業が、環境および関係

する生態系の質に悪影

響を及ぼすリスクがあ

り、

また国際的、国内的、

地域的な環境関連法規

則を遵守しないことに

より、司法上または行

政上の制裁、経済的ま

たは金融損失、ならび

にレピュテーション上

の損害を被るリスクが

ある。

エンデサは、環境優位性を事業文化の重要な価値と考えている。そこで、持続可能な開

発原則に沿って、環境を尊重して事業を行い、天然資源の保全および持続可能な利用に

しっかりとこだわっている。

 

エンデサは、取締役会から承認された「自然管理方針」を有し、責任ある環境マネジメ

ントへの取り組みを正式に示し、バリューチェーン全体を包括している。この方針は、

商品および業務のライフサイクルのすべての段階に適用される。

 

エンデサは、環境規制の対象であり、これはその通常の業務過程およびプロジェクトの

展開の両方に影響を与え、リスクおよび費用の増大につながる。本規制枠組みは、免

許、許可および他の行政上の認可を事前に取得すること、ならびに当該免許、許可およ

び認可におけるすべての要件を履行することを要求する。

 

あらゆる規制対象の会社と同様に、エンデサは以下のことを保証することはできない。

 

-　本規制は、当該法令を遵守するために必要な費用を増額するような方法で、またはエ

ンデサの事業運営、施設もしくは発電所に影響を及ぼすような方法で、修正または解

釈されない。

-　公的な異議申立は、提案されるプロジェクトの遅延や変更につながらない。

-　当局は、新規プロジェクトの開発に必要な環境許可、免許、認可を付与する。

 

さらに、エンデサは、その事業に内在する環境リスクに晒されており、その中には、特

に原子力発電所をはじめとする発電施設からの廃棄物、流出および排出物の管理に関す

るリスクも含まれる。エンデサは、環境破壊、従業員もしくは第三者への損害、または

エネルギー発電、供給および配電施設に関連する他の種類の損害、港湾ターミナル事業

に対して責任を負う場合がある。

 

発電所は、現行の環境要件を遵守する用意があるが、エンデサは、課せられた要件を常

に遵守することができること、または発電ユニットからの廃棄物、流出および排出物の

管理に関連するものを含め、罰金、行政上もしくは他の制裁、または遵守の事項に関連

する他の罰金および費用を回避できることを保証することはできない。本規制の不遵守

は、責任、ならびに罰金、損害賠償、制裁および費用(該当する場合、施設閉鎖を含

む。)を生じさせることがある。また、政府機関は、負債が返済されることを保障するた

めに、責任を負う当事者に料金または税金を課すこともある。環境規制への対応を怠っ

たと非難された場合、エンデサの事業、業績、財務状況やキャッシュフローに悪影響を

及ぼす可能性がある。

 

これに関連して、エンデサは以下の保険契約を締結している。

 

・　環境責任：汚染による請求については、最高150百万ユーロまで補填する。

・　一般的な民事責任：第三者またはその財産に対する損害賠償請求を最高450百万ユー
ロまで補填し、その補填範囲を水力発電所の場合は950百万ユーロに拡大する。

・　原子力災害に対する第三者責任：現行のスペインの法律、および12月26日付2013年
第24号電気分野法に基づき、当社は、その発電所でのあらゆる原子力災害に対する第

三者の賠償責任請求に対して1,200百万ユーロまで保険に加入している。この額を超

える損失または損害は、スペインが署名者となっている国際条約の対象となる。ま

た、原子力発電所は施設(原子力燃料の備蓄を含む。)および機械の故障に対しても保

険をかけられており、1発電所につき最高1,500百万米ドルが補償される。

2011年5月28日、スペイン政府は、原子力被害または放射性物質による被害による第

三者の責任に関する5月27日付2011年法律第12号を公表した。これにより、事業者の

責任限度額は1,200百万ユーロまで引き上げられ、事業者は当該責任限度額を複数の

手段により担保することが認められた。この規制は、2004年2月12日付議定書の加盟

国による共同批准後、原子力民事責任条約(パリ条約)およびブリュッセル条約を改正

し、前記を補完する形で、2022年1月1日に発効した。エンデサが締結した民事の原子

力賠償責任保険の限度額は、2022年1月1日から1,200百万ユーロである。

 

ただし、エンデサは第三者による損害賠償請求を受ける可能性がある。また、エンデサ

が施設により発生した損害について、保険契約の補償額を超える金額または保険契約の
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補償範囲を超える損害の責任を負うことになった場合、その事業、財務状況、業績およ

びキャッシュフローに悪影響を及ぼす可能性がある。

 

エンデサは、汚染物質の排出および原子力発電所から排出される燃料からの廃棄物の貯

蔵および処理に関する法規制および規則の遵守の対象である。今後、当社がさらに厳格

な環境規則の対象となる可能性もある。従来、新たな規制の承認には、法的要件を遵守

するための大幅な資本投資的支出が必要であり、今後も必要となる可能性がある。エン

デサは、環境に関する要件や規制に対応するために必要な資本投資の増加または営業費

用もしくはその他の費用の増加は予測することができない。また、前述の費用が第三者

に移転される可能性も予測できない。したがって、該当する規制の遵守に関連する費用

は、エンデサの事業活動、業績、財務状況およびキャッシュフローに悪影響を及ぼす可

能性がある。

d.4

エンデサの保険の補償

範囲および保証は十分

ではなく、また損害を

完全にカバーできない

可能性がある。

エンデサは、当社自体への損害、一般的な第三者への賠償責任ならびに環境および原子

力発電所の責任を含む、事業に伴う主要リスクに関して十分な保険カバレッジを確保す

るようと試みているが、保険のカバレッジが、商業的に合理的な条件で市場において利

用できない可能性がある。同様に、エンデサが保険をかけた金額が、全体で負担する損

失をカバーするのに十分ではない可能性がある。

 

エンデサの施設もしくはその他資産における一部もしくは全部の損失、または事業の中

断が生じた場合、エンデサがその保険から受領する資金は、完全な資産の修復もしくは

交換、または負担した損失をカバーするには十分ではない可能性がある。さらに、エン

デサの施設またはその他資産における全部または一部の損失が生じた場合、一部の設備

はその高い価値または特有の性質を考慮すると容易に交換できず、または容易にもしく

は直ちに入手できない可能性がある。

 

同様に、上記設備に関連した保証の範囲または当該設備を交換する能力の限界は、事業

を中断もしくは妨げる、または大幅に通常の業務の過程を遅らせる可能性がある。よっ

て、上記のすべては、エンデサの事業活動、業績、財務状態およびキャッシュ・フロー

に悪影響を及ぼす可能性がある。

 

同様に、エンデサの保険契約は、保険会社による継続的な見直しの対象である。した

がって、エンデサが、潜在的な保険料の増加または保険カバレッジが利用できなくなっ

た場合に対処するため、現在有効なものと同様の条件で、保険契約を維持できない可能

性がある。エンデサが潜在的な保険料の増加を顧客に転嫁できない場合、これらの追加

費用は、その事業活動、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可

能性がある。

d.5

エンデサの事業の成功

は、エンデサの経営陣

および主要な従業員が

提供するサービスの継

続性に左右される。

エンデサの事業活動の遂行のため、エンデサは、2025年12月31日時点で8,946名の従業員

という労働力を有していた。エンデサが当該業界においてその地位を引き続き維持する

ために、特にデジタル分野の能力に関して、人材管理を確実に実施する必要がある。

 

十分な能力を有する労働者の市場は非常に競争が激しく、エンデサは追加で十分な能力

を有するスタッフを雇用する、または十分な能力を有する、もしくは有能な従業員を、

退職するスタッフの後任とすることができなければならない。エンデサが必要不可欠な

従業員を保持または採用できないことは、その事業活動、業績、財務状態およびキャッ

シュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

d.6

エンデサは、労働衛生

および安全性(OHS)な

らびに円滑な社会的対

話を優先的な目標とみ

なす。これらの目標を

達成できないことは、

エンデサの事業、イ

メージ、業績、財務状

態およびキャッシュ・

フローに悪影響を及ぼ

す可能性がある。

エンデサにおける労働衛生および安全性(OHS)ならびに社会的対話に関する情報は、

「2　サステナビリティに関する考え方及び取組　自社の人員」に記載されている。
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d.7

エンデサの事業は、供

給者との関係を維持で

きないことによって、

または数量および/も

しくは品質の観点から

利用可能な供給者の供

給力が不十分である場

合、ならびに供給者が

提供するサービスの条

件を維持できない場合

には、悪影響を受ける

可能性があり、これに

よって運営および事業

継続の可能性が制約さ

れるおそれがある。

エンデサの主な産業サービス供給者およびサービスプロバイダーとの関係は、事業の発

展および成長に不可欠であり、将来もそうあり続ける。

 

エンデサのこれらの関係への依存は、相手方と有利な条件で契約を交渉する能力に影響

を及ぼす可能性がある。エンデサの供給者ポートフォリオは十分に多様であるが、これ

らの関係のいずれかが打ち切られ、または終了した場合、エンデサは、適切な期間内

に、または同等の条件で、重要な供給者またはサービスプロバイダーを代替できること

を保証することはできない。

 

エンデサは、燃料、材料およびサービスの多額の購入を行っている。この点で、以下の

点に言及する価値がある。

 

・　一部の火力発電所は、その消費が少数の供給者および国に限定されており、供給が

中断した場合のリスクとなっている。

・　燃料供給契約(特にガス契約)は、供給の中断時に現れ得る重要な地理的リスクのあ

る地域に所在する。

・　半島外の領域(NPT)(バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタおよびメリーヤ)に所在

する発電所は、地理的に孤立しており、液体燃料へ大きく依存している。

 

エンデサがその供給者と有利な条件で契約を交渉できず、当該供給者が自らの義務を遵

守できず、またはエンデサとの関係が打ち切られる場合であって、エンデサが適切な代

替先を見つけられない場合、その事業活動、業績、財務状態およびキャッシュ・フロー

は悪影響を受ける可能性がある。

 

ロシアとウクライナ間の紛争または中東での危機的状況の悪化は、供給の遅延およびサ

プライチェーンレベルの契約の違反を引き起こす可能性がある。この事象は、エンデサ

の事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある(「第

6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記

5.2を参照のこと。)。

 

「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注

記43.6は、顧客および供給者の集中に関する情報を提供する。
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e)　コンプライアンスのリスク

 

e.1

エンデサは、適用され

るデータ保護およびプ

ライバシー法の違反に

より、法的または行政

上の罰則、財政的また

は経済的損失、および

評判の低下に直面する

可能性がある。

エンデサの情報システムの建設および運営において、エンデサは、企業目標達成の一

助となる運営効率、ならびに事業およびプロセスの継続性を保証するため、最高の安全

基準および不測の事態の基準を組み入れる。

これらの基準は、エンデサが行っているデジタルへの転換プロセスにおいて直面する

特に重要な役割を果たす。このデジタルへの転換過程は、徐々に増加および複雑化して

いる潜在的なサイバー攻撃へのエクスポージャーの増加を招き、また、システムおよび

データ(個人データを含む。)事業の継続性、ひいては顧客との関係の質ならびにエンデ

サの業績、財務状態およびキャッシュ・フローの安全を危険に晒す可能性がある。

したがって、安全性は世界的な戦略上の問題となっている。この点に関して、エンデ

サは、国際基準および適切に監査されたガバナンスイニシアチブに基づく方針、プロセ

ス、方法、ツールおよびプロトコルを整備している。さらに、エンデサは、上級経営陣

によって促進され、かつ、すべての事業分野およびITシステムの管理について責任を負

う分野をカバーする、サイバーセキュリティ措置および管理モデルを有する。このモデ

ルは、各システムのエンデサの事業への影響を考慮し、当該リスクの最小化および軽減

のためのセキュリティ行動の採用を目的として、既存のセキュリティ・リスクの特定、

優先度付けおよび定量に基づく。

e.2

過去または将来におけ

る競争法および独占禁

止法の違反は、エンデ

サの事業、経営業績、

財務状態およびキャッ

シュ・フローに悪影響

を及ぼす可能性があ

る。

エンデサは、事業を営む市場で競争法および独占禁止法に服している。これらの法律

の違反は、とりわけエンデサの主要市場であるスペインにおいて、エンデサに対する法

的手続の開始を招く可能性がある。

エンデサは、競争および独占禁止に関する事項に関連し、法的調査および手続の対象

になったことがあり、現在その対象であり、将来も対象になる可能性がある。独占禁止

法および競争法の違反に関する調査は通常数年続き、情報非公開規定に服する可能性が

ある。エンデサがこれらの規制に違反した場合、罰金およびその他の制裁が生じ、エン

デサの事業、経営業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性が

ある。

エンデサの成長戦略は常に、様々な競争法の対象である買収を含んでおり、今後も含

み続ける。このような規制は、戦略的取引を行うエンデサの能力に影響を与える可能性

がある。

訴訟および仲裁手続に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日

に終了した事業年度の連結財務書類の注記52に記載されている。

同様に、エンデサの連結範囲の変更に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる

2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記7に記載されている。

e.3

エンデサは訴訟および

仲裁手続に関わってい

る。

エンデサは、その事業活動に関して、課税、規制および独占禁止関連紛争を含む様々

な係属中の法的手続の当事者である。エンデサはまた、税務監査の対象となっている/な

る可能性がある。一般的に、エンデサはすべての裁判管轄権(刑事、民事、商事、労働お

よび経済行政)ならびに国内および国際的な仲裁手続による第三者からの請求に晒されて

いる。

エンデサは、当該義務を満たす必要性が発生する可能性が高く、その金額を合理的に

定量化できる場合には、法的な不測の事態のための規定を認識するように最善の推定を

用いる。

ただし、エンデサが有利な結果が予想される法的手続で成功すること、または不利な

決定がエンデサの事業、業績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼさな

いとの保証はない。同様に、当社が、将来新たな法的手続の対象にならず、その結果が

不利だった場合、事業、業績、財務状態またはキャッシュ・フローに悪影響を及ぼさな

いことを確実にすることはできない。

前述のとおり、訴訟および仲裁手続に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる

2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記52に記載されている。
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e.4

エンデサは、エンデサ

が採用する解釈とは異

なる税務当局による規

則の解釈またはエンデ

サが採用する税務上の

ポジションに関する第

三者による誤った認識

のいずれかに由来する

税務リスクによって影

響を受ける可能性があ

る。

現在、管理および統制されるべき税務リスクは、追加の納付を税務当局がエンデサに

請求する可能性(確定申告の提出を怠ったこと、または適用ある規制の異なる解釈のいず

れかによるもの)によって、または不正にもしくは不当に当社に帰属する税務上の事由に

関する第三者による誤った認識もしくは評価によって引き起こされる不確実性に由来す

るリスクである。

2024年、エンデサの税納付合計は、4,996百万ユーロであり、そのうち48％がエンデサ

への費用を表す負担された税に対応し、52％は、経済活動を行う際にエンデサが回収し

た税に関連していた。エンデサが納付した税の大半はスペインで支払われ、2025年に支

払われた、および回収された税合計の89％超を示していた。

税務リスクに関するエンデサの状況は、税務当局および当該検査による期中の見直し

が可能であり、その影響は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した

事業年度の連結財務書類の注記3.2nおよび52に記載されている偶発性の発生の影響を受

けやすい当該税務訴訟である。エンデサは以下を通じて当該リスクの発生を緩和する:

・　エンデサが実施する税務遵守管理制度の基礎となる文書である税務リスク管理およ

び管理方針の遵守(「一般的リスク管理および統制方針」を参照のこと)

・　優良税務慣行規定および税務管理局への税務透明性報告ならびに移転価格に関する

文書の年次報告に示される協力的コンプライアンス体制の遵守:

https://www.endesa.com/es/nuestro-compromiso/transparencia.

・　この加入は、エンデサが、税務リスクの大幅な軽減および当該リスクを発生させる

可能性がある行為の防止に繋がる優良慣行の促進を、税務当局に自発的に約束するこ

とを意味する。

この確固とした取組みにかかわらず、税務当局または行政もしくは司法裁判所による

税規制の解釈の変更は、エンデサの税務上の義務の遵守、その事業、業績、財務状態お

よびキャッシュ・フローに影響を及ぼし得る。
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e.5

エンデサは、一部であ

るまたは一部であった

税グループのために、

所得税および付加価値

税(VAT)負担の責任を

負う可能性がある。

2010年から、エンデサは、連結税グループ番号572/10の一部として、所得税目的のた

め連結税務申告書を提出している(Enel, S.p.A.は親会社であり、Enel Iberia, S.L.U.

がスペイン全体における本グループの代表である。)。2010年1月から、エンデサは、親

会社が同じくEnel Iberia, S.L.U.であるスペインのVATグループ番号45/10の一部であ

る。2009年まで、エンデサは親会社として、グループ番号42/1998の所得税およびグルー

プ番号145/08の付加価値税(VAT)に対して、連結税務申告書を提出していた。

さらに、2025年1月1日、親会社及びスペインにおける代表者はEnel Green Power

España Solar 1, S.L.U.とする、グループ番号613/25の新しい連結税グループが構成さ

れた。これはEnel Green Power España Solar 1, S.L.の49.99％の少数持分の、Masdar

España Renewables 1, S.L.への売却が正式に行われたことによるものである。

また、エンデサの完全子会社であるEnel Green Power España, S.L.U.は、Enel Green

Power España, S.L.U.が親会社であったグループ574/10の一部として、2010年から2016

年の間に完全に連結された。2017年1月1日から、Enel Green Power España, S.L.U.は、

Enel, S.p.A.が親会社でありEnel Iberia, S.L.U.がスペインでの代表である税グループ

番号572/10の一部として税を支払っている。

最後に、2023年12月31日まで、エンデサ内には21/02という別の税連結グループがあ

り、その親会社でありスペインの代表者はEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta,

S.A.であった。2024年7月1日の吸収合併により、Empresa de Alumbrado Eléctrico de

Ceuta, S.A. が 唯 一の子会社である Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta

Distribución, S.A.に吸収され、この税連結グループは消滅した。

会社グループに対する所得税およびVAT目的で連結税務申告書を提出する体制に従い、

連結税務申告書を提出する当グループのすべての会社は、当グループの税負担を支払う

責任を共同で負っている。これには、VAT体制の下で会社グループに課された特定の義務

への遵守の不履行から生ずる、一定の制裁が含まれる。

この結果として、現在調査可能なすべての課税期間において、エンデサが所属する、

または所属していた連結税グループの他のメンバーの税負担の支払いについてエンデサ

は共同で責任を負っている。Enel Green Power España, S.L.U.は、Enel Green Power

España, S.L.U.が所属する連結税グループの他のメンバーおよびこれに関連するEmpresa

de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.ならびにEnel Green Power España Solar 1,

S.L.U.について責任を負っている。

エンデサ、Enel Green Power España, S.L.U.またはEmpresa de Alumbrado Eléctrico

de Ceuta, S.A.もしくはEnel Green Power España Solar 1, S.L.U.(場合による。)は該

当する連結税グループの他のメンバーに対して償還請求権を有しているが、エンデサ、

Enel Green Power España, S.L.U.またはEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta,

S.A.(場合による。)が属している、または属していた連結税グループの他のメンバーに

より適切に決済されなかった未払いの税負担が発生した場合、そのいずれかが共同でま

たは個別に責任を負う可能性がある。あらゆる重要な税責任も、エンデサの事業、業

績、財務状態およびキャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

エンデサの税務訴訟に関する情報は、既に示された情報に従い、「第6　経理の状況」

に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記52に記載される。

e.6

Enelグループはエンデ

サの株式資本および議

決権の過半数を支配し

ており、Enelグループ

の利害関係はエンデサ

の利害関係と対立する

可能性がある。

2025年および2024年12月31日現在、EnelグループはEnel Iberia, S.L.U.を通じて、会

計上の目的で、エンデサS.A.の保有する自己株式を考慮の上、エンデサS.A.の株式資本

の71.4％および70.1％をそれぞれ支配している。商業上の目的においては、2025年12月

31日現在、Enel Iberia, S.L.U.を通じてEnelグループが保有するエンデサS.A.の株式資

本および議決権の割合は70.1％にとどまっている(「第6　経理の状況」に含まれる2025

年12月31日に終了した年度の連結財務書類に対する注記36.1.8を参照のこと。)。

Enelグループの利害関係は、エンデサの利害関係またはエンデサの他の株主のそれと

異なる可能性がある。さらに、Enelグループおよびエンデサの両方ともヨーロッパの電

力市場で競争している。Enelグループの利害関係がエンデサのその他株主の利害関係と

一致すること、またはEnelグループがエンデサの利害関係を援助する行動を取ることを

保証することはできない。

残高および関係者との取引に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12

月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記48に記載されている。
 

 

f)　コーポレートガバナンスおよび文化のリスク
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f.1

企業文化および倫理

エンデサの贈収賄防止および犯罪予防に関する情報は、「エンデサの犯罪および贈収賄

防止モデル」に記載している。
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レピュテーション経営とリスクへのレピュテーションへの影響の軽減

当社の無形の価値の大部分は、主要なステークホルダーの間で築き上げた評判にある。さらに、この評判は、

その経済的、商業的、産業的および制度的目標の最良の達成を促進するための重要な支援レベルを表している。

エンデサは、当社に影響を及ぼす可能性のあるこれらのオーディエンスおよびイメージとレピュテーションの

パラメータに関する厳密で信頼できる知見を得るために、定期的にかつ当社専用に採用された社会的リサーチ

ツール(調査、プレス指標、定性的調査、プレテストおよび事後調査など)と、公的にアクセス可能な類似の調査

によって生み出された情報を採用している。また、潜在的なインシデントや重大な状況に関する早期の警告を検

出し、インシデントの重要性を評価する目的で、ソーシャルメディア上の情報や会話監視システムも備えてい

る。

これらのツールにより、イメージやレピュテーションに影響を与える潜在的なリスクを検知し、必要に応じて

それらを回避または修正するための適切なコミュニケーション行動を設計するとともに、前述のオーディエンス

の間での彼らの認識を向上させることが可能となる。

これらの行為の立案と展開は、当社が戦略計画の策定と推進の枠組みの中で作成する年次コミュニケーション

計画に含まれており、主にブランドの経営と活性化(広告、スポンサー契約、イベントなど)、メディア・リレー

ションズ、デジタル・コミュニケーション、社内コミュニケーション、そしてレピュテーション危機のリアルタ

イム管理に焦点を当てた行動を網羅している。

エンデサは、異なる利害関係者に対して向けられる意見および認識の影響を受けうる。当該認識は、当社また

は第三者が少ししかまたは全くコントロールできない当社または第三者により引き起こされた事象により悪化す

る可能性がある。これが生じた場合、他の要因の中でもとりわけ、規制当局側の要件の加重、借入費用の上昇ま

たは顧客を引きつけるための取り組みの増加により、当社の経済的損害につながる可能性がある。

エンデサは、潜在的なレピュテーションに関する事象および影響を受ける利害関係者の特定ならびに監視作業

を積極的に行っており、透明性はそのコミュニケーション方針の一部を形成するが、好ましくない結果になった

場合、損害を被ったエンデサのイメージまたはレピュテーションが、エンデサの事業、経営成績、財務状態また

はキャッシュ・フローに悪影響を及ぼさない保証はない。

 

訴訟および仲裁

「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記52を参照のこと。

以下は、2025年度財務書類の承認日以降の進捗または新しい訴訟である。

2026年度第1四半期に、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務諸表の

注記52に記載されているエンデサが関与する訴訟および仲裁手続に関連して、以下の重要な変更が行われた。
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・　9月14日付国王布告2021年第17号は、小売ガスおよび電力市場における天然ガス価格の高騰の影響を緩和す

るための緊急措置について、限界外および非排出型発電設備の過剰報酬を削減するための仕組みを確立し

た。この削減は、限界排出技術による天然ガス価格が卸売市場における電力価格反映された結果として得ら

れる収入の増加に比例する。

この国王布告の規定に基づき、システムオペレーターは定められた方法に基づいて算出された金額の月次精

算について責任を負う。支払い義務は、影響を受ける設備を所有する発電会社、または当該電力が同一グ

ループ内で相対取引されている場合は小売業者に帰属する。

以前は、各企業または企業グループは、当時有効であった要件を満たす先物契約手段によってカバーされた

電力量について、毎月、削減の対象外として申告することができた(これらの要件は、その後、元の規則を

修正する複数の国王布告によって変更されている)。

上記に従い、2023年を通じてエンデサは法的に定められた要件を満たす対象外電力量を申告し、システムオ

ペレーターが発行した精算額の支払いを行ったが、これらの支払いを害することなく、現行法に適合してい

ないと判断したものに対して異議を申し立てた。

「CNMC」はこの仕組みの確認および検証を担当している。それに伴い、2022年7月18日に、2021年9月16日か

ら2022年3月31日までのエンデサの精算を検証する手続を開始した。この手続は2024年4月18日の「CNMC」に

よる決議により終了した。この決議は当初、エンデサに対して5百万ユーロの支払い義務を生じさせたもの

であり、エンデサは国家高等裁判所に上訴を提出した。

同様に、2024年4月18日の「CNMC」の決議に対し、エンデサは不利益な行為の撤回を求める書面を提出し、

エンデサの純販売ポジションを算出する際に、「CNMC」がエンデサから提供した一定のデータを考慮し、そ

の結果として、削減スキームの支払いから免除される電力量を修正するよう申請した。2024年9月14日に通

知された、2024年10月10日付の「CNMC」の決議により、この申請は承認され、エンデサに有利な4百万ユー

ロの金額が認識された。その結果、エンデサが2024年4月18日の「CNMC」決議に対する上訴において請求し

た金額は1百万ユーロとなっている(当初は5百万ユーロであった)。

2025年7月、「CNMC」は2022年4月から2023年12月までの第2期に関するエンデサの精算の検証および確認手

続の枠組み内で情報提供を要請した。一方、2026年3月には「CNMC」が当該手続きに関する聴聞手続を開始

し、エンデサは対応する意見書を提出した。規則の複雑さ、その後の度重なる改正、そして9月14日付国王

布告2021年第17号の適用に関してより高い法的確実性を持たせる一般的かつ公的な基準の欠如、さらに前回

の検証期間において指摘された不一致を考慮すると、最終的な結果を予測することは現時点では不可能であ

る。2022年4月から2023年12月までの期間に関して最終的に精算される金額に影響が生じる可能性は排除で

きない。2023年度および2022年度に関して、エンデサは9月14日付国王布告2021年第17号に基づき、それぞ

れ119百万ユーロと9百万ユーロの支払いを行った。
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・　「CNMC」に対してEdistribución Redes Digitales, S.L.U.に関する競争制限的行為の疑いについて複数の

申し立てがなされたことを受け、2023年6月、競争総局はエンデサの複数の本社において調査を実施した。

その後、2024年7月5日、競争総局はEdistribución Redes Digitales, S.L.U.に対し、支配的地位の乱用の

疑いで制裁手続を開始した。これには、電力商業化市場、エネルギーサービスの提供、計測機器の設置、お

よび自給システムの設置ならびに運用に関する手続における精算の処理において、エンデサ以外の第三者サ

プライヤーに不利益をもたらす差別的扱いが含まれていた。

2025年7月14日、「CNMC」の競争総局は、S/0007/23の制裁手続の開始を拡張することに合意し、競争防衛法

2007年7月3日第15号の第2条および欧州連合(EU)機能条約第102条に反する濫用的行為の疑いを追加した。こ

れは、少なくとも2024年2月以降現在に至るまで、Endesa Energía S.A.U.がEdistribución Redes

Digitales, S.L.U.の機密情報に特権的にアクセスしていた点に関するものである。

2026年2月11日、「CNMC」の競争総局は事実認定書を承認し、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.に対

し、支配的地位の濫用という2件の非常に重大な違反について責任を負うと認定した。これらは、いずれも7

月3日付競争防衛法2007年第15号の第2条および欧州連合(EU)機能条約第102条に反するものである。具体的

には以下の行為による。第一に、2019年10月から少なくとも2023年6月までの期間において、Endesa

Operaciones y Servicios Comerciales, S.L.U.が管理する通信チャネルを通して、Endesa Energía,

S.A.U.の顧客からの要請および苦情に対して直接かつ排他的な対応を可能とし、小売電力供給市場、計測機

器の設置、自己消費システムの設置および運用において、当該チャネルへ直接アクセスできない第三者競合

他社の顧客を差別したこと。第二に、2023年10月から少なくとも2024年4月までの期間において、Endesa

Energía, S.A.U.に対し、商業業務を行うための機密かつ商業的に機密性の高い情報へのアクセスを許可し

たことである。

「CNMC」競争総局に送付された複数の書簡を受け、2026年3月20日、同局は当該手続の通常終結を目指す措

置を開始する合意を発表した。

・　エンデサS.A.が所属する法人所得税(CIT)および付加価値税(VAT)の連結税グループに関する、2011年から

2014年の各事業年度の税務調査手続にかかる法人所得税(CIT)および付加価値税(VAT)の最終的な更正合意に

関しては、中央経済行政裁判所(TEAC)の決定に対する控訴が国家高等裁判所において審理されている。2月

には、付加価値税(VAT)に関する中央経済行政裁判所(TEAC)の決議に対する控訴について、国家高等裁判所

から棄却判決が下され、当該判決に対しては、2026年3月27日付で最高裁判所に対する上告の準備書面が提

出されている。

法人所得税(CIT)の主な争点は、発電所の廃止に関連して発生した費用の損金算入の可否、一定の金融費

用、および調査対象期間における株式譲渡から生じた特定の損失の取り扱いに関する見解の相違にある。本

件手続に関連する偶発債務は41百万ユーロにのぼり、債務の支払停止を確保するための保証も提供されてい

る。付加価値税(VAT)については、主な争点は按分計算規則の適用であり、請求額は7百万ユーロに達し、そ

の評価額は2023年6月5日に国家高等裁判所が保全措置を却下した後に支払われた。
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・　2019年から2022年までの事業年度に関しては、2025年10月31日に、エンデサS.A.が所属する法人所得税

(CIT)および付加価値税(VAT)の連結税グループの法人所得税(CIT)および付加価値税(VAT)の課税評価、なら

びに個人所得税(IRPF)の源泉徴収および該当する場合は、検査対象企業の非居住者所得税(IRNR)源泉徴収に

関する課税評価が通知された。2025年12月に意見書が提出された後、2026年3月29日および4月4日に更正決

定が受領され、これらに対してそれぞれ経済行政上の不服申し立てが提起された。

主な争点は以下のとおりである：源泉徴収に関しては従業員による車両使用に対する扱い(当該手続に関連

する偶発債務は1百万ユーロ)；法人所得税(CIT)については、引き続き争われている項目は主に、一定の金

融費用の損金算入に関する見解の相違および発電所解体費用の損金算入に関する見解の相違(プロセスに関

連する偶発費用は14百万ユーロ)に関するものである。

・　エネルギー持続可能性のための財政措置に関する12月27日付法律2012年第15号の施行後から2018年10月まで

の間に、発電所での電力生産、または複合サイクル発電所での電力生産、または電力・熱のコージェネレー

ションのために使用されることを目的とした製品の製造および輸入に課税されていた、炭化水素税に関して

は、2018年3月7日付欧州連合司法裁判所判決(事件C-31/17 ‒ Cristal Union)に基づき、エンデサが支払っ

た金額の返還を求める公開手続が進行しており、当該判決によれば、これらのケースには2003年10月27日付

指令2003/96/ECの第14.1条a項に定める免除が適用されるとされている。エンデサが開始した手続きは国家

高等裁判所の判決待ちであるが、他の納税者によるコージェネレーションおよび複合サイクルにおけるガス

使用に関する事案について、2024年7月から9月にかけて最高裁判所で出された複数の判決において、エンデ

サの立場が支持されている。国家高等裁判所で処理された同様の手続を受けて、エンデサは州検察庁からも

完全および部分的に様々な認諾を受けている。
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4 【経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析】

業績等の概要

(1) 事業の概観

2025年12月31日において、当社は、本土発電18.0％、配電43.9％および最終顧客向け販売28.4％(規制緩和市

場)の市場占有率を持ち、ポルトガルにおいて存在感を有していた。当社の中核的事業は、エネルギー事業であ

る。当社はまた、当社の中核であるエネルギー事業に関連する事業(再生可能エネルギーおよびコージェネレー

ションならびに天然ガスの配給および供給等)にも従事している。

当社の電力事業は、主としてスペインおよびポルトガルに焦点を当てている。

2025年12月31日において、当社は23,323MW(2024年は22,154MWで5.3％増)の総設備容量を有し、2025年に当社

は61,011GWh(2024年は59,780GWhで2.1％増)を発電、75,160GWh(2024年は74,376GWhで1.1％増)を販売し、約9.59

百万人の顧客(供給先)(2024年は10.21百万人の顧客で6.1％減)に電力を供給している。

同日現在、当社は8,946人の従業員を有し、当社の総資産は約37,482百万ユーロであった。

2025年において、スペインで配電網を通じて最終顧客に供給されたエネルギー量は、143,555GWh(2024年は

138,580GWh)であり、配電網は321,843キロメートル(2024年は320,329キロメートル)にわたり、顧客基盤は約

12.719百万人(2024年は12.638百万人)であった。

ポルトガルにおいて、ENDESA Generación Portugal, S.A.は、現在855MW(控除後837MW)(2つのグループで構成

される。)の複合循環発電所を操業している会社であるElecgas, S.A.(以下「Elecgas」という。)に対して50％

の出資持分を有している。またエンデサは、Elecgasが発電するエネルギーの100％を両当事者間で有効である料

金徴収契約によって所有している。
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投　　資

2025年および2024年においては、有形固定資産、運用財産および無形資産へのエンデサによる総投資はそれぞ

れ2,177百万ユーロおよび2,057百万ユーロであった。

 

注記
(1)

投資

(単位：百万ユーロ)

2025年 2024年 ％ Chg.

発電および商業化 790 764 3.4

従来型発電
(2) 385 306 25.8

再生可能発電 372 412 (9.7)

商業化 33 46 (28.3)

配　　電 991 900 10.1

構造、サービスおよびその他
(3) 11 13 (15.4)

現物不動産投資および不動産投資信託合計
(4) 21.1、23 1,792 1,677 6.9

発電および商業化 347 355 (2.3)

従来型発電
(2) 13 12 8.3

再生可能発電 62 52 19.2

商業化 272 291 (6.5)

配　　電 26 14 85.7

構造、サービスおよびその他
(3) 12 11 9.1

無形資産合計 24.1 385 380 1.3

総投資合計 2,177 2,057 5.8

資本費補助および売却された設備 (309) (300) 3.0

発電および商業化 (13) (22) (40.9)

従来型発電 (8) (3) 166.7

再生可能発電  - (19) (100.0)

商業化  (5) - 該当なし

配　　電 (296) (278) 6.5

純投資合計 1,868
(5) 1,757 該当なし

 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 2025年会計年度には、半島外の領域(NPT)での有形および無形の総投資額は、それぞれ80百万ユーロと２百万ユーロ(2024年は73百万ユーロと1百

万ユーロ)だった。

(3) 構造、サービスおよび調整。

(4) 2025年、170百万ユーロ(2024年は55百万ユーロ)となる使用権に関する追加を含む。(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した

事業年度に対応する連結財務書類の注記22を参照のこと。)

(5) 事業合併の一部として含まれているE-Generación Hidráulica, S.L.U.およびCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.の買収は含まれていない

(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度に対応する連結財務書類の注記8を参照のこと。)。

 

主要な投資に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務

書類の注記21.1、23および24.1を参照のこと。
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規制枠組み

規制枠組みに関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務

書類の注記6に記載されている。

 

2025年における規制の動向

2025年における規制の動向に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した年度

の連結財務諸表の注記6に記載されている。

規制の観点から見ると、2026年第1四半期の主な動向は以下のとおりである。

 

スペインにおける規制枠組み

配電からの報酬

2025年12月30日、「CNMC」からの12月22日付通達2025年第8号が官報(BOE)に掲載され、2026-2031年の新たな

規制期間における活動報酬の新たな方法が確立された。この新しい方法は、投資コストと運用・保守コストを共

同で考慮するモデル(「TOTEX」モデル)への移行を示し、報酬の一部を割り当てられた能力の進化に結びつける

仕組みを導入することとなる。これにより、過剰投資を回避しシステムのコストの財務的実現可能性を確保する

ことを目的としている。同様に、一部の報酬項目は簡素化され、損失削減と品質向上のための現在のインセン

ティブも再定義された。

金融報酬率に関しては、2025年12月30日に「CNMC」が12月22日付通達2025年第9号を官報(BOE)にて公表し、新

たな2026-2031年の規制期間に合わせて率を修正し、その価値を6.58％と設定した。

同時に、環境移行・人口課題省(MITECO)は、電力送配電網の投資計画を規制する国王布告草案に関する公聴会

を開始した。この案は投資限度額の拡大を検討しており、現在承認待ちの状態にある。

さらに、2025年12月31日、「CNMC」の2025年11月18日付決議が官報(BOE)に掲載され、電力送配電会社に対

し、送配電以外の活動における光ファイバー使用に対する2026年分の年間報酬の調整が定められた。

そして最終的に2026年3月20日、「CNMC」は2023年にかかる電力配電設備所有企業の報酬を定める決議案の審

理を開始した。

 

半島外の領域(NPT)における電力システム

2026年1月27日、1月26日付命令TED/30/2026が官報(BOE)に掲載され、半島外の領域(NPT)における電力生産活

動の報酬計算に用いられる技術的および経済的パラメータを定め、2026-2031年の規制期間中に追加の報酬制度

が導入された。

財務報酬率に関しては、2026年3月20日付特別閣僚評議会において、中東危機への包括的対応計画を承認する

ものである3月20日付国王布告2026年第7号を承認した。この措置の一環として、報酬率の価値を再び6.58％に設

定している。この国王布告は2026年3月26日付議会本会議において可決され、緊急手続きによる法案としての処

理も承認された。
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同様に、前述の3月20日付国王布告2026年第7号は例外的に、2017年、2018年および2020年度の一般国家予算で

カバーされる半島外の領域(NPT)における電力生産の追加費用の一部に対応する正の残高を、2026年度の一般国

家予算に計上される部分を補填するために使用できると定めている。

最後に、2024年に開催された半島外の領域(NPT)における電力システムの追加報酬制度を認定するための有利

な適合性決議の付与のための競争入札手続に関しては、前述の入札手続は2026年2月3日付エネルギー政策・鉱山

総局決議により解決され、2026年2月24日付官報(BOE)に掲載された。これに基づき、既存ユニットの拡張に対応

する53件のエンデサのプロジェクトに有利な適合性決議が付与されており、そのうち9つは寿命延長投資を含

む。決議によれば、追加投資の有無にかかわらず、有利な適合性決議が付与されなかった既存ユニットの拡張プ

ロジェクトは、供給の安全性に対する影響に関するシステムオペレーターからの報告を条件に報酬を維持する。

 

再生可能エネルギー資源、コージェネレーションおよび廃棄物からの生産

2026年2月3日、1月27日付命令TED/53/2026が官報(BOE)に掲載され、再生可能エネルギー源、コージェネレー

ション、廃棄物の特定施設からの電力生産に適用される標準設備の報酬パラメータを更新し、2026年1月1日より

開始される規制期間に適用し、新たな標準設備およびそれに対応する報酬パラメータを承認した。現在、2020-

2025年の規制期間の財務報酬率は7.09％で適用されている。

2026年1月3日および3月31日、2025年12月31日付および2026年3月30日付決議が官報(BOE)に掲載され、燃料価

格に大きく依存する標準的な発電設備の2026年第1四半期および第2四半期に対応する値がそれぞれ更新された。

 

供給および契約に関する一般規則を承認し、電力供給における商業化、集約、および消費者保護の条件を定める

国王布告草案に関する協議

2026年2月12日、2月11日付国王布告2026年第88号が官報(BOE)に公布され、電力供給・商業化・集約に関する

一般規則を承認した。この規則は、現在さまざまな基準でばらつきがある電力供給および契約に関する規則を統

合し、現在の事実と新しいビジネスモデルに適応させることを目指している。以下は国王布告草案に含まれるい

くつかの側面である。

-　供給者が、顧客から明示的に要求されない限り、電話による営業および契約慣行に従事することを禁止す

る。

-　20万人以上の顧客を持つ供給企業は、現物市場に連動した動的価格の提供を有することが義務づけられる。

-　商業化活動にアクセスするための新たな要件が設けられ、財務的健全性の証明および資格剥奪申請の手続、

これに伴う保全措置が策定される。

-　電力供給者の変更期限は現在の21日から10営業日に短縮され、また、新規供給事業者は契約成立から最大24

時間以内に配電事業者へ申請を送付しなければならない。
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-　電力供給契約に関しては、通常1年間の期間で黙示的に同期間更新されるという一般的なルールに対し、異な

る期間について自由に合意できる可能性が導入され、複数の供給事業者との同時契約および卸売市場との直

接取引も可能となるが、これらは同じ決済期間(現在は15分)に該当しない。契約容量が15kW未満の供給につ

いては、顧客はいつでも違約金無しに契約を終了できる。ただし、規制緩和市場における固定価格契約の初

回更新前であれば、違約金はその年の未請求のエネルギーの5％を超えてはならない。脆弱な消費者が小口消

費者向け自主価格制度(PVPC)に加入する変更を行った場合、違約金は課されない。

-　アグリゲーターの地位は規制されており、その権利と義務が定められている。

-　配電事業者、供給事業者およびアグリゲーターは、少なくともデジタル手段により利用可能な無料のカスタ

マーサービスを提供する必要がある。請求は最大15営業日以内に解決されなければならない。また、供給事

業者が自主的に追加の消費者保護メカニズム(顧客オンブズマン)を策定することも可能で、その決議は最大2

か月以内に発出され、当該企業を拘束する。

 

弱い消費者、「社会的補填」または助成金

2025年12月27日、12月23日付命令TED/1524/2025が官報(BOE)に掲載され、2026年の社会的補填の資金負担主体

が支払う単位額が更新された。もっとも、2月3日付国王布告2026年第7号に含まれる割引の改正を受け、2026年

の単位額を修正する新たな命令の手続が開始されている。

さらに、承認されたエネルギー貧困に対する国家戦略の期間は5年(2019‒2024年)であり、2025年に環境移行・

人口課題省(MITECO)により行われた2回の公聴会を経て、2026年2月7日に閣僚評議会は2026‒2030年のエネルギー

貧困に対する国家戦略を承認した。この戦略に続き、2026年2月18日、環境移行・人口課題省(MITECO)は、エネ

ルギー貧困に関するデータおよび指標の集約および利用可能性の改善、その監視および評価の強化、ならびに脆

弱な消費者を対象とした公共政策の意思決定を支援する情報提供を目的としたエネルギー貧困観測所の設置に関

する事前公開協議を開始した。

 

グリッド接続の技術的要件

2026年2月12日、2月9日付命令TED/82/2026が官報(BOE)に掲載され、グリッド接続の技術的要件を定めた7月16

日付命令TED/749/2020を改正した。

この命令は、欧州のネットワーク接続規則を拡張する形で、電力施設のグリッド接続に適用される国内規制枠組

みを更新するものである。この規制は、低容量設備を含む発電設備の技術要件の調整を導入し、特に電圧低下や障

害後の電力回復に関する調整およびエネルギー貯蔵施設のための移行枠組みも組み込んでいる。同様に、半島外の

領域(NPT)の電力システムに関連する一定の設備についても追加の具体的な要件が含まれている。
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エネルギー効率

2025年12月26日、MITECOは2026年にかかる国家エネルギー効率基金への拠出義務を定める命令案に関する公聴

会を開始した。この命令は、エンデサについて224百万ユーロ相当の経済的金額が見込まれており、そのうち少

なくとも8％は基金への財政拠出により充当されなくてはならず、残りの義務はエネルギー節約証書の提示に

よって履行されるものとされている。

 

中東危機に対する包括的対応計画を承認する国王布告2026年第7号

2026年3月21日、現在のエネルギー環境が市民および最も危険にさらされている産業部門に与える影響を緩和

することを目的とし、議会で承認されなかった以前の国王布告に含まれていた他の措置も復活させた3月20日付

国王布告2026年第7号が官報(BOE)に掲載された。これらの措置の一部は以下のとおりである。

・　税制分野において:2026年中の電力生産価値税は、第1四半期は6.3％、第2四半期は0.0％、残りの期間は

7.0％に設定されており、これに伴う歳入減少を補うために一般国家予算(PGE)に450百万ユーロが計上され

る。同様に、2026年6月30日までは、電力(供給容量10kW未満もしくは社会的補填の対象となる重度の脆弱消

費者向け)および炭化水素に対して付加価値税(VAT)率が10％に引き下げられ、電気税率は5％から0.5％に引

き下げられる。さらに、太陽光パネル、充電ポイントおよびヒートポンプの設置に関する税控除も設けられ

ている。

・　消費者保護措置:2026年中は電力の社会的補填について、より高い割引率(脆弱消費者について42.5％、重度

の脆弱消費者について57.5％)が維持される。また、熱の社会的補填における受給者1人あたりの最低給付額

が50ユーロ引き上げられる。さらに、脆弱消費者および重度の脆弱消費者に対する供給切断の禁止が2026年

を通じて延長される。

・　産業保護措置:2026年12月31日まで、契約済の供給契約について、契約フローおよびアクセス料金の変更に

伴う追加費用を負担せずに現在の状況に適合させるための柔軟性を提供する措置が策定される。これに伴う

一時的な柔軟性の追加費用をカバーするために、一般国家予算(PGE)に112百万ユーロが計上される。同様

に、2026年1月1日から12月31日まで、電気集約型消費者に対して電力通行料の80％減額が設定され、これは

一般国家予算(PGE)に220百万ユーロを計上して補填される。

・　非半島領土の電力システム(NPT)に関しては、2026-2031年の規制期間における財務報酬率の価値は6.58％に

設定されている。同様に、2017年、2018年、2020年度において一般国家予算に帰属する当該領域の追加費用

部分に対応する会計の正の残高を、2026年度の一般国家予算に帰属する部分を補填するために使用しうるこ

とが定められている。

・　容量ならびにアクセスおよび接続許可に関しては、許可に関する透明性を強化し、既存グリッドの活用を最

大化し、電化プロジェクトの効率化を図る措置が導入される。これらの措置の中には、1kV以上の電圧の接

続地点について、需要側の接続許可の取得から事業開始までの期間、アクセス容量の予約に対する料金が設

定されており、これは支払われルべきものとされること、未払いの場合には許可の自動失効が予定されるこ

と、ならびに、既存の許可を保証の執行を伴うことなく任意に放棄することを可能にする経過制度が創設さ

れることが含まれる。
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・　また、通常の環境影響宣言(DIA)を要する国家レベルの発電および貯蔵施設に関する行政手続きにおいて単

一の公開情報手続の創設等、行政の簡素化措置も含まれている。また、戦略的プロジェクトに優先的取扱い

が与えられ、再発電にかかる管理期限が短縮される。

・　ガス分野では、確定消費または販売の20日分に相当する容量を超える年間契約容量について、地下貯蔵料金

がゼロに設定される。

・　発電地点と消費地点の最大距離を2キロメートルから5キロメートルに拡大することで自己消費を強化し、地

域団体は新しいモダリティやエネルギー共同体を促進する権限が付与される。

・　揚水式水力発電技術について公共の公益性の宣言が明示的に定められている。

 

2026年の電気料金

2025年12月22日、「CNMC」の2025年12月18日付決議が官報(BOE)に掲載され、2026年の送電および配電料金

が、平均0.7％の増加を想定して定められた。

さらに、2025年12月27日、12月23日付命令TED/1524/2025が官報(BOE)に公表され、2026年度の電力システム料

金の価格、2026年度の電力システムの各種規制コストの設定、および2026年の社会的補填に関連する資金分配の

承認が行われた。この命令により、現在の料金と比べて料金が10.3％引き上げられる。

 

2026年天然ガス料金

2025年12月22日、エネルギー政策・鉱山総局の2025年12月22日付決議が公表され、2026年1月1日から適用され

る天然ガスのラストリゾートタリフ(TUR)が公表され、ラストリゾートタリフ1(TUR1)、ラストリゾートタリフ2

(TUR2)、およびラストリゾートタリフ3(TUR3)はそれぞれ3.7％、4.3％、4.8％引き下げられた。また、不動産所

有者協会に適用されるラストリゾートタリフ(TUR)は3.7％から7.8％の範囲で引き下げられる。

2026年3月30日、エネルギー政策・鉱山総局の2026年3月27日付決議が官報(BOE)に掲載され、2026年4月1日よ

り天然ガスにラストリゾートタリフ(TUR)が適用されることが公表された。ラストリゾートタリフ1(TUR1)、ラス

トリゾートタリフ2(TUR2)およびラストリゾートタリフ3(TUR3)はそれぞれ16.9％、18.2％、19.1％引き下げられ

る。不動産所有者協会に適用される最終手段関税(TUR)は10.4％から21.8％の範囲で引き下げられる。

 

揚水式水力発電所における発電設備の許可・認可および水利権

2026年3月5日、環境移行・人口課題省(MITECO)は、エネルギー生産設備の許可ならびに認可、および揚水式水

力発電所における水利権の付与に適用される統一行政手続の創設に関する事前公聴会を開始した。この取り組み

は、水力エネルギー貯蔵プラントに関する効率性、法的確実性および処理期間を改善するため、電力部門および

公有水域部門において現在実施されている行政手続を簡素化し、調整することを目的としている。
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重要エンティティの保護とレジリエンスに関する法案

2026年3月17日、閣僚理事会は重要エンティティの保護およびレジリエンスに関する法案を承認し、戦略部門

における重要インフラを運営する公的および民間団体の継続性および安全性を確保することを目的とした欧州規

則をスペイン法に移植した。この規則は従来の保護対象(エネルギー、輸送、水、健康、食品)を拡大し、水素お

よび地区冷暖房システム等の新たな部門を含め、保護およびレジリエンスに関する特定の義務を定めるものであ

る。この法案は議会での審議および承認のためにコルテス・ヘネラレスへ送付されている。

 

電力価格算定のための方法論

2026年4月9日、「CNMC」は、電力部門におけるサービス接続、引込工事、検証、制御・計量機器に関する行

動、接続およびネットワークアクセス調査、ならびに電力部門における計量・制御機器のレンタルのための料金

を算定する方法論に関する決議案の見直しプロセスを開始した。これは、ネットワークのデジタル化、新規需要

および分散型発電の統合、ならびに脱炭素化に伴う課題に適合させることを目的とする。

 

2027年までのガスアクセス通行料延長に関する公開協議

2026年4月13日、「CNMC」は、2026年のガス年度に適用される送ガスネットワーク、地域ネットワーク、およ

び再ガス化設備のアクセス通行料を2027年のガス年度に延長する決議案に関する公聴会を開始した。

 

2027年から2032年の規制期間における再ガス化、送ガス、技術システム管理および天然ガス配給に関連する活動

等についての財務報酬率に関する公開協議

2026年4月20日、「CNMC」は、送ガス、再ガス化、技術システム管理に対して6.46％、ガスメーターの賃料設

定を含む配ガス関連活動に対して6.67％の財務報酬率を定める決議案に関する公聴会を開始した。

 

ヨーロッパにおける規制枠組み

産業競争力:「産業加速器法」

ネットゼロ産業法(NZIA)に関する規則(EU)2024/1735の枠組みの中で、2026年3月4日、欧州委員会は産業加速

器法規制案を公表した。この立法提案は、「メイド・イン・ヨーロッパ」産業の脱炭素化の加速を強化し、ネッ

トゼロ排出技術の製造を促進するとともに、欧州製品を優先するための厳格な要件の対象となる公的入札を通じ

た当該技術の調達を促進することを目的としている。
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「市民エネルギーパッケージ」コミュニケーション

2026年3月10日、欧州委員会は、市民にとってエネルギーをより利用しやすくすることを目的とする「市民向

けエネルギーパッケージ」コミュニケーション(COM/2026/115 final)を公表した。このコミュニケーションは、

いわゆる「手頃なエネルギーのための行動計画」の枠組みの中に位置づけられる。

このコミュニケーションは、加盟国に対して家計に対する税負担の軽減を促し、消費者がより手頃な契約に切

り替えられるよう透明な情報を有することができるよう設計されている。また、脆弱な家計やエネルギー貧困状

況にある家計の保護に重点を置きつつ、エネルギー共同体の発展およびエネルギー効率の向上も目指すものであ

る。

 

持続可能な金融

企業に対する行政負担軽減と産業競争力強化を目的とする欧州連合のオムニバス・パッケージの一環として、

2026年1月8日に欧州連合官報(OJEU)、委任規則(EU)2026年第73号が欧州連合官報(OJEU)に公表され、タクソノ

ミー開示、気候および環境に関する委任規則(それぞれ7月6日付委任規則2021年第2178号、6月4日付委任規則

2021年第2139号および6月27日付委任規則2023年第2486号)を改正した。

主な簡素化措置としては、金融・非金融を問わず、企業に対し、自社事業にとって重要でない活動のタクソノ

ミー整合性を評価することを免除することが含まれる。重要性がないとされる基準は、総所得、設備投資

(CapEx)または運営費(OpEx)の10％未満に設定されている。さらに、重要性があるとみなされる活動に関して

も、非金融企業は運営費が自社のビジネスモデルにとって重要でないと考えられる場合には、その運営費につい

てタクソノミー整合性を評価する義務が免除される。この改正は、売上高または設備投資に関する情報が、当該

活動の持続可能性を評価する上でより関連性が高いとの考慮に基づくものである。同様に、報告テンプレートも

簡素化され、非金融企業が報告すべきデータポイント数が64％削減された。

この規則では、それらの簡素化措置が2026年1月1日から適用され、2025会計年度を対象とすることを定めてい

る。ただし、企業には、より便宜であると考える場合には、2026会計年度から当該措置を適用する選択肢が提供

されている。
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(2) 経営成績

営業成績

 

2025年

12月31日

時点

61,011GWh

2025年における発電
(1)

 

このうち17,682GWhが再生

可能エネルギー

11,191MW

半島における正味設備再生可

能容量

 

合計18,276MW

 

321,843km

送配電網

12,580千人

デジタル化顧客

 

デジタル化顧客割合は99％

9,590千人

顧客数(電気)
(2)(3)

 

このうち6,201千人が規制緩

和市場の顧客

 

75,160GWh

2025年の電気売上
(4)

 

2024年と比べて+1.1％

27,699ユニット

公的および民間の充電ス

テーション

 

2024年12月31日から

+23.6％

1,699千人

顧客数(ガス)
(2)

 

このうち1,224千人が規制緩

和市場の顧客

62,547GWh

2025年のガス売上
(5)

 

2024年と比べて+0.6％

 

(1) バスバーにおいて。

(2) 供給地点。

(3) 商業化会社の顧客。

(4) 最終顧客への売上。

(5) 自己発電消費を除く。
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以下は2025年における最も関連性の高い営業数値の内訳および前年比の変動を表している。

 

営業実績 SDGs(1) 単位 2025年 2024年 ％Chg.

発電(2) GWh 61,011 59,780 2.1

再生可能電気の発電 7 GWh 17,682 17,792 (0.6)

総設備容量 MW 23,323(3) 22,154(4) 5.3

正味設備容量 MW 22,616(3) 21,455(4) 5.4

半島における正味設備再生可能容量 7 MW 11,191(3) 10,032(4) 11.6

再生可能資源による半島外の領域(NPT)
における正味設備容量

7 MW 118(3) 105(4) 12.4

分配エネルギー(5) 9 GWh 143,555 138,580 3.6

デジタル化顧客(6) 9 千 12,580(3) 12,495(4) 0.7

送配電網 9 km 321,843(3) 320,329(4) 0.5

エンドユーザー(7) 千 12,719(3) 12,638(4) 0.6

デジタル化顧客割合(8) (％) 99(3) 99(4) -

発電売上合計(2) GWh 83,547 82,881 0.8

正味発電売上(9) GWh 75,160 74,376 1.1

ガス売上(10) GWh 62,547 62,170 0.6

顧客数(電気)(11)(12) 千 9,590(3) 10,217(4) (6.1)

規制緩和市場(13) 千 6,201(3) 6,670(4) (7.0)

顧客数(ガス)(11) 千 1,699(3) 1,777(4) (4.4)

規制緩和市場  千 1,224(3) 1,302(4) (6.0)

公的および民間の充電ステーション 11 単位 27,699(3) 22,417(4) 23.6

公的充電ステーション(単位)  単位 7,058(3) 6,188(4) 14.1

民間の充電ステーション(単位)  単位 20,641(3) 16,229(4) 27.2

公的発光点 11 単位 134(3) 151(4) (11.3)

需要への対応  MW 113(3) 51(4) 121.6

事業年度末の人員 従業員数 8,946(3) 8,914(4) 0.4

平均人員 従業員数 8,878 8,816 0.7
 

(1) 持続可能な開発目標（SDGs）

(2) バスバーにおいて

(3) 2025年12月31日時点

(4) 2024年12月31日時点

(5) 契約の有無にかかわらず顧客に供給されるエネルギー、発電業者の付随的消費および他の敷設網(送電網または配電網)へのアウトプット

(6) 作動中のスマートメーター

(7) 配電会社の顧客

(8) デジタル化顧客/エンドユーザーの数(％)

(9) 最終顧客への売上

(10) 社内発電消費を除く

(11) 供給ポイント

(12) 商業化会社の顧客

(13) 規制緩和された商業化会社の顧客
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発　　電

 
(単位：GWh)

発電(1)
2025年 2024年

％ Chg.
GWh 割合(％) GWh 割合(％)

半島 49,622 81.3 48,769 81.6 1.7

再生可能エネルギー 17,682 29.0 17,792 29.8 (0.6)

水　　力 8,435 13.8 7,660 12.8 10.1

風　　力(2) 5,756 9.4 6,374 10.7 (9.7)

太 陽 光(3) 3,490 5.7 3,758 6.3 (7.1)

そ の 他 1 0.0 - - -

原 子 力 24,924 40.9 24,152 40.4 3.2

複合循環(CCGT) 7,016 11.5 6,825 11.4 2.8

半島外の領域(NPT) 11,389 18.7 11,011 18.4 3.4

石　　炭 89 0.1 54 0.1 64.8

燃料ガス 4,378 7.2 4,309 7.2 1.6

複合循環(CCGT) 6,922 11.3 6,648 11.1 4.1

合計 61,011 100.0 59,780 100.0 2.1
 

(1) バスバーにおいて

(2) 2025年は、半島外の領域(NPT)に対応する84GWhを含む(2024年においては99GWh)。

(3) 2025年は、半島外の領域(NPT)に対応する94GWhを含む(2024年においては92GWh)。

 

2025年において、非排出型、再生可能エネルギーおよび原子力は、エンデサの半島での発電構成の85.8％を占

めていた。その他の部門では83.9％を占めている(2024年はそれぞれ86.0％および88.0％)。

下図は、エンデサの2025年における技術別の半島電力構成を示したものである。

 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

 90/678



総設備容量および正味設備容量

 

総設備容量
2025年12月31日 2024年12月31日

％ Chg.
MW 割合(％) MW 割合(％)

半島 18,639 79.9 17,457 78.8 6.8

再生可能エネルギー(1) 11,363 48.7 10,181 45.9 11.6

水　　力 5,421 23.2 4,790 21.6 13.2

風　　力(2) 3,002 12.9 2,893 13.1 3.8

太 陽 光(3) 2,929 12.6 2,492 11.2 17.5

バッテリー(4)(5) 11 0.0 6 0.0 83.3

原 子 力 3,453 14.8 3,453 15.6 -

複合循環(CCGT) 3,823 16.4 3,823 17.3 -

半島外の領域(NPT) 4,684 20.1 4,697 21.2 (0.3)

石　　炭 260 1.1 260 1.2 -

燃料ガス 2,567 11.0 2,580 11.6 (0.5)

複合循環(CCGT) 1,857 8.0 1,857 8.4 -

合計 23,323 100.0 22,154 100.0 5.3
 

(1) 2025年および2024年12月31日時点で、追加設置容量はそれぞれ1,175MWおよび232MWであった。

(2) 2025年12月31日時点で、半島外の領域(NPT)に対応する42MWを含んでいた(2024年12月31日時点では42MW)。

(3) 2025年12月31日時点で、半島外の領域(NPT)に対応する65MWを含んでいた(2024年12月31日時点では57MW)。

(4) 2025年12月31日時点で、半島外の領域(NPT)に対応する11MWを含んでいた(2024年12月31日時点で6MW)。

(5) バッテリーエネルギー貯蔵システム(BESS)の容量は再生可能エネルギー容量として含まれている。

 

 

正味設備容量

2025年12月31日 2024年12月31日
％ Chg.

MW 割合(％) MW 割合(％)

半島 18,394 81.3 17,222 80.3 6.8

再生可能エネルギー(1) 11,309 50.0 10,137 47.2 11.6

水　　力 5,368 23.7 4,746 22.1 13.1

風　　力(2) 3,001 13.3 2,893 13.5 3.7

太 陽 光(3) 2,929 13.0 2,492 11.6 17.5

バッテリー(4)(5) 11 0.0 6 0.0 83.3

原 子 力 3,328 14.7 3,328 15.5 -

複合循環(CCGT) 3,757 16.6 3,757 17.6 -

半島外の領域(NPT) 4,222 18.7 4,233 19.7 (0.3)

石　　炭 241 1.1 241 1.1 -

燃料ガス 2,293 10.1 2,304 10.7 (0.5)

複合循環(CCGT) 1,688 7.5 1,688 7.9 -

合計 22,616 100.0 21,455 100.0 5.4
 

(1) 2025年および2024年12月31日時点で、追加設置容量はそれぞれ1,161MWおよび232MWであった。

(2) 2025年12月31日時点で、半島外の領域(NPT)に関連する42MWを含んでいた(2024年12月31日時点では42MW)。

(3) 2025年12月31日時点で、半島外の領域(NPT)に関連する65MWを含んでいた(2024年12月31日時点では57MW)。

(4) 2025年12月31日時点で、半島外の領域(NPT)に対応する11MWを含んでいた(2024年12月31日時点で6MW)。

(5) バッテリーエネルギー貯蔵システム(BESS)の容量は再生可能エネルギー容量として含まれている。
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下図は、エンデサの2024年12月31日における技術別の本土電力構成を示したものである。

 

 

商 業 化

電　　気

 
(単位：千)

顧客数(電気)(1)(2) 2025年12月31日 2024年12月31日 ％ Chg.

規制市場 3,389 3,547 (4.5)

スペイン半島 2,932 3,065 (4.3)

半島外の領域(NPT) 457 482 (5.2)

規制緩和市場 6,201 6,670 (7.0)

スペイン半島 4,665 5,050 (7.6)

半島外の領域(NPT) 940 971 (3.2)

スペイン国外 596 649 (8.2)

合計 9,590 10,217 (6.1)

収益/供給地点 (3) 1.5 1.4 -
 

(1) 供給地点

(2) 商業化会社の顧客

(3) 電力売上からの収益と電力供給地点数間の相関(千ユーロ/供給地点)

 

(単位：GWh)

電力売上合計(1) 正味電力売上(2)

2025年 2024年 ％ Chg. 2025年 2024年 ％ Chg.

規制価格 8,732 8,647 1.0 7,413 7,320 1.3

規制緩和市場 74,815 74,234 0.8 67,747 67,056 1.0

スペイン 63,843 62,662 1.9 57,447 56,184 2.2

スペイン国外 10,972 11,572 (5.2) 10,300 10,872 (5.3)

合計 83,547 82,881 0.8 75,160 74,376 1.1
 

(1) バスバーにおいて

(2) 最終顧客への売上
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ガ　　ス

 
(単位：千)

顧客数(ガス)(1) 2025年12月31日 2024年12月31日 ％ Chg.

規制市場 475 475 -

スペイン半島 450 449 0.2

半島外の領域(NPT) 25 26 (3.8)

規制緩和市場 1,224 1,302 (6.0)

スペイン半島 1,021 1,089 (6.2)

半島外の領域(NPT) 58 61 (4.9)

スペイン国外 145 152 (4.6)

合計 1,699 1,777 (4.4)

収益/供給地点(2) 2.1 1.8 -
 

(1) 供給地点

(2) ガス売上からの収益とガス供給地点数間の相関(千ユーロ/供給地点)

 

(単位：GWh)

ガス売上 2025年 2024年 ％ Chg.

規制緩和市場 59,639 59,538 0.2

スペイン 47,184 46,925 0.6

スペイン国外 12,455 12,613 (1.3)

規制市場 2,908 2,632 10.5

合計 (1) 62,547 62,170 0.6
 

(1) 自家発電消費を除く。

 

その他の商品およびサービス

 

業績 2025年12月31日 2024年12月31日 ％ Chg.

公的および民間の充電ステーション(単位) 27,699 22,417 23.6

公的充電ステーション(単位) 7,058 6,188 14.1

民間の充電ステーション(単位) 20,641 16,229 27.2
 

 

配電

 

供給品質測定 2025年 2024年 ％ Chg.

分配エネルギー(GWh)(1) 143,555 138,580 3.6

エネルギー損失(％)(2) 6.3 6.4 -

設備容量相当中断時間(平均)-TIEPI(分)(3) 45.0 47.7 (5.7)

流通ネットワークにおける中断期間-SAIDI(分)(4) 56.0 56.0 -

配電網における中断回数-SAIFI(4) 1.0 1.1 (9.1)
 

(1) 契約の有無にかかわらず顧客に供給されるエネルギー、発電業者の付随的消費および他の敷設網(送電網と流通ネットワーク)へのアウトプット。

(2) 流通会社へインプットされるエネルギー間で除した分配エネルギー(または流通ネットワークに注入されるエネルギー)を差し引いた、配電網にお

けるエネルギーのインプット(または流通ネットワークに注入されるエネルギー)。

(3) スペイン規制基準は、社内の予定された送電設備容量相当中断時間(ICEIT)に関するデータを含む。

(4) 出典：社内。過去12か月に関する数値。
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業績の分析

 

5,756百万ユーロ 3,331百万ユーロ 2,198百万ユーロ 2,351百万ユーロ

税引前営業利益

(EBITDA)
営業利益(EBIT) 当期利益 純経常利益

　

+8.7％ 2024年比 +8.5％ 2024年比 +16.4％ 2024年比 +18.0％ 2024年比
 

 

2025年の親会社に帰属する純利益は、前年同期に獲得した1,888百万ユーロと比較して16.4％増加して、2,198

百万ユーロであった。

 

2025年のエンデサの純経常利益は、前年の1,993百万ユーロ(18.0％増)に対し2,351百万ユーロとなった(詳細

は後述):

 
(単位：百万ユーロ)

2025年 2024年 差異 ％ 増減

純利益 2,198 1,888 310 16.4

非金融資産処分損益
(1) - (28) 28 (100.0)

ファイバー・オプティクス利用権の譲許 - (28) 28 (100.0)

非金融資産の減損に伴う当期純損失
(1) 153 95 58 61.1

流通活動 34 - 34 該当無し

再生可能発電所プロジェクト 119 107 12 11.2

Gas y Electricidad Generación, S.A.U.
(Palma de Mallorca)の旧本社隣接地

- (12) 12 (100.0)

脱炭素化プランおよびプロセスのデジタル
化に関連する労働力再構築計画に対する人
件費の純当初配分

- 38 (38) (100.0)

経常利益 2,351 1,993 358 18.0
 

(1) 10百万ユーロ以上
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2025年のエンデサの連結損益計算書の主要数値と前年度比の推移を下表に示す。

 
(単位：百万ユーロ)

参照(1)
最も重大な数値  

2025年 2024年 差額 ％ Chg.

収益 10 21,424 21,307 117 0.5

仕入およびサービス 11 (13,609) (13,054) (555) 4.3

貯蔵エネルギーデリバティブにおける収益および支出 12 92 (908) 1,000 該当無し

限界利益  7,907 7,345 562 7.7

自己建設資産
3.2b.1
および
3.2d.3

273 275 (2) (0.7)

人件費 13 (962) (986) 24 (2.4)

その他の固定営業費用 14 (1,480) (1,396) (84) 6.0

その他の損益 15 18 55 (37) (67.3)

事業総利益(EBITDA)  5,756 5,293 463 8.7

非金融資産における
減価償却費および減損損失

16.1 (2,256) (2,018) (238) 11.8

金融資産における減損損失 16.2 (169) (204) 35 (17.2)

事業利益(EBIT)  3,331 3,071 260 8.5

純金融業績 17 (451) (493) 42 (8.5)

税引前利益/損失  2,915 2,589 326 12.6

純利益  2,198 1,888 310 16.4

純経常利益  2,351 1,993 358 18.0
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

 

収益

2025年、収益は、2024年より117百万ユーロ(+0.5％)増加して、21,424百万ユーロであった。

以下の表は、2025年連結損益計算書に関する収益の詳細および前年同期比の変動を表している。

 

(単位：百万ユーロ)  

参照(1)
収益  

2025年 2024年 差額 ％ Chg.

売上およびサービスにおける収益 10.1 21,031 20,935 96 0.5

その他営業利益 10.2 393 372 21 5.6

合計 10 21,424 21,307 117 0.5
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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売上およびサービスにおける収益

以下の表は、2025年連結損益計算書における売上およびサービスにおける収益の詳細および前年同期比の変動

を表している。

 
(単位：百万ユーロ)   

 参照(1)
販売およびサービスからの収益

2025年 2024年 変　化 ％ Chg.

電力売上高： 14,904 14,735 169 1.1

規制緩和市場売上 10,485 10,428 57 0.5

スペインの規制緩和市場への売上 8,970 8,893 77 0.9

スペイン国外の規制緩和市場での顧客への売上 1,515 1,535 (20) (1.3)

規制価格での売上 1,597 1,423 174 12.2

卸売市場における売上 1,245 1,211 34 2.8

半島外の領域(NPT)からの補償 1,509 1,668 (159) (9.5)

再生可能エネルギー投資に対する補償 68 5 63 1,260.0

ガス売上高： 3,167 3,168 (1) (0.0)

規制緩和市場売上 2,991 3,005 (14) (0.5)

規制価格での売上 176 163 13 8.0

配電による規制対象収益 2,229 2,064 165 8.0

検証および電気接続 40 35 5 14.3

発電所でのサービス提供 50 37 13 35.1

その他の売上およびサービス 630 888 (258) (29.1)

追加サービスによる売上 343 365 (22) (6.0)

容量による収益 9 9 - -

その他のエネルギー産物の売上 - 241(2) (241) (100.0)

サービスその他の供給  278 273 5 1.8

リース収益  11 8 3 37.5

合　　計  10.1 21,031 20,935 96 0.5
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) この項目は、他のエネルギー商品の購入と併せて分析される(「営業費用」を参照のこと。)。

 

規制緩和市場顧客への電力売上高

2025年における、規制緩和市場での売上は、10,485百万ユーロ(+0.5％)となり、詳細は以下のとおりである。

 

規制緩和市場にお
ける売上

変動  

スペイン
+77百万ユーロ
(+0.9％)

・　かかる変動は基本的に販売された物理的販売数の増加
(+1.9％)によるものである。

スペイン国外
-20百万ユーロ
(-1.3％)

・　両期間の間の変動は主にポルトガル市場の動きによるもの
で、同市場では物理的販売数が大幅に減少した(-11.4％)
が、これは企業間取引(B2B)および企業対顧客取引(B2C)顧
客の双方のユニット価格の上昇によって相殺されなかっ
た。

 

 

規制価格での電気の売上

2025年において、価格の上昇(+5.3％)および物理的販売数の増加（+1.0％）の結果、これらの売上高は2024年

を12.2％上回る1,597百万ユーロを計上した。 
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卸売市場における電力売上高

2025年の卸売市場における電力売上高は、当期中の電気価格の変動(+3.5％)および物理的販売数の増加

(+1.5％)により、前年比2.8％増の1,245百万ユーロとなった。

 

再生可能エネルギーに対する投資における補償

2025年および2024年において、エンデサは、市場価格からの乖離について、それぞれ純額68百万ユーロおよび

純額5百万ユーロ相当を計上した。これは、エネルギー市場価格の最良推定値によると、規制耐用年数中に投資

利益(Rinv)を受け取る標準設備(IT)に関連するものである。

 

ガス売上高

2025年のガス売上高は3,167百万ユーロとなり、2024年とほぼ同様の数字であった。内訳は下記のとおりであ

る。

 

ガス売上 変動  

規制緩和市場 －14百万ユーロ(-0.5％)
・　物理的販売数(+0.2％)と価格は、両期間で同様のままで
あった。

規制価格 +13百万ユーロ(+8.0％)
・　価格の上昇(+5.2％)と物理的販売数の増加(+10.5％)は、こ
れらの売上額の増加につながった。

 

 

半島外の領域(NPT)に対する補償

2025年における半島外の領域(NPT)の費用超過に対する補償額は1,509百万ユーロとなり、前年同期比で159百

万ユーロ減少した。

2025年の半島外の領域の補償の変動は、主に卸売電力市場価格の上昇(+3.5％)によるものである。

システム・オペレーターによって決済される卸売市場価格の変動は、適用される規則から生じる規制収入を補

填するための補償額とは逆の方向に影響を与える。

 

配　　電

2025年において、エンデサは、スペイン市場において143,555GWhを配電し、2024年と比較して3.6％の増加で

あった。

2025年中の販売活動による規制された収入は、前年比165百万ユーロ(8.0％増)増の2,229百万ユーロであっ

た。これは主に、EDistribución Redes Digitals, S.L.U.が提起した上訴を一部認容し、2022年7月27日付命令

TED/749/2022の一部無効を宣言した最高裁判所判決の通知と、それ以前の年度からの和解によるものである

(「第6 経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記6および52を参照のこ

と)。
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その他営業利益

以下の表は2025年のその他営業利益の内訳および前年同期比の変動を表している。

 

(単位：百万ユーロ)

 
参照(1)

その他の営業利益

2025年 2024年 変　　化 ％ Chg.

顧客との契約による譲渡された設備、接続の
権利、およびその他の債務による収入

28.2 217 187 30 16.0

利益/(損失)へ割り振られる助成金  84 86 (2) (2.3)

原産地証明およびその他環境証明(2)  10 21 (11) (52.4)

補助金からの利益/(損失)へのその他割当
(3)

74 65 9 13.8

第三者への補償 37 41 (4) (9.8)

その他 55 58 (3) (5.2)

合　　計 10.2 393 372 21 5.6
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 2025年は、補助金に関連する資本38百万ユーロ、運営補助金36百万ユーロ(2024年はそれぞれ29百万ユーロ、36百万ユーロ)が含まれる。補助金に

関連する資本には、回復・変革・レジリエンス計画(PRTR)に従って欧州基金から受けた援助(2025年17百万ユーロ、2024年14百万ユーロ)が含まれ

る。
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営業費用

営業費用は、2025年で合計18,093百万ユーロであり、昨年同期比で0.8％減少だった。

以下の表は2025年の営業費用の詳細および前年比による変化率を表している。

 
(単位：百万ユーロ)   

 
参照(1)

営業費用

2025年 2024年 変　　化 ％ Chg.

調達およびサービス  13,609 13,054 555 4.3

電力購入 11.1 5,214 4,545 669 14.7

燃料消費 11.2 1,936 2,271 (335) (14.8)

送電費用  3,741 3,595 146 4.1

その他の変動仕入およびサービス 11.3 2,718 2,643 75 2.8

租税および賦課金  1,159 1,274 (115) (9.0)

一時的なエネルギー賦課金  - 138 (138) (100.0)

発電税  421 342 79 23.1

その他の租税、賦課金および料金  738 794 (56) (7.1)

「ボノソーシャル」(社会的補填)  93 (89) 182 該当無し

CO2排出枠の使用 5.1 830 726 104 14.3

原産地証明およびその他環境証明に
対する補助金

5.1 35 45 (10) (22.2)

付加価値サービスに関連する費用  182 182 - -

その他のエネルギー貯蔵の購入  - 127(2) (127) (100.0)

エネルギー効率改善費用  123 99 24 24.2

そ の 他  296 279 17 6.1

貯蔵エネルギーデリバティブにおける収益
および支出

12 (92) 908 (1,000) 該当無し

資産のためにグループが実施した事業
3.2b.1
および
3.2d.3

(273) (275) 2 (0.7)

人 件 費 13 962 986 (24) (2.4)

その他の固定営業費用 14 1,480 1,396 84 6.0

その他の業績 15 (18) (55) 37 (67.3)

非金融資産における減価償却費および減損
損失

16.1 2,256 2,018 238 11.8

金融資産における減損損失 16.2 169 204 (35) (17.2)

合　　計  18,093 18,236 (143) (0.8)
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 二酸化炭素(CO 2)排出枠及び原産地保証のデリバティブの決済の変化に関連するものであり、現物決済を伴う当該エネルギー商品の販売と併せて

分析しなければならない。これらの販売および購入は、市場の変動およびそれに関わる技術による産業リスクをカバーするために行われる。
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仕入およびサービス(変動費用)

仕入およびサービス(変動費用)は、2025年で合計13,609百万ユーロまで増加し、前年比で4.3％増加だった。

 

仕 入 お よ び
サービス

変動  

電力購入
+669百万ユー
ロ(+14.7％)

・　電力購入(442百万ユーロ)とガス購入(227百万ユーロ)の増加は、とりわけ
卸売り電力市場の平均演算価格とガスの平均価格(それぞれ、65.2ユー
ロ/MWh； +3.5％と36.1ユーロ/MWh； +5.2％)が変化した結果によるもの
である。

燃料消費
－335百万ユー
ロ(-14.8％)

・　両期間の変化は、主に半島外の領域(NPT)の燃料消費量の減少によるもの
である。

その他の変動
仕 入 お よ び
サービス

+75百万ユーロ
(+2.8％)

一時的なエネ
ルギー税

－138百万ユー
ロ

・　2025年に一時的なエネルギー税を設けた2024年12月23日付国王布告法2024
年第10号を廃止する契約は、2025年1月22日付議会決議により、2025年1月
23日に官報(BOE)に掲載された。その結果、上記の国王布告法は無効と
なった。

・　上記に従い、2025年度については、一時的なエネルギー税に関連する費用
は認識されていない(2024年度の一時的なエネルギー税に関連する費用は
138百万ユーロであった)。

発電に対する
税

＋79百万ユー
ロ(+23.1％)

・　歳出の増加は、2023年12月27日付国王布告法2023年第8号に従い、2024年
1-3月の期間で3.50％、2024年4-6月の期間で5.25％、そして2024年6月30
日以降は7.00％の低減税率が適用されたためであり、後者は2025年通年で
適用される税率である。

「 ボ ノ ソ ー
シャル」(社会
的補填)

+182百万ユー
ロ

・　両期間とも、2024年12月26日付省令TED2024年第1487号および2023年12月
27日付国王布告法2023年第8号に定められた数値に従い、「ボノソーシャ
ル」の発生額が計上された。

・　2024年には、Endesa・Energía S.A.から提供された消費者に関連する融資
および共同融資のために支払われた金額、ならびにEnergía XXI
Comercializadora de Referencia、S.L.U.から提供された消費者に関連す
る「ボノソーシャル」(社会的補填)の適用、照合および管理手続きを実施
するために投資された金額に対するエンデサS.A.の払い戻し請求権の認識
が含まれる。2024年9月18日付最高裁判所命令に基づき、154百万ユーロが
計上される。

二 酸 化 炭 素
(CO2)排出権

+104百万ユー
ロ(+14.3％)

・　この変化は主に、二酸化炭素(CO 2)排出枠の平均価格(73.9ユーロ/t;
+13.3％)の上昇の結果である。
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商品エネルギーデリバティブにおける収益および支出

以下は2024年における商品エネルギーデリバティブから生じた収益および支出の詳細および前年比による変化

率を表している。

 
単位：百万ユーロ      

 参照(1) 2025年 2024年 変　　化 ％ Chg.

収益 42.5

ヘッジ手段として指定されたデリバ
ティブにおける収益

34 859 (825) (96.0)

ヘッジデリバティブキャッシュフ
ローにおける収益(2)

34 859 (825) (96.0)

損益の変動を伴う公正価値デリバ
ティブからの収益

1,643 762 881 115.6

損益計算書において認識された公正
価値デリバティブからの収益

1,643 762 881 115.6

合計収益 1,677 1,621 56 3.5

 

支出 42.5

ヘッジ手段として指定されたデリバ
ティブからの支出

(270) (1,243) 973 (78.3)

ヘッジデリバティブキャッシュフ
ローからの支出(2)

(270) (1,243) 973 (78.3)

損益の変動による公正価値デリバ
ティブからの支出

(1,315) (1,286) (29) 2.3

損益計算書において認識された公正
価値デリバティブからの支出

(1,315) (1,286) (29) 2.3

合計支出 (1,585) (2,529) 944 (37.3)

合　　計 12 92 (908) 1,000 該当無し
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 2025年12月31日時点で、無効の結果、連結損益計算書における36百万ユーロのマイナスの影響を含む(2024年12月31日時点では169百万ユーロのプ

ラス)。

 

　2025年において、「商品エネルギーデリバティブにおける収益および支出」の合計は、前年同期の908百万

ユーロのマイナスと比べて、92百万ユーロのプラスであった。この変化は主に、エネルギー市場の価格のボラ

ティリティの中で2022年に契約されたガスデリバティブの2024年中の弁済によるものであった。
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固定営業費用

以下は、2025年のその他の固定営業費用の内訳および前年比の推移を表している。

 
(単位：百万ユーロ)

 参照(1)
固定営業費用

2025年 2024年 変化 ％ Chg.

自己建設資産
3.2b.1
および
3.2d.3

(273) (275) 2 (0.7)

人 件 費 13 962 986 (24) (2.4)

その他の固定営業費用 14 1,480 1,396 84 6.0

合　　計  2,169 2,107 62 2.9
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

 

2025年度において、固定営業費用は2,169百万ユーロとなり、2024年度比で62百万ユーロの増加となった

(+2.9％)。これは、とりわけ以下による。

 

固定営業費用 参照(1) 変動  

人件費 13
－24百万ユーロ
(－2.4％)

•　2024年には、手続きのデジタル化に伴う人員対応として、自
主退職合意(AVS)のために充当される38百万ユーロの引当金
の計上が含まれていた。

•　人員再編計画に関する引当金のアップデートにより、2025年
には7百万ユーロのプラスの変動が生じた。

その他の固定営業
費用

14
＋84百万ユーロ
(＋6.0％)

2つの期間の間の変化は、とりわけ次のような要因によるもので
ある:

•　独立した専門家が提供するマネジメント契約および業務に関
連する費用の増加、ならびにシステム・アプリケーション
のサポート業務ならびに電気およびガス事業に関連するサ
ポート業務に関連する費用の増加(59百万ユーロ)。

•　中・低圧の電力配電設備の故障対応などの修理・メンテナン
ス費用の増加(12百万ユーロ)。

 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

 

その他の業績

2025年のその他の業績は18百万ユーロとなり、前年に比べ37百万ユーロ(－67.3％)減少した。

この変動は、2024年に、Endesa Ingeniería, S.L.U.が過年度に行った取引に関連する偶発事象に対する引当

金の戻入れが37百万ユーロ(税効果控除後28百万ユーロ)と、パルマ・デ・マヨルカに所在するGas y

Electricidad Generación, S.A.U.の旧本社敷地1区画の売却により得られたキャピタルゲインの総額10百万ユー

ロ(「第6 経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した年度の連結財務書類に関する注記23を参照)が計上

されたことにより、主として説明される。
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非金融資産の減価償却費および償却損失

2025年および2024年において、連結損益計算書の詳細は以下のとおりである。

 

(単位：百万ユーロ)

参照(1)
減価償却費、償却費および減損損失

2025年 2024年 変化 ％ Chg.

減価償却費 9.2.1 2,060 1,903 157 8.3

有形固定プラントの減価償却の引当金 21 1,630 1,518 112 7.4

無形資産償却引当金 24 430 385 45 11.7

非金融資産の減損損失 196 115 81 70.4

減損損失の引当金 9.2.1 229 136 93 68.4

有形固定資産および運用財産の減損損失に関す
る引当金

 126 35 91 260.0

流通事業
(2) 3.2e.4

および21.3
45 - 45 該当無し

半島外の領域(NPT)の資金生成単位(CGUs)
3.2e.4
および21.3

19 11 8 72.7

再生可能発電所プロジェクト
(3) 3.2e.4

および21.3
50 23 27 117.4

他の有形固定資産および運用財産
21.3
および35

12 1 11 該当無し

無形資産の減損損失の引当金処理  103 101 2 2.0

再生可能発電所プロジェクト
(3) 3.2e.4

および24.3
101 101 - -

その他の無形資産  2 - 2 該当無し

減損損失の払戻し 9.2.1 (33) (21) (12) 57.1

有形固定資産および運用財産の減損損失の
払戻し

 (32) (21) (11) 52.4

スペイン半島の石炭火力発電所
(4)

3.2e.4
および
21.3

(3) (2) (1) 50.0

半島外の領域(NPT)の資金生成単位(CGUs)
3.2e.4
および
21.3

(29) (2) (27) 該当無し

他の有形固定資産および運用財産
21.3
および23

- (17)
(5) (100) 該当無し

無形資産に係る減損損失の払戻し  (1) - (1) 該当無し

再生可能発電所プロジェクト
(3) 3.2e.4

および24.3
(1) - (1)

該当無し

合　　計 16.1 2,256 2,018 238 11.8
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 2025年には、主に高電圧網の整備に関する投資計画に係る複数のプロジェクトについて、これらのプロジェクトを継続することができず、かつ、

合理的な収益の確保ができないような技術上および管理上の問題が生じたため、総額45百万ユーロの減損損失が計上された。

(3) 2025年は119百万ユーロ、2024年は107百万ユーロ、いずれも税効果控除後。

(4) ロスバリオス港ターミナル(カディズ)の減損損失の払戻し額1百万ユーロ(2024年度は2百万ユーロ)を含む。

(5) 2024年には、Gas y Electricidad Generación, S.A.U.の旧本社およびパルマ・デ・マヨルカに所在するその附属地16百万ユーロ(税効果控除後12

百万ユーロ)の物件に関する減損損失の戻入れを含む。
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2025年の非金融資産の償却額と減損損失額は合計2,256百万ユーロとなり、主に以下の要因により前年度比で

238百万ユーロ(+11.8％)増加した:

 

 参照(1) 増減  

減価償却費用    

再生可能発電所  ＋45百万ユーロ

・　2025年には、E-Generación Hidráulica, S.L.U.およ
びCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.で買収し
た企業の資産にかかる償却費が含まれている。

・　主に配電網の事業運営の最適化を目的とした投資の結
果、減価償却費が費用する。

配電網  ＋33百万ユーロ
・　主に配電網の事業運営の最適化を目的とした投資の結

果、減価償却費が費用する。

取得費用  ＋46百万ユーロ
・　主に配電網の事業運営の最適化を目的とした投資の結

果、減価償却費が費用する。

減損損失    

再生可能エネルギー発電所
プロジェクト

16.1, 21.3
および24.3

＋26百万ユーロ
(＋21.0％)

・　2025年および2024年において、減損損失は、とりわ
け、発電所の操業に必要な許認可が得られなかったこ
と、および当社の選択的投資方針に沿って特定のプロ
ジェクトの投資に対する収益性の見込みの修正を行っ
たことにより、それぞれ純額で150百万ユーロおよび
124百万ユーロ(税効果控除後それぞれ119百万ユーロ
および107百万ユーロ)計上された。

配電活動
16.1および
21.3

＋45百万ユーロ

・　2025年には、主に高電圧網の整備に関する投資計画に
係る複数のプロジェクトについての減損損失が計上さ
れた。これは、これらのプロジェクトを継続すること
ができず、かつ、合理的な収益を得ることができない
技術上および管理上の困難の結果であり、総額45百万
ユーロ(税効果控除後34百万ユーロ)に相当する。

Gas y Electricidad
Generación, S.A.U.（パル
マ・デ・マヨルカ）の旧本
社に隣接する土地

16.1 ＋16百万ユーロ

・ 　2024 年 に は 、 Gas y Electricidad Generación,
S.A.U.の旧本社およびパルマ・デ・マヨルカに所在す
るその附属地16百万ユーロ(税効果控除後12百万ユー
ロ)の物件に関する減損損失の戻入れが計上された。

 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

 

金融資産の減損損失

2025年において、連結損益計算書の詳細は以下のとおりである。

 
(単位：百万ユーロ)

参照(1) 2025年 2024年 変化 ％ Chg.

減損損失に関する引当金
9.2.1、42.1.3
および42.5.1

402 400 2 0.5

顧客との契約からの債権の減損損失に関する引当
金

 401 399 2 0.5

その他の金融資産の減損損失に関する引当金  1 1 - -

減損損失の戻入れ
9.2.1,、42.1.3
および42.5.1

(233) (196) (37) 18.9

顧客との契約からの債権の減損損失の戻入れ (233) (194) (39) 20.1

その他の金融資産の減損損失の戻入れ - (2) 2 (100.0)

合　　計 16.2 169 204 (35) (17.2)
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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2025年度の財務減損損失の純額は169百万ユーロで、35百万ユーロ(－17.2％)の減少となり、主に顧客との契

約からの債権の減損損失の計上に関連している。

2024年との比較におけるその変動は、2025年における企業間取引(B2B)の顧客および小規模エネルギー取引事

業者の支払状況の改善によるものである。

 

純金融業績

2025年と2024年の純金融業績は、それぞれ451百万ユーロと493百万ユーロとマイナスであった。

2025年の金融収支の内訳と前年との差異は下表のとおりである:

 
(単位：百万ユーロ)

純金融業績

参照(1) 2025年 2024年 変　　化 ％ Chg.

純金融損失  (457) (489) 32 (6.5)

　金融利益  81 131 (50) (38.2)

　財務費用  (544) (639) 95 (14.9)

　デリバティブ金融商品における利益お
よび費用

 6 19 (13) (68.4)

換算差額純額  6 (4) 10 該当なし

合　　計 17 (451) (493) 42 (8.5)
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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純金融費用

2025年、純金融費用は前年比で32百万ユーロ減少し、457百万ユーロとなった。

2025年の純金融費用を分析するにあたり、以下の効果を考慮するべきである。

 
(単位：百万ユーロ)

純金融費用

2025年 2024年 変　　化 ％ Chg.

償却費用における金融商品の純費用(1) (344) (411) 67 (16.3)

償却費用の収益金融資産 11 60 (49) (81.7)

償却費用における金融商品の費用処理 (355) (471) 116 (24.6)

IAS第9号「金融商品」に従った人員再編
計画、発電所の解体および金融資産の減
損のための引当金の更新

(75) (65) (10) 15.4

「ボノソーシャル」判決による支払遅延
利息

3 26 (23) (88.5)

訴訟等に起因する遅延利息
(2) 33 21 12 57.1

ファクタリング取引手数料 (20) (29) 9 (31.0)

再生可能プロジェクト保証の請求による
費用

(76) (32) (44) 137.5

その他 22 1 21 該当なし

損益変動フェアバリューの金融資産お
よび金融負債から生じる収益および費
用

(5) (29) 24 (82.8)

負債に係る金融派生商品からの金融利
益および費用

6 19 (13) (68.4)

その他当期純財務費用 21 11 10 90.9

合　　計 (457) (489) 32 (6.5)
 

(1) 2025年には、資産として計上された金融保証に割り当てられた金融利益6百万ユーロが含まれ、負債として計上された金融保証に割り当てられた

金融費用は計上されなかった(2024年は、それぞれ9百万ユーロと8百万ユーロ)。

(2) 2025年には、税務手続に関連する債務不履行持分に対応する29百万ユーロ(2024年は21百万ユーロ)が含まれる(「第6 経理の状況」に含まれる

2025年12月31日に終了する年度の連結財務書類に対する注記52を参照)。

 

以下に、当年度における主要な費用の推移を示す。

 

純金融費用 参照(1) 増減   

償却費用における金融負
債の純費用

 
－67百万ユーロ
(－16.3％)

・　純財務費用は、とりわけ2024年の13,013百万ユーロ
から2025年の10,872百万ユーロへと、両期間の平均総
金融負債が減少した結果減少した。また両期間の金利
の進展に伴い、2024年の3.6％から2025年の3.3％に減
少した(「(3)流動性および資本の原資―財政管理」参
照)。

人員再編計画、解体およ
び金融資産の減損のため
の引当金 (IFRS 9)

 
＋10百万ユーロ
(＋15.4％)

・　人員再編計画および施設解体費用に関する規定の
アップデートにより、8百万ユーロの影響があり、プ
ラスになった。

 

再生可能プロジェクト保
証実施費用

17.1 －44百万ユーロ
・　2025年と2024年には、一定の再生可能プロジェクト
の非開発に起因する保証の実施から生じる危険性が認
識された(「営業費用」参照)。

 

「ボノソーシャル」支払
遅延利息

17.1
＋23百万ユーロ
(＋88.5％)

・　2025年および2024年には、「ボノソーシャル」の資
金調達および管理のために支払われた金額について、
Endesa, S.A.が払い戻しを受ける権利を行政が認識し
た結果、それぞれ3百万ユーロおよび26百万ユーロが
支払遅延利息として認識された(「営業費用」参照)。

 

 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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換算差額純額

2025年において、換算レート差額純額は、プラス6百万ユーロだった(2024年度は、マイナス4百万ユーロだっ

た。)。

この変動は、主に、2024年および2025年におけるユーロ/米ドル(EUR/USD)の換算レートの変動による、液化天

然ガス(LNG)の輸送に関するチャーター契約に対応する使用権に関連する金融負債への影響によるものである。

 

持分法を適用して会計処理される会社から発生した純利益

2025年および2024年に、持分法を適用して会計処理される会社の純利益は、以下のとおり、それぞれ35百万

ユーロおよび11百万ユーロであった。

 
(単位：百万ユーロ)

参照(1)

持分法を使用して計算された
会社の純利益/損失

2025年 2024年

関連会社 18 -

Energías Especiales del Bierzo, S.A.  1 1

Gorona del Viento El Hierro, S.A.  4 (1)

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.  20
(2) 3

Cogenio Iberia, S.L.  (1) -

Endesa X Way, S.L.  (5) (5)

その他 (1) 2

ジョイント・ベンチャー 17 11

Tejo Energia - Produção e Distribuição de Energia
Eléctrica, S.A

8 -

Nuclenor, S.A. 1 1

Énergie Électrique de Tahaddart, S.A. - 2

Suministradora Eléctrica de Cádiz, S.A. 1 1

その他 7 7

合　　計
18および
27

35 11
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 支配権獲得日においてCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.における37.5％の非支配持分のフェアバリュー測定の結果、発生した19百万ユー

ロの純利益を含む(「第6 経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了する年度の連結財務書類に対する注記8を参照)。
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法人所得税

2025年度の法人税費用は681百万ユーロに増加し、15百万ユーロ(2024年度に計上された金額に対して－2.2％)

の減少となった(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記19を

参照のこと。)。

2025年および2024年の実効税率の推移を説明する主な側面を分析するためには、以下の効果を考慮しなければ

ならない。

 
(単位：百万ユーロ)

2025年 2024年

損益計算書 実効税率(％) 損益計算書 実効税率(％)

税引前利益 2,915  2,589  

法人所得税 681 23.4 696 26.9

一時的なエネルギー課税
(1)
による非控除費用 -  (34)  

当年度の業績に帰属する割当の控除 33  24  

配当金免除に関する制限 (27)  (24)  

税務手続の影響 40
(2)  (6)  

過去の影響を考慮しない法人税 727 24.9 656 25.3
 

(1) 「営業費用」参照。

(2) 主に研究、開発および革新(R&D&I)の控除39百万ユーロを連結納税グループの税務監査および調査手続の枠内で計上したことによる法人税費用の

減少(番号572/10)。
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セグメントによる業績

セグメントの基礎および地理的地域のセグメント情報を含む、セグメント情報は、「第6　経理の状況」に含

まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記9に開示されている。

以下は、2025年および2024年のセグメントによるエンデサの連結損益計算書および投資の主要な数値の内訳で

ある。
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(単位：百万ユーロ)

2025年

発電および商業化

配電
構造
および
サービス

連結調整
および
消去

合計従来の

発電
(1)

再生可能
発電

商業化

発電およ
び供給の
調整なら
びに消去

合計

収　　益 7,426 1,226 16,641 (6,521) 18,772 2,806 425 (579) 21,424

　第三者との利益 2,542 339 15,872 - 18,753 2,664 7 - 21,424

　セグメント間取引からの利益 4,884 887 769 (6,521) 19 142 418 (579) -

          

仕入およびサービス (5,611) (74) (14,411) 6,515 (13,581) (164) - 136 (13,609)

          

エネルギー商品デリバティブか
らの収益および費用

642
3 (553) - 92 - - - 92

          

限界利益 2,457 1,155
1,677

(2) (6) 5,283 2,642 425 (443) 7,907

          

固定営業費用ならびにその他の
利益および損失

(805)
(258) (571) 6 (1,628) (564) (402) 443 (2,151)

          

税引前営業利益(EBITDA) 1,652 897 1,106 - 3,655 2,078 23 - 5,756

          

非金融資産の減価償却費および
減損損失

(586)
(488) (325)

-
(1,399) (818) (39)

-
(2,256)

　償却費 (588) (338) (325) - (1,251) (770) (39) - (2,060)

　非金融資産の減損引当金 (29) (152) - - (181) (48) - - (229)

　非金融資産の減損の戻入れ 31 2 - - 33 - - - 33

金融資産の減損損失 - - (178) - (178) 9 - - (169)

　金融資産の減損引当金 (1) - (375) - (376) (26) - - (402)

　金融資産の減損の戻入れ 1 - 197 - 198 35 - - 233

          

営業利益(EBIT) 1,066 409 603 - 2,078 1,269 (16) - 3,331

          

持分法を適用して会計処理され
る会社の純利益/損失

20
15 (3)

-
32 3 -

-
35

 
(1) それぞれ、514百万ユーロ、226百万ユーロ、および156百万ユーロの半島外の領域(NPT)の発電の限界利益、税引前営業利益(EBITDA)および営業利

益(EBIT)を含む。

(2) 250百万ユーロのガス商業化に関する限界利益を含む。
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(単位：百万ユーロ)

2024年

発電および商業化

配電
構造
および
サービス

連結調整
および
消去

合計従来の

発電
(1)

再生可能
発電

 
商業化

発電およ
び商業化
の調整な
らびに消
去

合計

収　　益 7,984 1,420 16,441 (6,979) 18,866 2,602 399 (560) 21,307

　第三者との利益 2,804 399 15,639 - 18,842 2,457 8 - 21,307

　セグメント間取引からの利益 5,180 1,021 802 (6,979) 24 145 391 (560) -

          

仕入およびサービス (6,206) (171) (13,638) 6,960 (13,055) (146) 9 138 (13,054)

          

エネルギー商品デリバティブか
らの収益および費用

318 3 (1,229) - (908) - - - (908)

          

限界利益 2,096 1,252
1,574

(2) (19) 4,903 2,456 408 (422) 7,345

          

固定営業費用ならびにその他の
利益および損失

(798) (276) (547) 19 (1,602) (452) (420) 422 (2,052)

          

税引前営業利益(EBITDA) 1,298 976 1,027 - 3,301 2,004 (12) - 5,293

          

非金融資産の減価償却費および
減損損失

(550) (417) (291) - (1,258) (720) (40) - (2,018)

　償却費 (542) (293) (291) - (1,126) (737) (40) - (1,903)

　非金融資産の減損引当金 (12) (124) - - (136) - - - (136)

　非金融資産の減損の戻入れ 4 - - - 4 17 - - 21

金融資産の減損損失 1 - (198) - (197) (7) - - (204)

　金融資産の減損引当金 (1) (1) (354) - (356) (44) - - (400)

　金融資産の減損の戻入れ 2 1 156 - 159 37 - - 196

          

営業利益(EBIT) 749 559 538 - 1,846 1,277 (52) - 3,071

          

持分法を適用して会計処理され
る会社の純利益/損失

8 5 (3) - 10 1 - - 11

 

(1) それぞれ、397百万ユーロ、134百万ユーロ、50百万ユーロの半島外の領域(NPT)の発電の限界利益、税引前営業利益(EBITDA)および営業利益

(EBIT)を含む。

(2) 149百万ユーロのガス商業化に関する限界利益を含む。
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発電および商業化

2025年度の主要数値および前年との差異は以下のとおり内訳が示されている。

 

(単位：百万ユーロ)

重要な数値 2025年 2024年 変化
Chg

(％)
参照(1)

限界利益 5,283 4,903 380 ＋7.8

11

および

12

・　このマージンの変化は、主に「エネルギー

派生商品からの収益および費用」に計上さ

れたプラスの変化(1,000百万ユーロ)によ

るものである。これは主に、2022会計年度

に契約したガス・デリバティブが、2024会

計年度中にエネルギー市場の変動により精

算が進んだことによるものである。この結

果は、卸電力・ガス市場における平均演算

価格の上昇(それぞれ、65.2ユーロ/MWh、

＋3.5％; ＋36.1ユーロ/MWh、＋5.2％)に

よって発生したエネルギー費用の上昇(669

百万ユーロ)によって部分的に相殺されて

いる。

税引前営業利益

(EBITDA)
3,655 3,301 354 ＋10.7

13、

14

および

38

固定営業費用等の増加(26百万ユーロ)は、以下

の要因によるものである:

・　人件費の減少(80百万ユーロ)の主な要因

は、2024年に計上された人員再編計画に係

る引当金(38百万ユーロ)および当該計画に

係る既存引当金の見直し(プラス40百万

ユーロ)によるものである。

・　マネジメント契約、専門サービスおよび他

のサービスに関連する他の固定費用の増額

(96百万ユーロ)(46百万ユーロ)および修

理・保守費用の増加(5百万ユーロ)。

営業利益(EBIT) 2,078 1,846 232 ＋12.6

16、

21.1

および

24.1

・　E-Generación Hidráulica、S.L.U.および

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.

の買収、再生可能プロジェクトの委託(42

百万ユーロ)、顧客との契約取得に伴う増

分費用の資本増強(46百万ユーロ)などによ

る減価償却費用の増加(125百万ユーロ)を

含む。

・　2025年および2024年の会計年度において、

特定の再生可能プロジェクトに対する減損

損失の費用が、それぞれ総額150百万ユー

ロおよび124百万ユーロで計上された。

・　2025年度は、企業間取引(B2B)の顧客およ

び小規模エネルギー取引事業者の支払状況

が改善したことにより、金融資産に係る純

減損損失が最低(20百万ユーロ)となった。
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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配電

2025年度の主要数値および前年との差異は以下のとおり内訳が示されている。

 

(単位：百万ユーロ)

重要な数値 2025年 2024年 変化
Chg

(％)
参照(1)

限界利益 2,642 2,456 186 ＋7.6 6

・　この変更は、主にEDistribución Redes

Digitales, S.L.U.が提起した上訴を一部

認 容 し 、 2022 年 7 月 27 日 付 の 命 令

TED/749/2022の一部無効を宣言した最高裁

判所判決の通知とそれ以前の年度からの和

解により、流通活動による規制された収益

が165百万ユーロ増加したことによるもの

である。

税引前営業利益

(EBITDA)
2,078 2,004 74 ＋3.7

13、

14、

15

および

38

固定営業費用の増加およびその他の実績(112百

万ユーロ)は、以下の要因によるものである。

・　過去の事業年度にEndesa Ingeniería,

S.L.U.が行った取引に由来する偶発事象に

対する引当金の2024年度における戻入れ

(37百万ユーロ)。

・　現行の人員再編計画に係る引当金の再評価

(64百万ユーロ、マイナス)。

・　マネジメント契約、専門サービスおよび他

のサービスに関連する費用の増加、修理・

保守費用の増加(16百万ユーロ)を含む。

営業利益(EBIT) 1,269 1,277 (8) (0.6) 16.1

・　2025年には、主に配電網の事業運営の最適

化を目的とした投資の結果、減価償却費の

増額(43百万ユーロ)が含まれる。

・　2025年度は、技術的・管理的困難のため継

続が不可能となった特定のプロジェクトに

ついて、45百万ユーロの減損損失を計上し

た。
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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構造およびその他

2025年における主な数値は、以下のとおりである。

 

(単位：百万ユーロ)

重要な数値 2025年 2024年 変化
Chg

(％)
参照(1)

限界利益 (18) (14) (4) ＋28.6 11.3

・　2024年には、一時的なエネルギー税(138百

万ユーロ)に関連する費用が認識され、さ

らに、社会的補填融資制度の自由市場区分

への適用不能性に関する最高裁判所判決か

ら得られた収益(148百万ユーロ)が計上さ

れた。

税引前営業利益

(EBITDA)
23 (12) 35 (291.7)

13

および

38

・　現行の人員再編計画に係る引当金の再評価

(プラス31百万ユーロ)を含む。

営業利益(EBIT) (16) (52) 36 (69.2) -
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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(3) 流動性および資本の原資

財政管理

　マクロ経済環境を含む他の要因等を考慮した、エンデサの財務管理目標は、コストを最適化しながら適切な

流動性を確保し、最も競争力のある資金調達源の効率的な利用を可能にする金融債務満期の構成を管理し、か

つ、その周期を通して、金利変動の影響を制限することである。

　当期においては、エンデサは、現金および短期預金、無条件かつ取消不能の利用可能な信用枠、ならびに適

用可能な場合の他の流動資産を含めて、十分な水準の直ちに利用可能な資源を維持することにより、流動性を確

保する。

　エンデサは、期中における流動性ポジションの維持の一助となる、一連の金融取引を正式に承認したが、そ

れは、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記42.4.2に記載

されている。

 

金融負債

2025年12月31日時点において、エンデサは、10,110百万ユーロの純金融負債を有しており、2024年12月31日時

点の負債と比べて812百万ユーロ増加した(＋8.7％)。

2025年および2024年12月31日時点で、エンデサの総金融負債および純金融負債の調整は、以下のとおりであ

る。

 
(単位：百万ユーロ)

参照
(1)

借入の調整

2025年12月31日 2024年12月31日 変化 Chg (％)

非流動金融負債 42.3 9,422 9,881 (459) (4.6)

流動金融負債 42.3 1,005 613 392 63.9

総金融負債
(2) 10,427 10,494 (67) (0.6)

金融資産として認識されたデリバティブ負債 45 17 36 (19) (52.8)

現金および現金同等物 34 (195) (840) 645 (76.8)

資産として認識されたデリバティブ負債 45 (34) (41) 7 (17.1)

資産として認識された金融保証
29.1
および31

(105) (351) 246 (70.1)

純金融負債  10,110 9,298 812 8.7
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記を参照のこと。

(2) 欧州連合タクソノミー規則の活動の合致性に準拠する指標に関連する条項を含む総金融負債は、3,117百万ユーロ(総金融負債総額の30％)である

(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記5.1.2を参照のこと。)。また、同社は、上記の計算で

は考慮されていない持続可能性目標に関連する条項を含む6,070百万ユーロ(総金融負債の58％)にのぼる金融業務を手配した。

 

純金融負債の推移を分析する際に、Endesa, S.A.は2025年度中に総配当金1.3177ユーロの1株当たりを支払

い、これは1,389百万ユーロの出費となった(「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した年度の

連結財務書類の注記36.1.10を参照のこと)。
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構造

2025年および2024年12月31日時点のエンデサの総金融負債の構造は以下のとおりである。

 
(単位：百万ユーロ)

総金融負債の構造

2025年12月31日 2024年12月31日 変　　化 Chg (％)

ユーロ 10,268 10,385 (117) (1.1)

米国ドル(USD) 159 109 50 45.9

合計 10,427 10,494 (67) (0.6)

固定利率 6,534 6,604 (70) (1.1)

変動利率 3,893 3,890 3 0.1

合計 10,427 10,494 (67) (0.6)

平均年数(年) 3.3 4.1 - -

平均費用(％) 3.3 3.6 - -
 

 

2025年12月31日時点において、固定利率の対象となる総金融負債は63％を占め、残りの37％は変動利率の対象

となった。またその時点において、当社の総金融負債の98％がユーロ建てであった。

エンデサの金融負債に関する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の

連結財務書類の注記42.3に記載されている。

 

資本管理

資本管理に関連する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務

書類の注記36.1.12に含まれている。

 

株式資本

株式資本に関連する情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務

書類の注記36.1.1に記載されている。

 

2025年12月31日におけるエンデサの株式資本は1,270,502,540.40ユーロであり、それぞれ1.20ユーロの額面金額

でのブックエントリー方式によるシングルシリーズの普通株式1,058,752,117株に分割された。

2025年12月31日時点で、ENELグループがEnel Iberia, S.L.U.を通じて保有するEndesa, S.A.の株式数は、商業

目的では、資本の70.1％を占めている。

2026年6月17日におけるエンデサの株式資本は1,250,093,461.20ユーロであり、それぞれ1.20ユーロの額面金額

でのブックエントリー方式によるシングルシリーズの普通株式1,041,744,551株に分割された。

2026年5月31日に、ENELグループは、EIを通じて、会計目的のみで、Endesa, S.A.保有の自己株式を考慮に入れ

て、Endesa, S.A.の株式資本の72.2％を支配している。商業目的において、ENELグループがEIを通じて保有する

Endesa, S.A.の株式資本の割合は、2026年5月31日時点で71.2％である。

当時、Endesa, S.A.の株式資本の10％を超えて保有する他の株主はいなかった。
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レバレッジ

財務状態を監視する重要な指標として連結レバレッジ比率が利用されている。2025年および2024年12月31日に

おけるデータは以下のとおりであった。

 
(単位：百万ユーロ)

参照
(1) レバレッジ

Chg.(％)
2025年12月31日 2024年12月31日

純金融負債 10,110 9,298 8.7

非流動金融負債 42.3 9,422 9,881 (4.6)

流動金融負債 42.3 1,005 613 63.9

金融資産として認識されたデリバティブ
負債

45 17 36 (52.8)

現金および現金同等物 34 (195) (840) (76.8)

資産として認識されたデリバティブ負債 45 (34) (41) (17.1)

資産として認識された金融保証
29.1 and
31

(105) (351) (70.1)

資本 36 9,611 9,053 6.2

親会社 36.1 8,522 8,110 5.1

非支配持分 36.2 1,089 943 15.5

レバレッジ(％) 105.19 102.71 該当なし
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記を参照のこと。

 

金融指標

 

金融指標 2025年12月31日 2024年12月31日

流動性比率 0.93 1.02

支払能力率 0.98 1.01

負債比率(％) 51.27 50.67

負債カバレッジ率 1.76 1.76

純金融負債/固定資産(％) 39.08 37.28

純金融負債/営業資金 2.22 2.31

(営業資金+支払利息)/支払利息
(1) 13.18 8.36

 

(1) それぞれ2025年および2024年に対応する。

 

流動性

「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記42.4.1を参照のこ

と。
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信用格付管理

ソブリン信用格付

2025年度、スペインは3つの主要格付業者による上方修正を反映し、クレジットプロファイルが大幅

に改善した:

 
格付
機関

検討
格付

 

スタンダード・アン
ド・プアーズ(S&P)

・　2025年9月12日、ソブリン債の格付けを「A」から「A+」に引き上げ、見通しを「安定
的」とした。この判断は、力強い経済成長見通し、米国関税へのエクスポージャーの
低さ、対外債務の削減、労働市場への移民の好影響に基づいている。

ムーディーズ
・　ムーディーズは、2025年9月26日の格付け見直しで、格付けを「Baa1」から「A3」に
引き上げ、見通しを「安定的」とした。これは、構造改革、レバレッジの解消、活発
な移民動向に由来する経済の回復力を強調したものである。

フィッチ・レーティン
グス

・　フィッチは2025年9月26日、格付けを「A-」から「A」に引き上げ、見通しを「安定
的」とした。輸出の多様化、生産性の向上、エネルギー費用の削減に支えられ、予想
を上回る経済実績が評価された。

 

 

3機関はまた、マクロ経済予測を更新した:

 
格付
機関

マクロ経済
予測

スタンダード・アン
ド・プアーズ(S&P)

・　2025年の国内総生産(GDP)成長率は2.6％と推定され、国内需要に牽引されてユーロ圏
の平均のほぼ3倍となり、投資の増加と移民による人口の増加をもたらした。

ムーディーズ
・　2025年には2.6％、2026年には2.1％の成長を見込んでおり、よりバランスのとれた成
長モデル、労働市場の改善、銀行セクターの回復力の向上に基づいていると10月に発
表した。

フィッチ・レーティン
グス

・　2025年には2.7％、2026年には2.0％と予測されており、スペイン経済の前向きな見通
しが確認された。

 

 

エンデサ信用格付

2025年度、主要格付業者はエンデサの信用力を確認し、独立した信用プロファイル「SACP:スタンド

アロン・クレジット・プロファイル」を改善した。

 
格付
機関

マクロ経済
予測

スタンダード・アン
ド・プアーズ(S&P)

・　2025年12月19日、スタンダード・アンド・プアーズ(S&P)は、エンデサの「BBB/A-2」
の格付けを確認したが、前日に親会社であるEnelに対して実施された同様の対応を踏
まえ、見通しを「安定的」から「ポジティブ」に引き上げた。この上方修正は、グ
ループが純負債を抑制しつつ、長期契約に基づく通信網や再生可能エネルギーへの選
択的な投資を続けるとの予想を反映している。同社は声明の中で、同社のレバレッジ
が欧州の同業他社よりもかなり低い状況が続くことを踏まえ、エンデサのスタンドア
ロン・クレジット・プロファイル(SACP)を「a-」で格付けし続けていることを再確認
した。

ムーディーズ
・　同社は、2025年6月4日に発表した報告書の中で、同社の規制された事業の安定性と低
い負債水準のおかげで、見通しを「安定的」とし、「Baa1/P-2」の格付けを確認し
た。

フィッチ・レーティン
グス

・　2025年2月7日の審査では、長期格付けは「BBB+」(安定的見通し)、シニア無担保格付
けは「A-」を維持した。しかし、2026-2031年の規制見直しが好ましいものであるな
らば、貸借対照表の強さと、半島外での流通と世代の投資が増えたとしても、これら
の水準を維持することが可能であることを裏付けに、スタンドアロン・クレジット・
プロファイルを「bbb+」から「a-」に引き上げた。
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信用格付け

要約すると、エンデサの2025年中および本有価証券報告書の提出日に至るまでの信用格付の推移は以下のとお

りである。

 

信用格付

2025年12月31日
(1)

2024年12月31日
(1)

長期 短期 見通し 最終報告日 長期 短期 見通し

スタンダード・アンド・プアー
ズ

BBB A-2
ポジティ
ブ

2026年3月17日 BBB A-2 安定的

ムーディーズ Baa1 P-2 安定的 2025年6月4日 Baa1 P-2 安定的

フィッチ・レーティングス BBB+ F2 安定的 2025年2月7日 BBB+ F2 安定的
 

(1) 本有価証券報告書の各作成時点において。

 

エンデサの信用格付は格付機関が用いる手法に従い、親会社であるEnelの格付に依拠しており、2025年12月31

日時点において、すべての格付機関により投資適格に分類された。

エンデサは効率的に金融市場および銀行融資の商品にアクセスし、主要な供給者から有利な条件を取得できる

よう、投資適格格付を維持することに取り組んでいる。

 

キャッシュ・フロー

2025年および2024年12月31日時点で、現金および現金同等物は以下のとおりである。

 
(単位：百万ユーロ)

参照(1)
現金および現金同等物

2025年12月31日 2024年12月31日 変化 Chg (％)

手元の現金および銀行の預金 145 78 67 85.9

その他の現金同等物
(2) 50 762 (712) (93.4)

合計 34 195 840 (645) (76.8)
 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。

(2) 市場金利が付加される終了日付における預金を含む。

 

2025年および2024年において、各活動(営業、投資および財務)により分類されるエンデサの正味キャッシュ・

フローは以下のとおりであった。

 
(単位：百万ユーロ)

参照(1)
キャッシュ・フロー計算書

2025年 2024年 変化 Chg (％)

営業活動による正味キャッ
シュ・フロー

47.1 4,051 3,567 484 13.6

投資活動による正味キャッ
シュ・フロー

47.2 (2,709) (1,333) (1,376) 103.2

財務活動による正味キャッ
シュ・フロー

47.3 (1,987) (3,500) 1,513 (43.2)

 

(1) 「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記。
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2025年において、営業活動から生み出されたキャッシュ・フロー(4,051百万ユーロ)ならびに現金および現金

同等物の減少(645百万ユーロ)により、投資活動(2,709百万ユーロ)および財務活動(1,987百万ユーロ)に向けら

れた正味キャッシュ・フローを補うことができた。

エンデサの連結キャッシュ・フロー計算書の情報は、「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了

した事業年度の連結財務書類の注記47に記載されている。
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生産、受注及び販売の状況

主な市場の概況

I. スペインおよびポルトガルにおける事業

 

I.1. スペインにおける電力

2025年中のスペイン(出典：REE)

電力需要は、前年と比べて1.6％増(労働時間および気温の影響を修正。)となり、前年度比で推移した。

需要カバレッジの面では、従来の発電(42.5％)と比較して、再生可能エネルギー発電(57.5％)の貢献が顕著に増

加した。再生可能エネルギーは、風力発電が22.2％、太陽光発電が19.1％、水力発電が13.1％を占めている。従来

の分野では、原子力発電の貢献度が20.1％で、次いで複合循環発電が15％であった。

このような背景から、エンデサの発電所は、2025年に合計発電量61,011GWhに達し、主に水力発電の発電量の増

加および原子力発電の発電量増加により、前年と比べると2.1％高かった。合計発電量のうち、42,606GWhは排出物

ゼロ発電に相当し、2024年に比べて1.6％高かった。また、18,405GWhはガスおよび石油発電所に相当し、前年と比

べて3.2％増加した。

従来型のエネルギー資源による発電に関して、半島外の電力システムにおける発電量の増加（プラス3.4％）お

よび半島内の複合循環発電による発電量の増加（プラス2.8％）が特筆される。

再生可能エネルギーによる発電については、水力発電が前年より大きく貢献し、発電量は10.1％増加した。

この文脈において、

・ 2025年、エンデサの発電量は61,011GWhであり、前年同期比で2.1％増加した。詳細は以下のとおりである。

 
GWh

 発電量 (1)
2025年 2024年

Chg (％)
GWh 割合(％) GWh 割合(％)

半島 49,622 81.3 48,769 81.6 1.7

再生可能エネルギー 17,682 29.0 17,792 29.8 (0.6)

水力 8,435 13.8 7,660 12.8 10.1

風力(2) 5,756 9.4 6,374 10.7 (9.7)

太陽光(3) 3,490 5.7 3,758 6.3 (7.1)

その他 1 0.0 - - -

原子力 24,924 40.9 24,152 40.4 3.2

複合循環(CCGT) 7,016 11.5 6,825 11.4 2.8

半島外の領域(NPT) 11,389 18.7 11,011 18.4 3.4

石炭 89 0.1 54 0.1 64.8

燃料ガス 4,378 7.2 4,309 7.2 1.6

複合循環(CCGT) 6,922 11.3 6,648 11.1 4.1

合　　計 61,011 100.0 59,780 100.0 2.1
 

(1) バスバーにて。

(2) 2025年において、半島外の領域に対応する84GWh(2024年度は99GWh)を含む。

(3) 2025年において、半島外の領域に対応する94GWh(2024年度は92GWh)を含む。
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排出ゼロ、再生可能および原子力技術はエンデサの2025年の半島電力構成の85.8％を占め、残りのセクターでは

83.9％であった(2024年はそれぞれ86.0％および88.0％)。

2025年12月31日時点において、エンデサの電力市場占拠率は以下のとおりであった。

・ 再生可能エネルギーを含む本土における発電において18.0％。

・ 配電において43.9％。

・ 電力供給において28.4％。

2025年、従来のガス需要は前年比で1.4％減少した。2025年12月31日時点で、エンデサは規制緩和市場における

顧客へのガス売上において9.5％の市場占拠率を有した。

 

規制市場

2009年7月1日、スペインの電力市場は、小売市場の自由化ならびにエネルギー配電およびエネルギー供給活動の

分離化の後に完全に規制緩和された。それ以降、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.は配電網の参入に係る

契約のみを扱っている。

規制市場(政府が設定した料金で電力供給を受ける顧客で成り立つ市場)において、2025年、エンデサは、合計で

143,555GWhを供給し(2024年は138,580GWh)、これはエンデサの配電網を通じて提供されたエネルギー総量におい

て、2024年と比べて3.6％プラスであった。

エンデサは、スペインにおいて、8の自治体(アンダルシア、アラゴン、バレアレス諸島、カナリア諸島、カス

ティーヤ・イ・レオン、カタルーニャ、エストレマドゥーラおよびガリシア)およびセウタ自治都市の24の区の市

場に電力を供給している。これは、総延長およそ195,845平方キロメートルをカバーし、人口は総計で22百万人近

くいる。

2025年、電力を供給する顧客の数は12.719百万人を超えたが、2024年と比べて0.6％の増加であった。

 

卸売発電市場

2025年中、電力市場の最終消費者への販売向けならびに輸出およびシステムの自己消費向け(ネットワークの喪

失、発電所での補助的な消費およびポンプ消費)となった半島におけるエネルギーは、240TWhで、2024年と比べて

2.9％増加した。2025年におけるポンプ消費、輸出収支および半島-バレアレス諸島間リンクは23.5TWhであった(出

典：REE)。

2025年、需要の81％を非排出エネルギー源で、残りの19％を排出エネルギー源でカバーした。全体を通して、ス

ペイン国内の年間再生可能エネルギー発電量はが56％を超えた。複合のうち風力発電が22％と最も多く、原子力が

20％、太陽光発電が19％、そして循環発電が15％と続いた。水力発電は、発電量の13％を占め、2023年(10％)と比

較して増加した。

国際取引に関しては、2025年にスペインの電力システムは13TWhの輸出残高を記録した。

2025年中、電力先物市場の流動性は、2024年と比較して、わずかに増加した。2025年におよそ244TWhで取引され

たが、これは2024年(187TWh)より30％増加している。
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次表は、2025年12月31日現在の、エンデサのスペインにおける発電プールを表したものである。

 

種類 場所 タイプ
グループ
の数

総電力量
(MW)

エンデサ
％

エンデサの
電力量
(MW)

スペイン

本土における体制

従来型発電

石炭

Compostilla (2)
Cubillos del
Sil-León

H-A 0 0 100.0 0

Anllares (3) Anllares-León H-A 0 0 33.33 0

As Pontes(1)
As Pontes-La
Coruña

IC 0 0 100.0 0

Teruel (4) Andorra-Teruel BL 0 0 100.0 0

Litoral (5)
Carboneras-
Almería

IC 0 0 100.0 0

合計(石炭) 0 0 - 0

CCGT

San Roque 2 San Roque-Cádiz CCGT 1 408 100.0 408

Besós 3 Besós-Barcelona CCGT 1 419 100.0 419

Besós 5 Besós-Barcelona CCGT 3 873 100.0 873

Colón 4 Huelva CCGT 1 398 100.0 398

As Pontes
As Pontes-La
Coruña

CCGT 3
869

100.0 869

合計(燃料ガス) 9 2,968 - 2,968

原子力  

Ascó Ⅰ Ascó-Tarragona N 1 1,033 100.0 1,033

Ascó Ⅱ Ascó-Tarragona N 1 1,027 85.0 873

Vandellós Ⅱ
Vandellós-
Tarragona

N 1
1,087

72.0 783

Garoña (6)
St.ª M.ª
Garoña-Burgos

N - 0 50.0 0

Almaraz Ⅰ Almaraz-Cáceres N 1 1,049 36.0 378

Almaraz Ⅱ Almaraz-Cáceres N 1 1,044 36.0 376

Trillo (7)
Trillo-
Guadalajara

N 1
1,066

1.0 11

合計(原子力) 6 6,307 - 3,453

従来型発電合計 9,275 - 6,421
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種類 場所 タイプ
グループ
の数

総電力量
(MW)

エンデサ
％

エンデサの
電力量
(MW)

水力

従来型水力

UPH Noroeste H 749.24 100.0 749.24

UPH Ebro-Pirineos(8) H 2,494.33 100.0 2,494.33

UPH Sur H 660.80 100.0 660.80

ポンプ式発電

UPH Ebro-Pirineos(8) H 850.14 100.0 850.14

UPH Sur H 589.77 100.0 589.77

合計(水力) 163 5,344.28 - 5,344.28

再生可能エネルギー(本
土)

合計(小水力) H 13 76.68 - 76.68

合計(風力)(9) W 98 2,960.14 - 2,960.14

合計(太陽光発電) PV 57 2,864.17 2,864.17

合計(バイオマス発電) B 1 0.47 0.47

合計(本土の再生可能エネ
ルギー)

332 11,245.74 11,245.74

本土以外の体制       

バレアレス諸島

石炭

Alcudia (10) Mallorca IC 2 260 100.0 260

燃料ガス

Alcudia Mallorca G 2 75 100.0 75

Son Reus Mallorca G 11 612.8 100.0 612.8

Ca's Tresorer Mallorca G 6 475.1 100.0 475.1

Mahon Menorca F-G 8 270 100.0 270

Ibiza Ibiza F-G 13 319.6 100.0 319.6

Formentera(11) Formentera G 1

合計(バレアレス諸島) 43 2,012.50 - 2,012.50

カナリヤ諸島

燃料ガス

Jinamar (12)(13)(16) Gran Canaria F-G 6 243.0 100.0 243.0

Barranco de Tirajana Gran Canaria F-G 10 697 100.0 697

Candelaria (14)(15)(16) Tenerife F-G 6 203.6 100.0 203.6

Granadilla (17) Tenerife F-G 14 797.4 100.0 797.4

Punta Grande Lanzarote D-G 13 231.01 100.0 231.01

Las Salinas(18) Fuerteventura D-G 11 171.58 100.0 171.58

El Palmar La Gomera D 10 22.9 100.0 22.9

Llanos Blancos El Hierro D 9 13 100.0 13

Los Guinchos La Palma D-G 11 107.74 100.0 107.74

合計(カナリヤ諸島) 90 2,487.23 - 2,487.23
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種類 場所 タイプ
グループ
の数

総電力量
(MW)

エンデサ
％

エンデサの
電力量
(MW)

セウタおよびメリーヤ

Ceuta Ceuta F-D 10 99 100.0 99

Melilla Melilla F-G 8 85 100.0 85

合計(セウタおよびメリー
ヤ)

18 184 - 184

合計(本土以外の体制の従
来型発電)

151 4,683.73 - 4,683.73

合計(風力) W 12 41.62 - 41.62

合計(太陽光)(19)  PV 6 64.84  64.84

       

合計(蓄電設備)  BE 4 11.18  11.18

Gorona del Viento (20) El Hierro H+W - 11.50 0 0

合計(本土以外の体制の再
生可能エネルギー)

  22 129.14 - 117.64

合計(本土以外の体制)    4,812.87 - 4,801.37

　

ポルトガル

石炭

Tejo (18)
Pego,
Abrantes

IC 0 0 43.8 0

CCGT

Elecgas (19)
Pego,
Abrantes

CCTG 2 855 100.0 855

合計(ポルトガル) 2 855 855
 

(1) As Pontes：2023年11月30日付のグループ1、2、3および4の終結承認決議。2023年12月1日付でLeónの政府代表代理はクロージング・アクトを延長

した。

(2) Compostilla：2020年6月29日付のグループ3、4および5の終結承認決議。2020年9月23日付でLeónの政府代表代理はクロージング・アクトを延長し

た。

(3) Anllares：環境移行省は2018年11月20日に終結を承認した。2019年2月18日付でLeónの政府代表代理はクロージング・アクトを延長した。

(4) Teruel：2020年6月29日付の3つのグループの終結承認決議。2020年7月21日付でTeruelの政府代表代理はクロージング・アクトを公布した。

(5) Litoral：2021年11月26日付の2つのグループの終結承認決議。

(6) 2017年8月3日付官報(BOE)において、8月1日付省令ETU2017年第754号が公表され、原子力発電所の操業認証の更新を拒否した。また、2013年7月6

日、省令IET2013年第1302号が公布され、Santa Maria de Garoña原子力発電所の明確な中断を確認した。

(7) 2020年7月31日、ENDESA Generación, S.A.U.はTrillo原子力発電所の1％をNUCLENOR, S.A.から取得。

(8) 2025年3月1日、ENDESA Generación, S.A.U.はAcciona, S.A.の発電所32か所を取得。

(9) 2025年7月31日、Enel Green Power España, S.L.U.はCompañía Eólica de Tierras Altas, S.A.U.の62.5％の持分を取得。

(10)Alcudia：グループ1および2の終結承認を2019年3月29日に受領。終結証明書は2019年12月30日付。

(11)Formentera：2025年5月に発電所閉鎖。

(12)Jinamar Diesel 1、2および3 (3×12MW)：技術的および経済的実行可能性が完了した後に無期限で利用不可能となることが宣言された。

(13)Jinamar Gas 1：2024年9月24日をもって耐用年数の終了。

(14)Candelariaには、Guía de Isora施設が含まれる。TG1：48.6MW(ツインパックタイプ=2×24.3)。

(15)Candelaria TG3 (17.20MW)ならびにCandelaria Diesel 1、2および3 (3×12MW)：技術的および経済的実行可能性が完了した後に無期限で利用不

可能となることが宣言された。

(16)JinamarのVapors4および5ならびにCandelaria5および6：技術的および経済的実行可能性が完了した後、またヨーロッパ排出指令(DEI/BREF)に適

合しないため、無期限で利用不可能となることが宣言された。

(17)Granadillaには、Aroa施設が含まれる(TG1+TG2：2×24.3MW)。

(18)Las Salinas Gas：2024年8月13日をもって耐用年数の終了。

(19)太陽光発電の電力はピーク電力。

(20)Gorona del Viento：Unelcoが23.21％保有するGorona del Viento El Hierro, S.A.の発電のための水素風力発電所。Gorona del Vientoでも同じ

基準では統合されていないため、その容量は考慮されていない。

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

125/678



燃料：H-A(硬質炭-無煙炭)、BL(黒色亜炭)、IC(輸入石炭)、F(燃料油)、G(ガス油)、NG(天然ガス)、CCGT(複合循環ガスター

ビン)、D(ディーゼル)、N(原子力発電)、H(水力発電)、PV(太陽光発電)、B(バイオマス発電)、W(風力)、H+W(ポンプ式水力お

よび風力発電)およびBE(蓄電設備)。

 

石炭採掘

2025年および2024年、エンデサは石炭を採掘しなかった。

 

配電の枠組み

エンデサの配電網の長さは、2025年度末現在において、321,843キロメートルとなった。このうち埋設線は

41.6％を占めている。

2025年において、新たな高圧変電所および中圧変電所の作動が開始され、その他は閉鎖された。その結果、本年

度末において、エンデサは合計で1,353か所の変電所を有しており、93,778MVAの設備容量がある。当社の変電セン

ターの数は132,433であり、最終消費者に届ける低電圧エネルギーの変換を担った。

その他の構想では、各地方政府の支援を受け、配電網が環境に与える影響を縮小することおよび特定の計画を遂

行することに焦点を当てた。

 

I.2. スペインおよびポルトガルにおける天然ガス市場

2025年、エンデサは、62,547GWh(2024年は62,170GWh)を販売し、2024年と比べて0.6％増加している。

2025年12月31日現在、天然ガスの自由化市場におけるエンデサの顧客は、およそ1.224百万の供給地点により構

成される(2024年より6.0％減少)。

2025年、ポルトガル天然ガス市場において、エンデサは、2024年より4.3％増加の2.8TWhを最終顧客に供給し

た。

電力発電所への天然ガスの販売は、2025年に15.5TWhに達し、2024年と比べて1％減少した。

 

I.3. ポルトガル市場

エンデサは、現在855MWの複合循環発電所(2つのグループで構成される。)を操業している会社であるElecgasに

対して50％の出資持分を有している。この発電所は2025年に2.1TWh(2024年に1.4TWh)を発電した。また、エンデサ

は、生産された電力の100％を取得するよう改訂された料金徴収契約をElecgasとの間で締結している。

2025年、ポルトガル電力市場において、エンデサは、584,000超の供給先に宛て、6.4TWhを供給した(2024年にお

いて636,000の供給先に対して7.3TWh)。エンデサは、ポルトガルの自由化された電力市場における主要事業者の1

社であり、そのシェアは14.5％であった。

 

前へ
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5 【重要な契約等】

取得に係るコミットメント、第三者に対する保証及びその他のコミットメント

「第6 経理の状況」に含まれる、2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務諸表注記の注49を参照のこ

と。
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6 【研究開発活動】

革新およびデジタル化

エンデサは、革新およびデジタル化へのコミットメントを、エネルギー部門の現在および将来の課題に対処

するための戦略的な柱として再確認する。このコミットメントは、資産、プロセスおよびシステムの絶え間ない

現代化、そして、生成型人工知能(AI)、ロボティクス、自動化、データ解析などの先進技術の取り込みとして具

現化されており、すべてがアジャイルな方法論と柔軟な働き方のモデルを伴っている。

スマートデータ管理は、意思決定と継続的な改善のために不可欠な要素となっている。このビジョンのも

と、エンデサはさまざまなビジネスラインのレジリエンスと持続可能性を強化する変革を推進している。デジタ

ル化は、事業開発の要として、戦略的プランの主要な側面の1つである。デジタル戦略は、実際に、エネルギー

移行を促進するための効率性向上の達成のためにプロセスの最適化および費用の抑制に向けて策定されており、

これによって、新しいエネルギーの利用および新しい管理方法が可能になり、より多くの人々がエネルギーをさ

らに使用できるようになる。

 

革新モデル

エンデサは、大学、中小企業、研究センター、異業種企業などの外部アクターとの協働を奨励するオープンイ

ノベーションモデルを推進している。この手法は、現行のエネルギーモデルを変革し、知識の共有を促進し、事

業への影響を創出することができる革新的なソリューションを特定し、協働することを目的としている。活動は

Enelグループの間の緊密なシナジーの下で実施されており、イノベーションを推進するために、その道具、研究

所、グローバルネットワークを活用して行われている。

これらの取り組みを実行するために、エンデサは、openinnovability.comのクラウドソーシングデジタルプ

ラットフォームを使用しており、これにより、アイデアを具体的なビジネス課題を解決できるプロジェクトに変

換することが可能になる。また、シリコンバレー、ボストン、欧州、イタリアおよびイスラエルといった戦略的

エコシステムに位置する国際的な拠点網にも依存しており、これらの拠点は主要プレーヤーと関係を構築し、外

部の団体と共にソリューションを開発する革新的なソリューションやイノベーションラボの運営を促進してい

る。

また、従業員はイノベーション文化を促進し、技術の進歩を監視し、新しいビジネスモデルや付加価値サービ

ス、ユースケースを探求するイノベーションコミュニティに積極的に参加している。統合されたシステムとして

イノベーションを管理し、プロセスのすべての段階を編成する能力は、会社にとって重要な成功要因である。

2025年および2024年12月31日現在、エンデサはスペインで10件の特許を保有している。
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研究、開発および革新活動(R&D&I)の背景および目標

エネルギー部門は、政府や消費者の環境意識の高まりを背景に、今後ますます大きな変革を迎えている。エン

デサは、供給の安定性を維持しながら排出削減目標を達成し、効率を上げることの重要性を認識しており、それ

を達成するにはさらなる労力が必要である。

そうした中で、エンデサの研究、開発および革新(R&D&I)イニシアチブは、より効率的で持続可能なエネル

ギーモデルに向けて前進することを目指している。排出削減は、顧客の需要を喚起しなければ実現不可能であ

り、新しいテクノロジーや革新的なビジネスモデルを開発、テスト、導入することの重要性が強調されている。

エンデサの研究、開発および革新活動(R&D&I)は、Enelグループの他の会社と協力して行われており、共通の

関心分野および両者が活動する市場において共同研究活動を確立している。

 

革新に関する重要業績評価指標(KPIs)

2025年および2024年の革新評価指標は、以下のとおりであった。

 
数

 

2025年
(1)

2024年
(1)

革新的な解決策を試みるためのパイロット活動 29 30

規模拡大期の活動 48 248
 

(1) 認証機関による認定、および必須事項である「Binding Reasoned Report(詳細な理由を記載した拘束力ある報告書)」を取得するまでの暫定デー

タ。

 

研究、開発および革新活動(R&D&I)の費用

2025年および2024年の研究、開発および革新(R&D&I)への直接総費用の金額は、以下のとおりそれぞれ21百万

ユーロおよび24百万ユーロとなった。

 
(単位：百万ユーロ)

R+D+Iに係る直接総投資
(1)

2025年
(2)

2024年
(3)

発電および商業化 9 11

配　　電 10 11

構造、サービスその他 2 2

合　　計 21 24

  

R&D&Iに係る直接総費用/利払前・税引前・減価償
却前利益(EBITDA)(％)

0.36 0.45

R&D&Iに係る直接総費用/利払前および税引前利益
(EBIT)(％)

0.63 0.77

 

(1) 法人税に関する2014年11月27日付法律2014年第27号に規定された研究、開発および革新活動(R&D&I)の控除の目的上、スペインの国家認定機関

(Entidad Nacional de Acreditación - ENAC)によって認定された事業体の認証および科学・イノベーション省による拘束力のある理由報告書

(BRR)が取得および要求された費用および投資に対応する。

(2) 認定団体による認証待ちの暫定データおよび必須の拘束力がある理由報告書(IMV)。

(3) 認証団体による認証の最終データであり、必須の拘束力がある理由報告書(IMV)が保留されている。
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活動の主な範囲

労働安全衛生

2025年に実施された主な研究、開発および革新(RD&I)に関する取り組みは、作業用機器および設備を含む労働

安全衛生(OHS)の改善点を特定することに重点を置いた。

2025年のプロジェクトは主に、すべての事業運営における安全と予防の強化を目的とした取り組みに関連して

おり、特に危険な作業のプロジェクト、設備における安全の向上、個人および集団の防護装備の最適化、検査お

よび許可証のデジタル化などが対象となっている。さらに、職業上の危険防止に関する訓練を自動化するための

プロジェクトが実施されている。

これらの取り組みは、先進技術、デジタルツールおよび標準化されたプロセスを統合し、規制遵守を確保し、

リスクを軽減し、自社の従業員を含む組織全体で予防的風土を強化するとともに、安全面でのリーダーシップと

契約者との効率的な連携を促進する。

予防活動の管理およびモニタリングには、以下のツールが使用される。

 

プロジェクト 説明

安全性検査、事象報告

および労働許可証の管

理に関するプロジェク

ト

・ 「HSEQ4all」は、セキュリティ違反を報告すると同時に、これらの状況に対処するた

めの行動計画を要求するために相互接続される。

共同事業活動および請

負業者管理に関連する

プロジェクト

・ Dynamoツール:請負業者の作業のコミュニケーションおよび様々なプロセスにわたる

利害関係者間の情報交換の効率性を高めることを目指している。様々な機能領域にわ

たって建設プロセスおよびすべての建築物の規制遵守の水準に関する詳細を管理する

ための新しい情報モジュール。
 

 

革新的な活動に関しては、以下のような状況が未だ続いている。

 

プロジェクト 説明

とりわけ危険な作業に

関するプロジェクト

・ 事業場における基本的な安全性方針の遵守の検証。配電事業分野で注目すべきは、電

気操作の5つの黄金律の遵守を確認する「APP5RO」というプロジェクトである。

施設の安全性に関連す

るプロジェクト

・ Grid Blue Skyプロジェクト(GBS)は、複数のアプリケーションで構成される。

・ 「事故およびインシデントダッシュボード」(AIDA)は事故を報告するために作成され

た。

・ 「スマートコントロール」は、安全および環境検査の包括的な管理およびフィールド

ワークの開始を知らせるために作成された。
 

 

最後に、全体を通じて、より高い防護性、快適性および耐性を実現するために、新しい予防技術および人間工

学的技術を取り入れ、防護装備の継続的な最適化していくことが大切である。
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事業ライン

エンデサは、すべての事業ラインで革新プロジェクトを展開している。以下は、2025年における活動分野、今

後の指針および進行中の最も関連性の高いプロジェクトの詳細である。

 

事業ライン  

指針

発電における革新プロジェクトは、発電資産の脱炭素化および業務効率の向上に焦点を

当てている。

・ 発電所のデジタル化の度合いを高める。

・ 新たな再生可能発電所の建設工程の改良。

・ 設計および運用段階での環境負荷低減。

・ 従来型および再生可能発電所の運用を最適化するための効率性および柔軟性の向上。

・ 新しいエネルギー貯蔵技術の検証。
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活動領域

エネルギー貯蔵

・ エネルギーの貯蔵費用の削減を可能にし、有毒または可燃性元素

の使用を減らすことにより、環境への影響を強化する、新しい技

術の検証およびそれらの性能の評価。

・ 主要プロジェクト

・ Son Orlandis太陽光発電所 (マヨルカ )で開発された

1MWh/5.5MWhのバナジウムフロー蓄電池の実証プロジェクト。

ここでは、この技術をリチウムイオン蓄電池の代替品として

試験中である。

・ 亜鉛ハイブリッドカソード技術やナトリウムイオン蓄電池を

含む、新しい蓄電技術の研究所レベルでの評価。

・ 配電網により強固なサービスを提供するため、貯蔵施設に統

合された配電網形成ソリューションの検証。Matorral太陽光

発電所(グラン・カナリア)における配電網形成貯蔵を備えた

ハイブリッド太陽光発電所での実証プロジェクト。

ロ ボ ッ ト ・ ソ

リューションの導

入

・ 運用を支援するロボット開発の分野では、太陽光モジュールの自

動洗浄のための自律型ソリューションの検証を目的とした特定の

プロジェクトが開発されている。

・ 主要プロジェクト

・ Matorral太陽光発電所(グラン・カナリア)でのプロジェク

ト。

・ ドローン・スクールプロジェクト。

発電所の効率性改

善および柔軟性向

上

・ 技術およびデジタルソリューションの導入は、発電所の効率性改

善や運用柔軟性の向上に焦点を当て、水力、風力、太陽光および

再生可能エネルギー発電所を含む市場要件により適応可能な資産

を持つことを目指している。

・ 主要プロジェクト

・ 維持管理プロセスを円滑にするための発電所のデジタルモデ

ル開発のための試験的プロジェクトおよび河川流域の長期降

水量予測を改善するための人工知能(AI)に基づく開発。

・ 運河および人工化地域の太陽光発電利用のためのLleida水力

発電所でのハイブリッド太陽光-水力プロジェクトと、その柔

軟性を向上させるための統合ライン制御モデルの開発。

・ 風力エネルギー分野では、新しい機械学習モデルが統合さ

れ、騒音解析に基づく予測故障検知システムとともに、予測

保全が強化されている。

・ 効率性向上の分野では、風力タービンの高度な制御を改善す

るための試験的プロジェクトおよび実際の運転条件下での太

陽光モジュールの劣化を測定するフィールド試験台が開発中

である。

・ 欧州プロジェクト「HORIZON Europe Nanowings」の一環とし

て、風力タービンブレードの氷結を低減するための新技術を

検証するための試験的プロジェクト。

・ 太陽光発電分野では、発電所への悪影響を緩和するための太

陽トラッカーの新しい制御戦略開発プロジェクトが進行中で

ある。

・ 再生可能エネルギー発電所における外部生産損失や流出を削

減するための様々な解決策や、これらの発電所の収益性を改

善するための二次市場への参入が検討されている。

新しい再生可能エ

ネルギー発電所の

設計および建設の

過程

・ プロジェクト実行の改善および建設期間の短縮に焦点を当てたプ

ロジェクトの開発、風力および太陽光資源の予測ならびに発電所

の経年変化に関する高度なモデルの開発。

・ 主要プロジェクト

・ 発電所へのアクセスを改善するためのエコ・イノベーション

ソリューションの試験。

・ より正確な風況マップを得るための高度なモデリング。

・ エンデサが推進する加速的な脱炭素化過程において重要な要

素である、組立前の技術を特定することでプロジェクト完了
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に要する期間を短縮すること。この取り組みの一環として、

MudejarおよびBalbonaの太陽光発電所の建設に使用された2つ

の太陽光モジュールの組立前ソリューションの作業が進めら

れている。

循環型経済アプ

ローチによる使用

済み機器およびシ

ステムの強化に向

けた革新

・ 風力タービンブレードを構成する複合材のリサイクルに特に焦点

を当てた、風力資産の使用済みソリューションの発見に焦点を置

いたプロジェクトの開発。

・ 主要プロジェクト

・ 「HORIZON Europe Blades2Build」プロジェクトへの参画。

Aldeavieja風力発電施設での試験的プロジェクト。

環境負荷の強化

・ 高付加価値の営農型太陽光発電モデルおよび再生可能発電所への

アクセスの統合における改善を含む、再生可能プロジェクトにお

ける環境負荷を低減するための革新的なソリューションの開発。

・ 主要プロジェクト

・ エストレマドゥーラ北部での営農型太陽光発電モデルに関連

する高付加価値連鎖の展開を目指す「HORIZON Europe

SUSTAINEXT」プロジェクト。

・ カメラ、レーダーおよび人工知能(AI)に基づく風力発電施設

周辺の鳥類保護を改善するための新しいシステムを検証す

る、複数の風力発電施設の試験的プロジェクト。

指針

配電の革新プロジェクトでは、レジリエンス、卓越性、安全性に焦点を当て、従業員の

安全を確保および強化させるとともに、顧客、地域社会および環境保護に配慮しなが

ら、事業にプラスの影響を与える先進的なソリューションを目指した。
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活動領域

レジリエントで柔

軟かつ低影響の配

電網

・ デジタル化および自動化を統合した、革新的で持続可能な再設計

のためのネットワーク部品、材料およびシステムの研究。

・ 主要プロジェクト

・ ドニャーナ国立公園で開発された「Resisto」プロジェクト

は、生物多様性保護の革新や、人工知能(AI)を欧州のエネル

ギー部門に統合する方法を研究する新たな取り組みの展開を

可能にする。その目的は、気候現象(風や水など)に対してよ

り強靭なインフラを促進し、ひいては危機の予防、潜在的な

リスクを最小化、鳥類との共生を改善することを可能にする

システムやツールを整備することである。

・ 「Infinity」プロジェクトは、ドローン運用分野における

「Resisto」プロジェクトの成果を拡大することを目的として

いる。目的の一つは、航空規制当局(AESA)に対して、航空路

が分離された安全な航空回廊であり、建物や人の交通がな

く、ドローンの継続的な使用に適した環境を構成しているこ

とを実証することである。

・ 「FutuRed」プロジェクトは、この分野向けの技術プラット

フォームであり、上記の取り組みとともに、気候変動および

その配電網への影響に関するワーキンググループを立ち上げ

ている。

・ 「衛星画像によるリスク管理」プロジェクトは、欧州連合宇

宙計画庁(EUSPA)と共同で開発されたプロジェクトであり、

「コペルニクス」の衛星画像やその他のオープンデータソー

スを用いて火災および洪水リスクマップを作成する。このプ

ロジェクトの目的は、これらの事象に対する配電網内の脆弱

な領域を特定することである。

・ 「LV Line Manager」プロジェクトは、低電圧ネットワークの

品質および安定性の向上に焦点を当てていた。その主要な特

徴は、能動および無効電力の注入と吸収による位相間電圧制

御、負荷配分を最適化するための位相間電流バランス、高調

波フィルタリング、およびネットワークパラメータの連続監

視である。また、異なる運用モードの解明や、それらがどの

ように機能するかを理解するための実験室試験も実施されて

おり、将来の現地試験の基礎が築かれている。

・ 「Intelligence Vegetation Management」プロジェクトは、

送配電線下における植生の伐採および剪定の制御、計画およ

び管理のための衛星画像の活用を評価することを目的として

いる。

・ 「鳥類保護のための電磁場」プロジェクトは、超低周波電磁

界を利用した鳥類抑止装置の設置から成り立っている。この

技術は、鳥類が方向感覚に用いる磁気受容の原理に基づいて

いる。

・ スマートかつ持続可能なツールや機器、より快適な防護服、なら

びに高所での作業を行い、保守や設置作業のためのネットワーク

設備との相互作用を可能にするドローンやロボットソリューショ

ン、さらに運用要員を支援するための人工知能(AI)の使用を含む

プロジェクト。

・ 主要プロジェクト

・ Sant Boi de Llobregat変電所(バルセロナ)のセキュリティプ

ロジェクトでは、「光検出および測距またはレーザー画像検

出および測距・レンジング(LIDAR)」装置を用いて区切りテス

トを実施している。

・ 「Smart5Grid」プロジェクトの一環として、Garraf自然公園

(バルセロナ)にあるEcogarraf発電所のセキュリティプロジェ

クト。既に設置されているカメラやセンサーを使用して環境

を監視し、変電所に直接構築されたプライベート5Gのネット

ワークを展開することで、その情報処理や通信を容易にして

いる。
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安全性と優れた運

用性

・ 「Smart Locks NFC」プロジェクト。カタルーニャ州では、ス

マートフォンのNFC(近距離無線通信)接続や利用者のデジタル

管理、許可およびアクセス権を利用して、物理的な鍵を必要

とせずにドアや南京錠を開ける新しいタイプのバッテリー不

要かつ電源不要のロックを試験する試験的プロジェクトが展

開されている。これにより、高いセキュリティおよび緊急時

のより機動的な管理が可能になる。

・ 「認証検証」プロジェクトは、生成AI(Gen AI)ソリューショ

ンを用いて中低電圧工事の実施管理を行い、これらの認証に

含まれるサービスに対する支払の適性を判断することを目的

としている。このソリューションは、効率性を向上させ、検

証プロセスにおけるエラーのリスクを低減する。

・ 「Accelerating Manhole Inspection」プロジェクトは、非接

触型電圧検知装置(NCVD)を試験導入したものであり、ウォー

クバイ検査(マンホールを開けずに行う迅速点検)により、通

電中のマンホールを特定することを可能にし、安全性を向上

させるとともに、点検時間および費用の削減を実現してい

る。

「配電制度事業者

の新たな役割」

(DSO)

・ 技術、分散型資源の統合ならびに協調型データプラットフォーム

を通じて、効率性、回復力、脱炭素化を促進し、電力配電網の柔

軟性を高めるとともにエネルギーシステムの最適化を図ることを

目的としたプロジェクト。

・ 主要プロジェクト

・ セビリアで開発された「BeFlexible」プロジェクトは、温度

プローブで制御され、その性能とエネルギー消費を管理する

家庭用電気給湯器を配布するものである。この制御システム

は、配電網に柔軟性を提供し、需要のピークを平滑化し、配

電網で起こりうる構造的飽和を解決するためにも利用され

る。

・ Menorcaで開発された「Flow」プロジェクト。一方通行および

双方向の充電器を使用し、ネットワークに柔軟性を提供す

る。これらの資源により、電気自動車利用の季節性に起因す

る需要のピークを平準化し、配電網を通じてすべての需要シ

ナリオの供給を保証し、スマート充電によってもたらされる

利益を分析することができる。

・ 「Twin EU」プロジェクトは、「REPowerEU」を支援するた

め、欧州連合(EU)の電力システムの管理、運用および回復力

を改善するために、共通のデータプラットフォームの開発を

推進するものである。

エネルギー革新に

おけるEndesa Red

Chairs

・ 大学と連携し、講習会や会議の開催、学士および修士課程プロ

ジェクトの開発、電力分野、安全性および効率の研究、ならびに

貯蔵システムの研究に関する博士論文または研究プロジェクトの

実施を目的としている。

・ カタルーニャの職業訓練大学、セビリア大学、ラス・パルマス・

デ・グラン・カナリア大学、バレアレス諸島大学、サラゴザ大学

およびグラナダ大学において研究職が用意されている。

指針

マーケティングにおける革新プロジェクトは、顧客への価値提案の継続的な改善に焦点

を当てている。

・ 小売顧客:アイデアの検証を目的とした様々な概念実証や試験的なテスト、新技術の

実環境でのテストの実施、改善や過程の最適化のための領域を模索する新しい作業ア

プローチ。

・ 卸売り顧客、公共機関および法人顧客:エンデサは、電化、脱炭素化および効率化プ

ロジェクトを推進および開発し、効率性と持続可能性の目標達成を支援している。
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デジタル認証とセ

キュリティ

・ 生体認証技術と自動化されたプロセスの導入により、デジタルお

よび電話でのセキュリティ強化および顧客の身元確認が行われ

る。

・ 主要プロジェクト

・ 顧客認証の手段としてコールセンターに音声バイオメトリク

スを導入し、エンデサとのやり取りにおけるセキュリティポ

リシーの検証を容易にする。

効率性および責任

ある消費

・ 持続可能な開発目標(SDGs)に沿った効率的で持続可能な消費を促

進するパーソナライズされた提案を提供するための人工知能(AI)

およびデータ分析の使用。

・ 主要プロジェクト

・ 「Responsible Consumption 4 ALL」(RC4ALL)プロジェクト

は、人工知能(AI)やビッグデータ技術を用いて顧客にパーソ

ナライズされた提案を作成し、消費効率の向上、意識的かつ

効率的な消費の推進ならびにエネルギー消費および廃棄物の

削減を目指している。

脆弱な顧客の管理

・ 脆弱な状況下にある顧客のケアおよび保護を改善するために、行

政機関や社会団体と連携したソリューションの開発。

・ 主要プロジェクト

・ 「Confia」プロジェクトは、脆弱な顧客の管理の改善を目的

としており、マラガ市議会、マラガ大学および複数の共同研

究者と共同で開発され、関係する公共機関、社会福祉サービ

スおよびエネルギー会社間の情報共有の向上を図っている。

自動化およびデジ

タルセルフサービ

ス

・ 自動化された過程やデジタルチャネル(WhatsAppなど)の創出によ

り、ガイドフローおよびロボットプロセス自動化(RPA)を通じ

て、契約を促進し、営業費用を削減する。

・ 主要プロジェクト

・ WhatsAppチャンネルを通じてセルフサービスモードで契約を

進める「End-to-end」セルフサービスプロジェクトは、あら

かじめ定義された自動ワークフローによって案内されたロ

ボットを使用する。

自動化品質管理

・ 通話検証の最適化および制御時間の短縮のための翻訳およびデー

タ抽出技術の適用。

・ 主要プロジェクト

・ 各通話の平均制御時間を短縮することを目的とした、通話の

品質管理の自動化。

顧客ロイヤルティ

および顧客体験

・ 特典、ポイント、および限定特典を通じて顧客の維持およびコ

ミットメントを奨励する革新的なプログラム。

・ 主要プロジェクト

・ 「PARA TI」:エンデサのロイヤルティプログラムは、プログ

ラムへの登録、エンデサとの契約締結、新規契約の締結およ

びデジタル請求の有効化による持続可能性を高めるポイント

制度を通じて、顧客ロイヤルティを追求する革新的な取組。

顧客は獲得したポイントを利用し、提携企業から請求割引や

利益を受けたり、限定の賞品抽選に参加することができる。

高度な相互作用分

析

・ 自然言語処理(NLP)およびデータ分析を使用し、会話から洞察を

得るとともに、転換、満足度およびチャンネルのパフォーマンス

の向上を図ること。

・ 主要プロジェクト

・ 「MOVE Project」および「SIGNA Project」:顧客とのやり取

りから知識や新たな「洞察」を獲得するための、高度な文字

起こしおよび自然言語処理(NLP) ソリューションを活用する

デジタル・セールス・ターゲット・モデル。

・ エンデサは、公共行政および交通事業者が脱炭素化および公共交

通電化の目標を達成するための支援を行う包括的な提案を提供し

ている。これには、最適な技術的ソリューションの初期分析か
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活動領域 公共交通の電化 ら、電動バスの充電インフラの提供、設置および整備まで、

「Charging as a Service」サービスのもとで提供される従来の

モデルおよび革新的なモデルの両方を含み、また、充電プロセス

を最適化し、運行会社のフリート管理のための既存のシステムと

統合するために必要なプラットフォームを含む、エンドツーエン

ドのプロジェクト支援が含まれる。

・ 主要プロジェクト

・ マラガ市営交通会社(EMT)

マラガ市営交通会社(EMT)営業所のための電化プロジェクトに

より、逆型パンタグラフ付きの充電ポイントを計52個に拡

大。

・ バルセロナ交通局(TMB)

トライアングル車庫の電化の第5段階。パンタグラフ充電用の

充電ポイントが64ヶ所。

Horta車庫の電化の第2段階で、パンタグラフ充電用の17の充

電ポイントが設置された。

・ ALSA イビサ

イビザのALSA公共交通サービス向けに65基の充電設備を備え

た電化。

都市の脱炭素化

・ エンデサは、電化、脱炭素化および資源の最適化を通じて、より

スマートで持続可能で効率的な都市を創造し、環境保全を支援す

るための革新的なソリューションを提案している。

・ 主要プロジェクト

・ Muro de Abarán、AlcoyおよびBollullos de la Mitaciónの

各自治体。エネルギーサービス企業としての公共照明の効率的

な運営。

・ 様々な公共行政との電気インフラプロジェクト。

・ タラゴナウォーターコンソーシアム。自家消費用の4.7MW太

陽光発電所2基の建設完了。

・ Alicante大学。太陽光発電設置の完了は、6棟の建物および

2つの駐車場の屋根の上に分散され、総出力2MW、年間772.1ト

ンの二酸化炭素(CO2)の大気排出を防ぎ、これは年間4,625本の

樹木の吸収能力に相当する。

・ Cadiz港。OPS(陸上電力供給)設置の完了および稼働開始に

より、スペインで初めてCadiz港のクルーズ船への電力供給

サービスを提供する企業となった。

住宅顧客における

ロボット化および

生 成 AI(GenIA) の

適用

・ 住宅顧客のアフターサービスプロセスおよび運用をより効率的に

し、より良い体験を生み出すことを目的として、様々なロボット

化および/またはGenIA適用プロジェクトが開発されている。

・ 主要プロジェクト

・ 期限超過業務指示のためのロボット:期限超過業務がある場

合、ロボットは自動的にそれを検知し、担当の技術者にテレグ

ラムを介してメッセージを送信し、遅延の理由を報告できるよ

うにする。技術者が出席できない、または大幅に遅れている、

または応答がないと報告した場合、ロボットプロセス自動化

(RPA)が自動的に顧客へ連絡する。顧客が、技術者が到着して

いないと述べた場合、その電話は、顧客の支援を行うために、

直接担当者に転送される。

・ 「Smart Contact Management」ツール:

最初は、アフターサービスコールセンター向けの通話監査ツー

ルとして作成された。「音声分析」は担当者と顧客間の会話を

文字起こしし、人工知能(AI)は担当者が顧客に伝えた通話内容

および業者システム内で行うことを監査する。このツールによ

り、監査対象通話の量は2024年の1％から2025年には24％に拡

大し、2026年には60％に達すると予測されている。このツール

により、不適切な慣行を特定し、特定のトレーニングを通じ
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て、担当者と共に行動を起こすことが可能になる。また、他の

担当者に展開できる良い慣行を検知することも可能となった。

このツールは進化しており、第二の顧客知識機能によって補完

されている。その他にも、提供されたサービスに対する不満の

理由、解決されていない共通の原因に対する顧客による繰り返

しの電話、または顧客がサービスをキャンセルするリスクを特

定する。上記のような事例が検知されると、商業システムに不

満の詳細を含むタスクが自動的に生成され、専門の担当者が顧

客に連絡し、その問題を積極的に管理できるようになる。

顧客重視

・ 革新的な技術を統合することにより、より良い顧客体験を実現

し、顧客サービスを促進するための革新的プロジェクト。

・ 主要プロジェクト

・ 緊急「Work Orders」(WO)の自動化は、2021～2022年に開

始されたプロジェクトの継続であり、ロボットプロセス自動

化(RPA)による緊急「Work Orders」(WO)の伝達および割当を

目的としている。これにより、緊急の修理注文を迅速かつ効

果的に管理することが可能となり、顧客サービスの向上およ

び運用コストの削減が可能となる。

・ 「音声分析」は、人工知能(AI)を介して「音声分析」の通

話を文字起こしすることにより、特定のプロセスに対する顧

客通話を監査することで構成される。

・ 「テキスト分析」は、人工知能(AI)を介して「テキスト分

析」を用いた知覚品質調査における顧客コメントの分析であ

る。
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第４ 【設備の状況】

1 【設備投資等の概要】

「第3　事業の状況」を参照のこと。

 

2 【主要な設備の状況】

「第3　事業の状況」を参照のこと。

 

3 【設備の新設、除却等の計画】

「第3　事業の状況」を参照のこと。
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第５ 【提出会社の状況】

1 【株式等の状況】

(1) 【株式の総数等】

① 【株式の総数】

 
(2025年12月31日現在)

授　権　株　数 発 行 済 株 式 総 数 未 発 行 株 式 数

1,058,752,117株 1,058,752,117株 0株
 

 

　2025年12月31日において、ENDESA, S.A.の株式資本は1,270,502,540.40ユーロに達し、1株当たり1.20ユー

ロの価値を有する完全引受済および払込済株式1,058,752,117株によって表される。当該株式すべてがマド

リッド、ビルバオ、バルセロナおよびバレンシアのスペイン証券取引所に上場している。2025年および2024年

において変動はなかった。

　2026年6月17日におけるエンデサの株式資本は1,250,093,461.20ユーロであり、それぞれ1.20ユーロの額面

金額でのブックエントリー方式によるシングルシリーズの普通株式1,041,744,551株に分割された。

 

② 【発行済株式】

 
(2025年12月31日現在)

発
行
済
株
式

記名・無記名の別及び
額面・無額面の別

種　類 発　行　数
上場金融商品取引所名

又は登録認可金融商品取引業協会名
内　容

額面株式
(額面1.20ユーロ)

 
*本株式の株券は発行さ
れず、ブックエントリー
により表章される。

普通株式 1,058,752,117株

本株式はマドリッド、ビルバオ、
バルセロナおよびバレンシアの証
券取引所に上場されており、スペ
インの証券取引所の自動相場シス
テムにおいてその相場が表示され
ている。

該当なし

計 - 1,058,752,117株 - -
 

 

　2026年6月17日におけるエンデサの株式資本は1,250,093,461.20ユーロであり、それぞれ1.20ユーロの額面

金額でのブックエントリー方式によるシングルシリーズの普通株式1,041,744,551株に分割された。

 

(2) 【行使価額修正条項付新株予約権付社債券等の行使状況等】

　該当事項なし

　2025年および2024年12月31日時点において、いかなる発行も当社の株式に転換することはできず、また、保

有者に対して、一定の場合に株式への転換を可能にする特権または権利を与えていない。
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(3) 【発行済株式総数及び資本金の推移】

 

年月日
発行済株式総数 資本金

摘　　要
増減額 残高 増減額 残高

1988年3月24日 - 1,040,022,396株
26,000,559,900
ペセタの増資

(28,731,160,934円)

208,004,479,200ペセタ
(229,849,287,474円)

700ペセタから
800ペセタへの
額面金額の引
上げによる。

1998年6月30日 85,214,773株減 954,807,623株
17,042,954,600
ペセタの減資

(18,832,820,266円)

190,961,524,600ペセタ
(211,016,467,209円)

85,214,773 株
の償還

1999年7月16日 103,944,494株増 1,058,752,117株
20,788,898,800
ペセタの増資

(22,972,166,729円)

211,750,423,400ペセタ
(233,988,633,937円)(1)

103,944,494 株
の増加

 

(1) ユーロによる株式資本の再表示のため、2,143,135.32ユーロ(394,036,860円)の減少があった。2025年12月31日時点の株式資本は、

1,270,502,540.40ユーロ(233,594,597,078円)であった。

 

(4) 【所有者別状況】

下記の詳述はエンデサの株式資本に対する大量保有を直接的にまたは間接的に示している。

 
(2025年12月31日現在) (1)

株主の名称 株主の住所 直接保有議決権 間接保有議決権
議決権総数に
占める割合
(％)

ENEL,
S.p.A. (2)

イ タ リ ア ロ ー マ 市
00198 、 ビ ア ー レ レ
ジーナ マルゲリータ
137

- 742,195,713 70.1

ENEL
IBERIA,
S.L.U. (2)

スペイン マドリッド市
28042、カル・リベラ・
デル・ロイラ 60

742,195,713 - 70.1

合　　計 742,195,713 742,195,713 70.1
 

(1) スペイン法によれば、3％超の株式を保有する株主または1％超の株式を保有する「タックス・ヘイブン」の居住者である株主と公式に連絡を取る

ことが要求されている。本有価証券報告書提出日時点において、1％超の株式を保有する株主とは連絡を取っておらず、当社はこの情報を把握す

ることができない。

(2) EIは、ENELの完全子会社である。

 

　2007年3月26日付のENELおよびAccionaとの間の株主間契約は、2009年6月25日に解除された。

　ENEL、EI、AccionaおよびFinanzas Dos, S.A.(以下「Finanzas Dos」という。)との間で締結された2009年2

月20日付の株式売買および資産譲渡契約に従って、2009年6月25日、AccionaおよびFinanzas Dosは、ENDESA,

S.A.の株式資本の25.01％にあたる株式を、EIに対して譲渡した。

　かかる譲渡は、自動的にENEL、EI、AccionaおよびFinanzas Dosとの間の2007年3月26日付の契約を終了させ

た。

　当該契約の全内容は以下のウェブサイト:www.endesa.comおよびwww.cnmv.esで閲覧できる。
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自己株式

　2025年12月31日時点において、Endesa, S.A.は、戦略的インセンティブ支払の一部として株式の引き渡しを

含む、長期変動報酬プランおよび株式買戻プログラムを対象とする自己株式を保有している(「第6 経理の状

況」に含まれる2025年12月31日に終了した年度の連結財務書類に対する注記36.1.8を参照のこと。)。

 

株式買戻枠組プログラムおよびインセンティブプラン

「株式買戻枠組プログラム」に関連する情報は、2025年度に実施された最初の3トランシェおよびエンデサ

の「戦略的インセンティブプラン」に関するものであり、「第6 経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終

了した年度の連結財務書類に対する注記36.1.8および48.3.5に詳細に記載されている。

 

第3トランシェ

2026年2月27日、Endesa, S.A.は、プログラムの第3トランシェを、実行された金融機関と合意した条件に従

い、完了した。

2026年3月31日時点で、第3トランシェの枠組みで取得された株式総数は4,040,753株、総額は122百万ユーロ

で、そのうち1,271,867株は2026年第1四半期に取得され、総額は40百万ユーロであった。

当該トランシェで取得された株式の総額は、このトランシェで予想される最大額の24.4％、株式資本の

0.4％に相当する。

 

第4トランシェならびに第2トランシェおよび第5トランシェの中止

2026年2月20日、Endesa, S.A.の取締役会は「株式買戻枠組プログラム」の第4トランシェを承認し、同プロ

グラムの第2トランシェの中止も承認した。

-　2025年4月29日に開催されたEndesa, S.A.の株主総会で承認された資本金の額の減少に関する決議は、

20,409,079ユーロで実行された。これは、「株式買戻枠組プログラム」の第2トランシェで取得された1株

あたり1.20ユーロの17,007,566株の消却によるものである。

以上の結果、上記株式の消却後のEndesa, S.A.の資本金は1,250,093,461.20ユーロとされ、当該資本金は

すべて同一の種類およびシリーズに属する、1株あたり1.20ユーロの1,041,744,551株により構成されてい

る。

-　プログラムの最大額500百万ユーロの範囲内で承認された第4トランシェの枠組みの中で、Endesa, S.A.は

2026年1月から5月の期間に親会社の自己株式10,054,139株を355百万ユーロで取得しており、2026年5月31

日時点でこれらの株式は全て親会社により保有されている。第4トランシェは2026年第2四半期に実施が続

き、最長で2026年7月7日に完了する。

2026年3月24日、Endesa, S.A.取締役会は「株式買戻枠組プログラム」の第5トランシェを承認した。
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-　第5トランシェは、2026年3月24日に開催された取締役会で承認された従業員向けの株式配当計画(「フレキ

シブル株式報酬プログラム」)に基づく一時的な株式買戻プログラムに対応している。承認された第5トラ

ンシェで取得される最大株数は703,000株で、最大額は17百万ユーロである。

当該プログラムの期間は2026年4月1日から4月9日までで、この期間にEndesa, S.A.は親会社の自己株式

466,093株を17百万ユーロで取得した。2026年4月10日から、「株式買戻枠組プログラム」の第4トランシェ

の実施が再開された。

 

資本金の減少計画に関連する買戻プログラムの枠組み内における自己株式の取得および消却

上記に基づき、2026年5月31時点で、資本金の減少計画に関連するトランシェの買戻プログラムの枠組み内

で取得および消却された株式数は以下のとおりである。

トランシェ 承認日 完了日取得された株式数 消却された株式数
2026年5月31日時点の
親会社から取得した

株式数

第2トランシェ 2025年4月8日 2025年10月13日 17,007,566 17,007,566 -

第3トランシェ 2025年10月13日 2026年2月27日 4,040,753 - 4,040,753

第4トランシェ 2026年2月20日 該当無し 10,054,139 - 10,054,139

合計 - - 31,102,458 17,007,566 14,094,892
 

 

Endesa, S.A.が保有する自己株式

　2026年5月31日および2025年12月31日現在、Endesa, S.A.は下表のとおり自己株式を保有している。

 

株式数
名目価額
(ユーロ/
1株当たり)

株式資本割合(％)
平均取得価格
(ユーロ/
1株当たり)

合計取得費用
(ユーロ)

2026年5月31日時点における
自己株式

14,268,769 1.2 1.3697 33.62 479,654,166

戦略的インセンティブプラン 168,680 1.2 0.01619 19.25 3,246,801

フレキシブル株式報酬プログラム 5,197 1.2 0.00050 27.71 144,034

資本金の減少計画 14,094,892 1.2 1.35301 33.79 476,263,331

2025年12月31日時点における
自己株式

19,947,873 1.2 1.88409 26.50 528,674,223

戦略的インセンティブプラン 168,680 1.2 0.01593 19.25 3,246,801

フレキシブル株式報酬プログラム 2,741 1.2 0.00026 19.14 52,450

資本金の減少計画 19,776,452 1.2 1.86790 26.57 525,374,972
 

 

(5) 【大株主の状況】

「第2　企業の概況　2　沿革」および上記「(4)　所有者別状況」を参照のこと。
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2 【配当政策】

「第1　本国における法制等の概要　1　会社制度等の概要　(2)　提出会社の定款等に規定する制度　(ニ)　

利益分配請求権および残余財産分配請求権」を参照のこと。

 

配当政策

取締役会は、業績および財務構造を勘案し、株主報酬の最大化を可能とする経済的および財務的戦略を推進し

ている。これは、エンデサが開発した事業プロジェクトの持続可能性を確保するという目的も果たしている。

この経済的および財務的戦略により、正式に公表される例外的な状況を除き、取締役会は、2026年度、2027年

度および2028年度の会計年度において、それらの会計年度に分配することに合意された1株当たりの普通配当金

が、当社グループの財務書類において親会社に帰属する当期純利益の少なくとも70％であることを確保するよう

努力する。

取締役会は、普通配当金を各場合において決められた特定の日に、2回(1月と7月)の分割払いで現金のみで支

払うことを意図しており、その日は正式に発表される。

ただし、エンデサの株主に対する配当を行う能力は、利益創出、配当可能準備金の利用可能性および流動性の

状況等、多くの要素に依存しており、将来の会計年度において支払われる可能性のある配当金やその金額を保障

することはできない。

市場情報戦略で定められた透明性の原則に従い、エンデサは本配当政策の変更および配当を受領する権利を有

する株主を決定する基準日を事前に公表する。

2025年12月16日に開催されたEndesa, S.A.の取締役会で、2025年の総利益に対し、2025年の中間配当として1

株当たり総額0.5ユーロを支払うことで合意し、これにより2026年1月12日に519百万ユーロの配当金が支払われ

た。

同様に、定時株主総会で承認を得るためにEndesa, S.A.の取締役会が提示した2025年度の利益の適用案には、

1株あたり合計1.584ユーロの配当金を株主に分配することが含まれた。本提案は2026年4月28日に開催された定

時株主総会において承認された。(「第3　事業の状況　1　経営方針、経営環境及び対処すべき課題等　事業の

見通し」を参照のこと。)

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

144/678



これに伴い、2025年および2024年のEndesa, S.A.の1株当たり配当金の内訳は以下のとおりである。

 

2025年 2024年 Chg (％)

株式資本 百万ユーロ 1,270.5 1,270.5 -

連結純経常利益 百万ユーロ 2,351 1,993 18.0

連結純利益 百万ユーロ 2,198 1,888 16.4

個別純利益 百万ユーロ 1,666 1,427 16.7

1株当たり経常純利益 ユーロ 2.221 1.882 18.0

1株当たり純利益 ユーロ 2.076 1.783 16.4

1株当たり配当(税引前) ユーロ 1.584
(1)

1.3177
(2) -

連結経常支払い (％) 70.0 70.0 -

連結支払い (％) 74.9 73.9 -

個別支払い (％) 98.8 97.8 -
 

(1) 2026年1月12日に支払われた1株当たり合計0.5ユーロ相当の中間配当および2026年7月10日に支払われる1株当たり合計1.084ユーロ相当の追加配

当。

(2) 2025年1月8日に支払われた1株当たり合計0.5ユーロ相当の中間配当および2025年7月1日に支払われた1株当たり合計0.8177ユーロの期末配当。

 

課税上、スペインの非居住者でありかつスペインにおける恒久的施設を通じた事業を行っていない当社の株式

保有者に対してエンデサによって支払われるエンデサの配当は、租税条約の適用により軽減されるが、19％の税

率でスペインの源泉徴収税の対象となる。上記「第1　本国における法制等の概要　3　課税上の取扱い　スペイ

ンにおける課税　配当課税」を参照のこと。
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3 【コーポレート・ガバナンスの状況等】

(1) 【コーポレート・ガバナンスの概要】

 

経営慣行

本有価証券報告書の発行許可日現在、取締役会役員の最新指名日および取締役会役員の任期の詳細は、下記の

表のとおりである。

 

役　　職 氏　　名 当初指名日 最新指名日

会長 ホアン・サンチェス・カレロ・ギラルテ 04.12.2019 04.28.2023

副会長 フラビオ・カッタネオ 06.20.2023 04.24.2024

最高経営責任者 ジャンニ・ヴィットリオ・アルマーニ 07.25.2023 04.24.2024

取 締 役 ホセ・ダミアン・ボガス・ガルベス 10.07.2014 04.28.2026

 ギレルモ・アロンソ・オラーラ 04.24.2024 04.24.2024

 ステファノ・デ・アンジェリス 09.22.2023 04.24.2024

エウヘニア・ビエト・カウベット 05.05.2020 04.24.2024

エリザベッタ・コラッキア 04.24.2024 04.24.2024

イグナシオ・ガラルダ・ルイス・デ・ベラスコ 04.27.2015 04.28.2023

ピラール・ゴンザレス・デ・フルートス 05.05.2020 04.24.2024

 アンジェラ・エリセオ 04.28.2026 04.28.2026

 フランシスコ・デ・ラセルダ 04.27.2015 04.28.2023

 ミケーラ・モッシーニ 04.24.2024 04.24.2024

 アナ・ムニョス・メリーノ 04.28.2026 04.28.2026

書記 フランシスコ・デ・ボルハ・アチャ・ベスガ 08.01.2015 -
 

 

取締役の任期は4年とし、取締役は同期間にわたり再任されうる。

 

監査および法令遵守委員会、指名および報酬委員会ならびに持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会

さらに、当社の取締役会は、監査および法令遵守委員会、指名および報酬委員会、ならびに持続可能性および

コーポレート・ガバナンス委員会を任命している。

同様に、取締役会は、取締役会の最善の職務遂行のため必要または適切とみなされる他の委員会を設置でき

る。

 

監査および法令遵守委員会

定款第51条は、監査および法令遵守委員会について規定する。

監査および法令遵守委員会は、最低3人、最高6人の取締役会の非常務取締役から成り、少なくともその過半数

は独立取締役でありかつそのうちの1人は会計および/または監査の知識および経験に基づき選任されるものとす

る。当委員会の構成員は当社が運営する活動のセクターに関連するまとまった技術的専門知識を有するものとす

る。

監査および法令遵守委員会の委員長は、取締役会により、委員会の独立取締役の中から選任され、4年毎に交

代されなければならない。ただし委員長は辞任から1年経過後に再任されることができる。
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監査および法令遵守委員会の主要な職務は、取締役会に助言し、財務情報の作成および報告のプロセス、法定

監査人の独立性ならびに内部統制およびリスク管理機構の有効性について監督ならびに監視し、かつ、関連当事

者取引に関して取締役会に報告することであり、また、あらゆる場合において、法律によりこれに起因する、ま

たは取締役会規則もしくは委員会規則で規定される職務も有するものとする。

本有価証券報告書の発行許可日現在、同委員会は、以下の委員により構成されている。

 

役　　職 氏　　名 指 名 日 地　　位

委 員 長 イグナシオ・ガラルダ・ルイス・デ・ベラスコ 06.01.2024 外部独立

委　　員 ステファノ・デ・アンジェリス(1) 06.01.2024 外部株主指名(1)

エウヘニア・ビエト・カウベット 06.01.2024 外部独立

 ピラール・ゴンザレス・デ・フルートス 06.01.2024 外部独立

フランシスコ・デ・ラセルダ 06.01.2024 外部独立

書記(非委員) フランシスコ・デ・ボルハ・アチャ・ベスガ 08.01.2015 -
 

(1) ENELを意味する。

 

指名および報酬委員会

定款第52条は、指名および報酬委員会について規定している。

指名および報酬委員会は、最低3人、最高6人の取締役会からの非常務取締役により構成され、そのうち少なく

とも2人は独立取締役でなければならない。

指名および報酬委員会の会長は、取締役会により、委員会の独立取締役の中から選任される。会長は4年毎に

辞任する必要があるが、辞任から1年経過後に再任されることができる。

指名および報酬委員会の主要な役割は、役員および上級役員の指名および報酬に関して、取締役会に助言する

ことである。

本有価証券報告書の発行許可日現在、同委員会は、以下の委員により構成されている。

 

役　　職 氏　　名 指 名 日 地　　位

委 員 長 ホアン・サンチェス・カレロ・ギラルテ 06.01.2024 外部独立

委　　員 ギレルモ・アロンソ・オラーラ 06.01.2024 外部独立

エウヘニア・ビエト・カウベット 06.01.2024 外部独立

エリザベッタ・コラッキア 06.01.2024 外部株主指名(1)

ピラール・ゴンザレス・デ・フルートス 06.01.2024 外部独立

ミケーラ・モッシーニ 06.01.2024 外部株主指名(1)

書記(非委員) フランシスコ・デ・ボルハ・アチャ・ベスガ 08.01.2015 -
 

(1) ENELを意味する。
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持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会

定款第53条は、持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会について規定している。

持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会は、最低3人、最高6人の取締役会からの非常務取締役によ

り構成され、そのうち過半数は独立取締役でなければならない。

持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会の会長は、取締役会により、委員会の独立取締役の中から

選任される。

持続可能性およびコーポレート・ガバナンス委員会の主要な役割は、社会的活動に関する戦略に関連して、ま

た、当社のコーポレート・ガバナンス戦略の範囲内で、環境、持続可能性、人権および多様性の問題に関して、

取締役会に助言することである。

本有価証券報告書の発行許可日現在、同委員会は、以下の委員により構成されている。

 

役　　職 氏　　名 指 名 日 地　　位

委 員 長 フランシスコ・デ・ラセルダ 06.01.2024 外部独立

委　　員 ギレルモ・アロンソ・オラーラ 06.01.2024 外部独立

書記(非委員) フランシスコ・デ・ボルハ・アチャ・ベスガ 08.01.2015 -
 

 

発行会社が発行会社のスキームおよび発行会社の設立国のコーポレート・ガバナンスのスキームを遵守している

かどうかの宣言

当社のガバナンスに適用される原則は、以下において定められている。

－　2025年4月29日に開催された株主総会の決議で最新の変更が承認された会社の定款。

－　2003年6月19日の株主総会で承認され、2021年4月30日に開催された株主総会の決議で最新の変更が承

認された株主総会規則。

－　2010年5月10日に承認された取締役会規則(直近の改正は、2023年6月20日に取締役会に承認され

た。)。

－　2003年5月27日、取締役会により承認された株式市場および排出枠市場における行為に関する内部規

則(直近の改正は、2021年10月19日に取締役会に承認された。)。

－　2003年3月25日、取締役会により、企業倫理規程が承認され、2011年12月19日に更新された。これに

より、倫理規定、犯罪リスクの防止および汚職の絶対禁止の一般原則(TCCプラン)が同企業倫理規程の

一部を成すようになった。

－　2015年11月10日、株主、機関投資家および委任アドバイザーとのコミュニケーションおよび交渉に関

する方針が取締役会に承認され、2020年12月21日に取締役会で最新の変更が承認された。

－　2015年11月10日、取締役候補者選抜および多様性の方針が取締役会に承認され、2020年12月21日に取

締役会で最新の変更が承認された。

－　2015年11月10日、エンデサS.A.およびそのグループ会社のコーポレート・ガバナンスの方針が承認さ

れ、2021年1月22日に取締役会で最新の変更が承認された。
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－　2015年12月21日、持続可能性に関する方針が承認され、2021年6月21日に取締役会で最新の変更が承

認された。

－　2015年6月15日、エンデサS.A.およびその子会社のリスク管理および管理方針が承認され、最新の変

更は、2020年12月21日の取締役会により承認された。

－　サイバーセキュリティリスク管理に関するガバナンス原則および取組方針が2026年2月20日に承認さ

れた。

－　2015年6月15日、エンデサの税務戦略が承認され、2017年6月19日に取締役会で最新の変更が承認され

た。

・　2010年12月以降、エンデサおよびエンデサがスペインで支配している子会社は優良税務慣行規定に

同意している。

・　かかる規範は、税務当局および納税者の(イ)誠実および相互忠実の原理にもとづく互恵協力、(ロ)

会社のための税政策ならびに税務当局の基準の適用における透明性および法的明確性によって任意に

採用された勧告を含むものである。

・　基本的に、会社は税金のリスク削減の促進へのコミットメントおよびそれらを引き起こし得る行動

の回避を指向し、税務当局は会社の納税義務を満たす援助をしながら会社のための法的明確性の強化

を指向する。

・　これに従って、2011年以降、エンデサの税務担当責任者は監査委員会を通して当社で適用された税

制策および関連のある税の問題について取締役会に毎年通知している。

 

当社の定款は、義務的法令遵守の法規定とともに、当社のガバナンスならびに当社のガバナンスを構成する組

織(すなわち、株主総会、取締役会および執行委員会)に適用される原則をその規則において定めている。

これら規則の中で特に注目すべき点は、手続の透明性、株主の権利の尊重、取締役の注意義務および忠実義

務、ならびに法の要求に従い、意思決定の過程へ株主が参加することを促進する会社組織の機能を統治するス

キームの制定である。

株主総会規則の目的は、株主への情報提供を促進し、株主が議決権および議論に参加する権利を行使して当社

の意思決定へ寄与することを促すメカニズムの統制を通して、株主の株主総会への参加を促進することである。

取締役会規則は、定款第36条に従い、取締役会の組織および機能を統制する。かかる規則は以下の3つの概念

に基づいている。すなわち、当社の統治機構の行動および当社のすべての関係における透明性の向上、効率的な

企業経営の促進ならびに当社の上級管理職および取締役会の株主に対する責任の引受である。

株式市場および排出枠市場における行為に関する内部規則は、透明性および投資家保護に寄与するため、規則

の対象者が証券市場取引を行う際の行動基準を定めている。これらの規則は、公平、誠実、個人的利益よりも共

通利益の重視、ならびに情報の取扱いおよび市場での行動において払われるべき当然の注意に基づいている。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

149/678



企業倫理規程は、従業員の行動規範、倫理規定、犯罪リスクの防止および汚職の絶対禁止の一般原則(TCCプラ

ン)で構成されている。これらは当社の方針および価値を発展させ、顧客および取引先との関係における基準を

定め、従業員が業務で従うべき基準(倫理規程、専門職業意識および守秘義務)を設定する。かかる規程はまた、

執行役および上級管理職としての地位に由来する兼任禁止および制限を定める。

これらの文書は全て、当社ウェブサイトのwww.endesa.comで入手することができる。

2026年2月24日、エンデサは、当社が従うべき行為規範を記載し、2013年6月12日付のCNMVサーキュラー5/2013

において規定された様式に従って作成された上場会社のコーポレート・ガバナンス年次報告書様式を含む2025年

のコーポレート・ガバナンス年次報告書をCNMVに提出した。

エンデサは、現在スペインにおいて効力を有する法律に従い、コーポレート・ガバナンスに関するスキームを

遵守していることを宣言する。

 

行政、管理および監督機関の構成員に関する発行会社の定款または内部規則の規定

2026年2月24日、エンデサは、CNMVに対し、2025年度コーポレート・ガバナンス年次報告書を提出した。同報

告書は、当社が服する基本的な行動原則を記載しており、2013年6月12日付のCNMVサーキュラー5/2013において

規定されている様式に従い作成されたとおりの、上場会社のコーポレート・ガバナンスに関する年次報告書の様

式を含むものである。

 

取締役会

エンデサS.A.は、定款に従って、最低で9名、最高で15名の取締役から構成される取締役会により運営され

る。株主総会は、取締役の指名および解任の双方を行う。

取締役の任期は4年とし、同期間で再任されうるものとする。

定款第36条およびCEA第245条および第249条に従って、取締役会は、その独自の規則の中でその組織および機

能を統制している。

定款第37条は、株主総会が取締役の指名および解任の双方を行うと規定している。取締役の地位は、辞任、解

任および再任されることができる。

取締役会は、会長もしくはその代理の判断または2名以上の取締役会構成員もしくは、もし存在すれば、調整

取締役の請求により、会長またはその代理によって招集される。決議は、本人または委任状により出席している

取締役の賛成票の過半数により採択されるものとする。同数票の場合は、会長または会長代理が決定票を投じる

ものとする。

取締役会の構成員は、「(2)　役員の状況　取締役等　取締役会」を参照のこと。

 

経営委員会

取締役会は2019年5月6日に、経営委員会の解散を承認した。
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既存の各種類の株式に関する権利、優先および制限の記載

定款第7条に基づく当社の株主の権利は、以下のとおりである。

「株式は、その保有者に正当な株主としての地位を付与し、かかる株主に法律および定款で定める権利を帰属

させる。当会社は、同一の状況下にある株主を平等に取り扱わなければならない。」

法律の定めに従い、法律に定める場合を除き、株主は、少なくとも以下の権利を有する。

・利益配当および当社の解散によりもたらされる純資産の分配を享有する権利。

・新株または転換社債の発行における優先引受の権利。

・株主総会に出席し、議決権を行使し、また会社の決議に異議を述べる権利。

・情報を受領する権利。

 

株主の権利を変更するために行わなければならない事項の記載(当該条件が法律により要求される条件よりも重

大かどうかについて)

適法法令により定められる条件よりも重大な条件は存在しない。

 

定時株主総会および臨時株主総会の招集の様式に適用される条件(承認の条件を含む。)の記載

株主総会の招集

取締役会、または場合により当社の清算人は、定時株主総会を毎年上半期内に開催し、当社の利益に適うとみ

なした場合、臨時株主総会を招集するものとする。

株式資本の3％以上を所有する株主が株主総会において執り行われるべき議題を表示して株主総会の招集を要

求した場合もまた、株主総会が招集されなければならない。この場合、株主総会は、適切に公証された通知を受

領した日から2か月以内に招集されなければならない。取締役は、議案を作成し、これには、招集請求書に記載

された事項を記載しなければならない。

出 席 権

少なくとも100株を所有する株主は、株主総会に直接出席することができる。ただし、当該株式は、株主総会

が開催される日の5日前までにブックエントリーの対応する会計帳簿に登録されるものとする。

少数の株式を所有する株主は遠隔で議決権を行使することができ、もしくは、いかなる株主に対しても、出席

権および一定の株式数を得るために同一状況のその他の株主とグループをつくる権利(グループ内の株主は特定

の株主の代理人であることをグループ内で共有する。)とともに議決権の代理行使権を委任することができる。

出席カードは、会計記録を処理する機関によって発行され、株主総会における委任状を獲得するための書類と

して株主に使用される。前述の事項は、関連ある責任者または構成員たる各法人によって登録された会計の記録

に従い発行された事実証明書にかかわらず解釈される。

開会に先んじて、出席者は、株主総会の決議に提出される提案された決議のコピー(提案への添付書類は除

く。)を渡される。

取締役は、株主総会に出席しなければならない。

会長は、適切とみなした者の出席を許可することができる。ただし、総会は、かかる許可を取り消すことがで

きる。
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発行会社の支配権の変更を遅延、延期または阻止する効果を有する、発行会社の定款または内部規則の規定

かかる種類の規定は存在しない。

 

株主名を開示しなければならない所有持分の上限に適用される定款または内部規則(場合による。)の規定

現行法により定められた規定にかかわらず、定款にも内部規則にも、株主名を開示しなければならない所有持

分の上限に適用される規定は含まれていない。

 

資本の変更に適用される定款または内部規則により課された条件の記載(当該条件が法律により要求される条件

よりも厳格である場合)

適用規則により定められた条件よりも厳格な条件は存在しない。

 

当社の子会社の事業が適切であることを確保するために構築された体制の記載

「第2　企業の概況　3　事業の内容」を参照のこと。
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(2) 【役員の状況】

 

・取締役等

取締役会

エンデサの取締役会構成員という地位に関して、全ての取締役会構成員の事業所在地はマドリッド市、カ

ル・リベラ・デル・ロイラ 60である。

2024年4月24日開催の定時株主総会は、取締役会構成員の人数を14人と定めた。

以下の表は、当社の現在の取締役会構成員を示している(男性：8名、女性：6名、全構成員数における女性

の概算割合：43％)。

各構成員に関する情報は2026年6月17日現在のものである。

 

氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ホアン・サン
チェス・カレ
ロ・ギラルテ

会　　長
1956年
6月24日

2019年 2027年 372

1956年ローマ(イタリア)生まれ。法学学位、法学博
士号および大学教授。
 
職務経験
1983年以降弁護士として活動、弁護士および仲裁人
として、また商業および経済犯罪問題における弁護
人として、国内および国際的訴訟において豊富な経
験を有する。1998年以降マドリッド・コンプルテン
セ大学の法学部にて商法の教授であり、商法、特に
会社法、金融市場および良好なコーポレート・ガバ
ナンスのスペインにおける第一人者の1人として、
国内でも国際的にも最もよく知られている。彼はエ
ネルギーの権利に関するいくつかの研究を行ってい
る。
 
現在の役職
Endesa, S.A.およびEndesa Foundationの会長

エンデサの各基金委員会代表
Sánchez Calero法律事務所パートナー

マドリッド・コンプルテンセ大学の法学部にて商法
の教授
 
他の活動
2009年以降、Banking and Securities

Law Magazineのディレクターを務めている。また、

商業上の問題に関する主なスペインの出版物の
Management, Editorial and Scientific Boardsに

も参加している。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

フ ラ ビ オ ・
カッタネオ

副 会 長
1963年
6月27日

2023年 2028年

150,000
直接所有
500,000
間接所有

フラビオ・カッタネオは、2023年5月12日よりEnel
の社長兼事業部長。
2023年6月12日以降、Enel Iberia, S.R.L.の会長、

2023年6月20日以降、エンデサS.A.の副会長。
また、現在は、Assicurazioni Generaliの取締役会

構成員を務めている。
2017年から2018年まで、2014年から2016年までNTV-
ItaloのCEO。
2016年から2017年までテレコム・イタリアのCEOを
務めた。
2005年から2014年までテルナのCEOを務め、そのグ
ループ内で、2007年から2011年にかけてブラジル電
気配電網営業者のTerna Participaçõesの取締役会

構成員を務め、同社のブラジルのサンパウロ証券取
引所への上場を指揮した。
2003年から2005年まで、RAI(イタリアのラジオ・テ
レビ放送局)の事業部長を務めた。
1999年から2003年まで、彼はフィエラ・ミラノの会
長兼CEOを務め、特にイタリア証券取引所への上場
手続を主導する役割を果たした。
1998年から2001年までAEMミラノ(現A2A)副社長。
ミラノ・ポリテクニックの建築学の学位を取得し、
SDAボッコニ・経営・スクールの大学院のREファイ
ナンス・プログラムに参加。
2011年、Cavaliere del Lavoro (労働騎士団)の栄

誉を受けた。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ジ ア ン ニ ・
ヴィットーリ
オ・アルマー
ニ

最高経営
責任者

1966年
7月24日

2023年 2030年 -

Endesa, S.A.の最高経営責任者。

Enel Green Power España, S.L. 、 Endesa

Generación, S.A.およびEndesa Energía, S.A.U.の

取締役会長。
CESI の 取 締 役 ―Centro Elettrotecnico

Sperimentale Italiano Giacinto Motta S.p.A.お

よびAzimut技術委員会のメンバー。
2024年12月から、イタリアの電力セクターの主要協
会(製造業者、流通業者およびサービスプロバイ
ダーを結集する、Enelも一員である)である
Elettricitá Futuraの会長である。

2023年7月から2026年4月までEnelの配電および革新
の取締役。
Enelに入社する以前は、2021年からユーロネクス
ト・ミラノ市場に上場しているIren S.p.A.の最高

経営責任者兼事業部長を務めていた。
2020年、A2Aの戦略、規制および事業開発の取締役
を務めた。
2015年から2018年まで、Anas S.p.A.の会長兼CEOを

務め、Ferrovie dello Stato Italianeグループと

の合併に向けてAnas S.p.A.を主導した。

同氏はItal Gas StorageおよびSGR F2iなど、さま

ざまな会社の独立取締役も務めている。
2005年から2015年まで、同氏はTerna S.p.A.に勤務

した。Terna Rete ItaliaCEOまでの任務を拡大する

役割を担った。
2005 年 以 前 は 、 GRTN (Gestore della Rete

Elettrica Nazionale)で、Ternaとの合併まで働い

ていた。
同氏の職務経験は、McKinsey & Companyおよび

Telecom Italiaでの戦略的コンサルタント業務の経

験も含んでいる。
ローマのラ・サピエンザ電子工学を卒業した後、ボ
ストンのMITからMBAを得て、事業管理と金融経営に
関する学位を修了した。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ホセ・ダミア
ン・ボガス・
ガルベス

取 締 役
1955年
2月27日

2014年 2026年

16,965
直接保有
6,000

間接保有

産業エンジニア(ICAI、1978年)。
ホセ・ダミアン・ボガス・ガルベス氏は現在エンデ
サの取締役を務めており、2026年4月に同社の最高
経営責任者(CEO)およびEnel Groupにおけるイベリ

ア地域マネージャーとしての3期目を終えた。
同氏のエンデサでの44年間のキャリア(うち12年間
は最高経営責任者)を務め、再生可能エネルギー、
デジタル化、需要の電化およびエネルギー効率に明
確に焦点を当てた戦略計画を推進し、同社のスペイ
ン電力分野でのリーダーシップを維持する変革を主
導した。
最終任期中は、Enel Green Power España, S.L.、

Endesa Energía S.A. お よ び Endesa Generación

S.A.の会長を務めた。
また、同氏はEnel Iberia S.R.L.の取締役を務め、

エンデサFoundationの理事および副会長も務めた。
過去には、同氏はエネルギー分野に関連する機関で
積極的に活動し、AELECの取締役会メンバー、Club

Español de la Energíaの名誉副会長兼理事、第8回

ICAI技術者会議の名誉委員会メンバーなどを務め
た。
ま た 、 同 氏 は Fundación SERES 、 Fundación

Integra 、 Fundación Teatro Real 、 Fundación

ProCNIC、Real Instituto ElcanoおよびFundación

Andalucía-Américaの理事など、幅広い機関で役職
を歴任している。AGFITEL、Foréticaの持続可能な
開発ビジネス評議会のメンバーおよびESGスペイン
2026企業持続可能性フォーラム名誉委員会のメン
バーでもあった。
また、スペイン・イタリア商工会議所の理事会副会
長も務めた。
同氏はハビエル・ベンフメア賞(第16回、ICAI、
2010年)およびティエポロ賞(第25回、スペイン・イ
タリア商工会議所およびCEOE、2022年)を受賞し
た。
2023年11月、同氏はアンダルシア社会科学・環境ア
カデミーの正会員に選出された。
2024年10月、El Confidencialのプロフェッショナ

ルキャリア部門でインフルエンテ賞を受賞し、2025
年6月、Merca2からエグゼクティブ・オブ・ザ・イ
ヤーに選ばれた。
直近では、2026年1月にダボスでフォーブス・エス
パーニャから「フォーブス・ベスト・ビジョン・オ
ブ・ザ・フューチャー2025賞」を授与された。
同氏は現在、以下の役職を務めている。
-　Real Colegio de Eméritos執行委員会のメン

バー
-　スペイン・エネルギークラブの名誉副会長
-　Comillas取締役コミュニティ諮問委員会メン
バー
-　ESADE専門委員会のメンバー
-　Universidad Carlos III de Madrid企業法務諮

問修士課程の学術・ビジネス諮問委員会メンバー
-　アンダルシア社会科学および環境アカデミーの
正会員
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　氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

イグナシオ・
ガラルダ・ル
イス・デ・ベ
ラスコ

取 締 役
1951年
11月1日

2015年 2027年
30,471
直接所有

1951年生まれ。マドリッド・コンプルテンセ大学の
法律学士号(1974年)、公認トレードディーラーおよ
び株式ブローカー。
 
職歴
1976年から1982年まで：認可ブローカー
1982年から1989年まで：公式マドリッド株式ブロー
カー連盟の株式ブローカー
1984 年 か ら 2001 年 ま で ： A.B. Asesores

Bursátiles, S.A.の創立パートナーおよび副会長

1989 年 か ら 2001 年 ま で ： AB Asesores Morgan

Stanley Dean Witter, S.V., S.A.の副会長

1991年から2009年まで：マドリッド証券取引所管理
組織の取締役
1994年から1996年まで：Bancoval, S.A.の会長

2002 年 か ら 2005 年 ま で ： Mutua Madrileña

Automovilistaの取締役
2005 年 か ら 2008 年 ま で ： Mutua Madrileña

Automovilistaの副会長
2013年から2017年まで：Faes Farma, S.A.の取締役

2013年から2017年まで：スペイン保険報酬コンソー
シアム(Consorcio de Compensación de Seguros)の

取締役
 
2014年から2020年：Bolsas y Mercados Españoles

- BMEの第一副会長

2017年から2021年：Caixabank, S.A.の取締役

 
現在の役職
Endesa, S.A.取締役会構成員

Mutua Madrileñaの会長および最高経営責任者

 
他の取締役会
Mutua Madrileñaを代表するEl Corte Inglésの取締

役
 
他の活動
Fundación Mutua Madrileña会長

Pro-Real Academia Española 、 Museo Reina

Sofía、Princesa de Asturias, Ayuda contra la

Drogadicción評議委員
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

フ ラ ン シ ス
コ・デ・ラセ
ルダ

取 締 役
1960年
9月24日

2015年 2027年 -

1960年リスボン(ポルトガル)生まれ。ポルトガル・
カトリック大学の経営学学士号(1982年)。インター
ナショナル・ディレクターズ・プログラム認定
(2019/2020年)。INSEADでその他の課程を履修。
 
職歴
CTT - ポルトガル郵便サービスの最高経営責任者

(2012年から2019年まで)、Banco CTTの創立者およ

び 社 長 (2015 年 か ら 2019 年 ま で ) 、 Cimpor -

Cimentos de Portugalの最高経営責任者(2010年か

ら2012年まで)、EDP Renováveisの独立取締役(2008

年から2012年まで)、Millennium BCPの常務取締役

(2000 年 か ら 2008 年 ま で ) 、 Bank Millennium,

Polandの代理最高経営責任者(2001年から2003年ま
で)、中央および東ヨーロッパにある様々な銀行
(2001年から2007年まで)ならびにポルトガルの投資
銀行(2006年から2007年まで)を担当、Banco Mello

の最高経営責任者(1993年から2000年まで)
 
現在の役職
Pamalican Ldaというコンサルティング投資会社の

マネージング・パートナー
Endesa, S.A.取締役会構成員

 
他の活動
Portuguese Trilateral Commission構成員

2015年から2022年までCotec Portugal経営陣の構成

員(2015年から2018年まで会長)
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

フ ラ ン シ ス
コ・デ・ボル
ハ・アチャ・
ベスガ

非取締役
書記役

1965年
2月17日

2015年 -

13,610直
接所有
552間接
所有

1965年生まれ。マドリッド・コンプルテンセ大学の
法学学士号(1988年)および州検事(1991年)。
 
職歴
Enelグループの法務部および総務部の取締役(2012
年から2015年)、エンデサの法務部のジェネラル・
マネージャー(1998年から2013年まで)、国有産業企
業である Sociedad Estatal de Participaciones

Industrialesの法務部の担当取締役(1997年から
1998年まで)、取締役会の事務局長および書記役、
州の産業庁の法務部の担当取締役(1996年から1997
年まで)、州検事、本国国税庁のマドリッド地域法
律事務局局長(1995年から1996年まで)、州検事、マ
ドリッド高等裁判所の州立法律事務局(1991年から
1995年まで)、またthe Universidad Carlos III de

Madridで商法の教授(1991年から1995年まで)でも
あった。
 
現在の役職
Endesa, S.A.の取締役会の事務局長および書記役

Endesa, S.A.の法務およびコーポレート業務の取締

役
Enel Americas, S.A.の取締役会の議長

 
他の取締役会
Enel Iberia, S.R.L.の取締役書記役

 
他の活動
エンデサFoundation評議委員会構成員
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ピラール・ゴ
ン ザ レ ス ・
デ・フルート
ス

取 締 役
1956年
5月22日

2020年 2028年 -

1956年ナバレス・デ・アユソ(セゴビア)生まれ。マ
ドリッド自治大学法学学士保有。規制と金融監督を
専門とする、国家保険監督官。
 
職業経験
2002年から2023年5月まで：UNESPAの会長
1997年から2002年まで：経済省DGSFP保険ジェネラ
ル・ディレクター(保険および年金基金ジェネラ
ル・ディレクター)
1988年から1997年まで：保険補償コンソーシアムの
運営責任者
1983年から1988年まで：保険補償コンソーシアムの
運営技術アシスタント・ディレクター
1980年から1983年まで：経済省DGSFPにおける保険
事業の監督に関する課題
 
現在の役職
Endesa, S.A.取締役会構成員

 
他の活動
MARKTEL, S.A.取締役会の構成員

Vidacaixa, SA Insurance and Reinsurance取締役

会および同社監査委員会構成員
スペイン雇用者組織同盟(CEOE)取締役会の構成員ス
ペイン金融アナリスト研究所-金融研究財団取締役
会の構成員
AFI Emilio Ontiveros Foundation理事会構成員
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

エウヘニア・
ビエト・カウ
ベット

取 締 役
1950年
3月25日

2020年 2028年 19

1950年バルセロナ生まれ。ラモン・リュイ大学経営
学学士、ESADE経営学修士、ESADE高度研究課程証
書、ラモン・リュイ大学でスペイン会社による企業
戦略の採用に関する博士論文で優秀博士号
 
職業経験
ESADEにおける戦略・一般経営学部教授(1994年から
現在まで)
ESADEジェネラル・マネージャー(2010年から2018年
まで)、ESADE企業副局長(2006年から2010年まで)、
ESADE Entrepreneurship Instituteの創設者・ディ

レクター(1997年から2007年まで)、ESADE副学部長
(1980年から1982年まで)およびESADE定量法学部教
授(1973年から1982年まで)
CEMS経営教育グローバル同盟の会長(2016年から
2018年まで)
カタロニア政府CIDEM(革新および事業開発セン
ター)領土リバランス副責任者(1994年から1997年ま
で)
アルコイ(バレンシア)のCEEI(欧州革新的企業セン
ター)で事業創設訓練および促進責任者(1992年から
1994年まで)
アリカンテのコンタおよびアルコイア地区の企業協
会、DATO協会(障害者教育)の取締役(1988年から
1992年まで)
 
現在の役職
Endesa, S.A.取締役会構成員

ESADE戦略および総合管理学部教授 
Círculo del Liceo de Barcelona評議員

Coordinadora Catalana de Fundacions(Catalan

Foundations調整委員会)会長
Orfeó Català副会長

Orfeó Català/Palau de la Música Foundation評議

員会構成員
Universidad Loyola de Andalucíaの評議員会構成

員
Acció Solidària contra l’Aturの評議員会構成員

Climent Guitart財団の評議員会構成員

Asepeyo管理・監視委員会の構成員
フランス、SKEMAビジネススクールおよびポルトガ
ル、リスボン大学経済および経営学部の国際顧問委
員会構成員
彼女は、ビジネススクール分野における2つの国際
品質認定機関であるAACSBおよびEFMDのアクレディ
ターとして協力している。
EFMD(欧州経営開発財団)評議員
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ギレルモ・ア
ロ ン ソ ・ オ
ラッラー

取 締 役
1963年
11月8日

2024年 2028年 -

1963年ビルバオ生まれ。デウスト大学法学部の学士
号(1986年)。
 
経歴
彼は、スペインのいくつかの商工会議所および弁護
士会仲裁委員会の裁判所における仲裁手続において
仲裁人を務めてきた。
2011 年から 2018 年まで Iberdrola Distribución

Eléctrica S.A.( 現 I-DE Redes Eléctricas

Inteligentes S.A.U.)の取締役であった。

また、スペイン最大級の造船会社であるAstilleros

La Naval de Sestao S.A.の取締役会の法律顧問も

務めた。
同氏は以前、Fundación para la Libertadの評議会

に就いていた。
1992年から2011年にかけて、デウスト大学私法部の
講師を務め、ビジネス法務コンサルタント学修士号
の一環として、商業講座を実施した。
同氏は、民事責任、負債、契約に関する講座や講義
を数多く提供したほか、いくつかの出版物を執筆し
てきた。
 
現在の職位
商業上・民事上の事案についての豊富な実績を持
ち、訴求および調停を中心とした法律事務所である
MA Abogados Estudio Jurídicoの弁護士およびパー

トナーである。
スペインのビジネスグループE. Erhardt y CIA SA

の親会社の取締役および秘書役ならびに以下のグ
ループ会社の秘書役：Alsider, S.A.、Bermeo Off

Shore, S.A. 、 ECO Marítima, S.A. 、 Erhardt

Gestión Corporativa, S.L. 、 Erhardt

Siderúrgicos, S.L.、 Erhardt Projects, S.L.、

Erhardt Servicios, S.A.、Erhardt Transitarios,

S.L.、Erhardt Venture Lab, S.L.、Erhardt Off

Shore, S.L.、 Lingenbrinck, S.L.U.、 Navegante

Virtual, S.L.、 Open Aula on The Net, S.L.、

Revalorización de Materiales Santurce, S.L.、

Serikat Consultoria e Informatica, S.A. 、

Tejero Marítima, S.L. お よ び Traher Steel,

S.L.。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ステファノ・
デ・アンジェ
リス

取 締 役
1967年
8月22日

2023年 2028年 -

ステファノ・デ・アンジェリスは、2023年6月に
Enelグループの管理、財務および統制担当取締役、
2023年9月にエンデサ取締役に就任した。
彼のプロとしてのキャリアはトリノのフィアット社
の財務部で始まった。その後、1997年にテレコム・
イタリアに入社し、最高財務責任者および/または
会計責任者の役職をいくつかのグループ当社
(Telecom Italia S.p.A. 、 TIM S.p.A. 、 Telecom

Italia Media S.p.A.、TIM Participações S.A.、

Consodata S.A.を含む)の統制取締役と兼任した。

その後、南米有数の電気通信営業者であり、ニュー
ヨーク証券取引所に株式を上場しているTIM

Participações S.A.とTelecom Argentina S.A.の最

高経営責任者を務めた。
ローマのラ・サピエンザ大学経済学経営学卒業生
で、トルイン大学経営学部の経営管理学修士号を取
得。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

エ リ サ ベ ッ
タ・コラッキ
ア

取 締 役
1974年
5月10日

2024年 2028年 -

彼女は2019年から2023年5月までItabus S.p.A.の会

長であった。以前、彼女はEssecieffe Investment

の執行委員長だった。 ITALO Nuovo Trasporto

Viaggiatori S.p.A.、Telecom Italia S.p.A.およ

びTerna S.p.A.において様々なシニア職位を有して

いる。また、イタリア国内外のテレコム・グループ
とテルナ・グループの複数の取締役会にも就き、
Invimit SGR S.p.A.で独立取締役を務めている。

彼女は、ロンドンのメリルリンチで投資銀行業務を
始めた後、Enelグループの投資家向け広報部に移っ
た。
2006年コミュニケーション金獅子賞受賞。
 
現在の職位
2023年6月からEnelグループに在籍し、同年12月に
人事および組織担当長に就任した。
ローマのラ・サピエンザ大学の経済学の学位を取得
し、経歴を通じて、エネルギー、インフラ、電気通
信および交通部門における国内外の主要会社におい
て、責任と戦略的重要性のある職位を担ってきた。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

ミ シ ェ ラ ・
モッシーニ

取 締 役
1968年
9月29日

2024年 2028年 1,000

彼女の経歴は、1993年にEnelで、人事部で始まり、
その後、監査、計画および統制(Wind, Terna and

Enel Distribuzione)に移った。

2001年、テレコム・イタリアに入社し、財務管理統
括部で様々な機能を果たし、より一層の職責を果た
し、商業統制部門の責任者、グループ企画管理部門
の責任者、Telecom Italia Sparkleグループ(TIMの

完全子会社)の最高財務責任者を務めた。
彼女はまた、Daphne 3 S.p.A.(持株会社)、TCC-

Telecontact(カスタマーサービス)、Persidera(メ
ディア)、Noovle(データセンター)およびブラジル
有数の通信営業者でニューヨーク証券取引所に上場
しているTIM Participações S.A.を含む様々な会社

で非執行取締役を務めている。
 
現在の職位
2023年、同氏は最高経営責任者室および戦略担当長
としてENELグループに入社した。
 
研修
ローマ・ラ・サピエンツァ大学経済およびビジネス
管理学位(優等)。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

アナ・ムニョ
ス・メリーノ

取 締 役
1964年
7月18日

2026年 2030年 -

ナバラ大学で法学の学位(1987年)を取得し、特別博
士号を受賞(1991年)、カンタブリア大学の助教授
(1993年)および同大学の財政・税法教授(1999年)を
務めた。
 
職務経験
同氏は2020年にマドリッド市議会の経済行政審判所
のメンバーに任命され、2026年までその職にあり、
以前は2004年から2012年まで務めていた。
同氏は2018年から2019年まで、スペイン王立サッ
カー連盟のインテグリティ担当副会長を務めた。
同氏は2017年から2019年の間、ナバラ仲裁委員会の
メンバーを務めた。
同氏は2017年、地方資金調達モデル改革に関する専
門家委員会の委員長を務めた。
同氏は2013年から2015年まで、高等スポーツ評議会
のスポーツ総局長を務めた。
同氏は2012年から2013年の間、国家アンチ・ドーピ
ング機関の所長を務めた。
同氏は科学技術省の国家評価・予測機関の局長
(2002‒2004年)を務め、科学技術政策担当国務長官
の議会顧問も務めた。
 
現在の役職
弁護士。Endesa, S.A.の独立取締役

 
他の活動
同氏はスペイン税務アドバイザー協会およびマド
リッド弁護士会の会員であり、納税者保護評議会の
メンバーでもある。
同氏はEditorial Aranzadiの出版総局長や雑誌

Quincena Fiscalの編集長を務めた。

同氏は国家警備隊功労勲章（銀十字章）、アルフォ
ンソ10世賢王民事功労勲章コンメンダドール章（胸
章付）、スポーツ功労金章およびスペイン王立サッ
カー連盟金章といった様々な勲章を授与されてい
る。
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氏　　名 役　　職 生年月日 就任年
当期
満了年

所　有
株式の
種　類
および数

略　　歴
(主要な外部での役割)

アンジェラ・
エリセオ

取 締 役
1970年
4月24日

2026年 2030年 -

ローマのLUISS・グイド・カルリ大学でマーケティ
ングを専攻し、経済学および商学の学位を取得して
いる。
 
職務経験
2024年1月以降、Enel CommercialのB2C責任者を務

め、イタリアにおけるグローバルおよびローカルレ
ベルで統合的なB2Cマーケティング戦略を指揮して
いる。これは、商業オファーの設計、買収モデルの
開発、顧客価値管理戦略の定義ならびにデジタル
チャネルおよび顧客基盤管理の発展をカバーしてい
る。
 
以前は上場企業Telecom Italia S.p.A.で幅広い

キャリアを築き、特にマーケティング、商業管理、
データガバナンスの分野で20年以上にわたり責任の
増大を伴う役割を担ってきた。彼女は以下の役職を
務めた。
 
TIMの第2オペレーターとなったKena Mobile事業部

責任者(2022年)。
データガバナンスおよび計画部門責任者(2021年)。
消費者向けCVMマーケティング責任者(2020年)。
消費者向けモバイルマーケティング責任者(2017年
から2019年)。
消費者向け提供およびマーケティング責任者(2009
年から2016年)。
同氏のTelecom Italiaでの実績には、商業方針、

ポートフォリオ定義、価格政策、ロイヤルティおよ
びリテンション戦略ならびに事業部門の損益管理な
どを担当し、競争が激しく顧客志向の市場で確かな
経験を築いている。
 
通信業界に入る前は、Ford S.p.A.でエリアコマー

シャルマネージャー兼サービス品質責任者を務めて
いた(1997年から2000年)。
 
現在の役職
2024年1月以降、同氏はEnel CommercialのB2C部門

責任者を務めている。
 
他の活動
同氏はTIM Retail Srl(2019年)およびTim Ventures

Srl(2017年から2019年)の取締役会にも参加し、経
営およびガバナンスの経験も積んでいる。
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業務執行役員

以下の表は、当社の現在の業務執行役員を示している。

以下の表には、当社の業務執行役員の氏名、当社での現在の役職、エンデサ・グループでの専門領域および

過去5年間のエンデサ・グループ以外での業務経験を示している。各業務執行役員は無期限で任命されてい

る。

エンデサの業務執行役員という地位に関して、全ての業務執行役員の事業所在地はマドリッド市、カル・リ

ベラ・デル・ロイラ 60である。

 

各業務執行役員に関する情報は2026年6月17日現在のものである。

 

氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ジアンニ・ヴィットーリ

オ・アルマーニ

(最高経営責任者)

1966年7月24日 - 上記取締役会情報を参照のこと。

パトリシア・フェルナンデ

ス・ザーリス

(イベリアの不動産および一

般サービス担当ジェネラ

ル・マネージャー)

1968年3月31日 1,690

1968年に生まれ、CUNEF(マドリッド・コンプルテンセ大

学)の企業経営学学位および会計学を専攻。また、IESE

のマネジメント・ディベロップメント・プログラム

(PDD)およびHarvard Business School Leadership for

Energy Programを修了。

 

職歴

2019年3月から2025年12月31日：監査担当ジェネラル・

マネージャー

2015年10月から2019年3月：Enel M&Aのシニア・プロ

ジェクト・マネージャー

2014年9月から2015年9月：EnelのPlanning & Control

Global Trading & Upstream Gas(イタリア、ローマ)の

責任者

2012年9月から2014年10月：エンデサのスペインおよび

ポルトガルにおける経営管理および経済調査部長

2008年7月から2012年9月：エンデサの経営管理、経済調

査、スペインおよびポルトガル担当責任者

2007年4月から2008年7月：エンデサのスペインおよびポ

ルトガルにおけるエネルギー・マネジメント部長代理

2000年6月から2007年4月：エンデサのインベスター・リ

レーションズ・グループ長代理

エンデサに入社する前は、ザーリス氏は1991年から2000

年まで株式およびセクターを対象とする株式アナリスト

(Benito & Monjardín SVBおよびAGESBAN)だった。

 

現在の役職

イベリアの不動産および一般サービス担当ジェネラル・

マネージャー
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ファン・アントニオ・ガ

リッド・ロドリゲス

(イベリアのICTデジタルソ

リューション担当ジェネラ

ル・マネージャー)

1973年5月12日 2,420

1973年生まれ。電気通信エンジニア(マドリッド工科大

学)。経営学修士(MBA)および財務管理および制御のエグ

ゼクティブマスター(IEビジネススクール)。ジェネラ

ル・マネジメント・プログラム(PDG)(IESE)。

 

職歴

2024年から2025年までグローバルサービス(IT、調達、

不動産および一般サービス)のプランニングおよびエグ

ゼクティブレポーティング責任者

2018年から2024年まで配電セクターのデジタル戦略・プ

ランニング責任者(Enelグループのインフラおよびネッ

トワークデジタルハブ)

2013年から2018年までICTプランニングおよびコント

ロール責任者 - Enelグループインテグレーション(グ

ループ各国の監督、アプリケーション開発および保守の

最適化)

2009年から2013年までICTプランニングおよびコント

ロール責任者 ‒ エンデサ(スペインからラテンアメリカ

までのITグローバリゼーション)

2000年から2009年までIT分野 ‒ エンデサにおける様々

な役割

 

現在の役割

イベリアのICTデジタルソリューション担当ジェネラ

ル・マネージャー

マリア・ラカサ・マルクイ

ナ

(イベリアのコミュニケー

ション担当ジェネラル・マ

ネージャー)

1975年5月21日 -

1975年ウエスカ生まれ。ICADEポンティフィシア・コ

ミージャス大学経済学・経営学学位取得。ボッコーニ大

学にて組織運営、エネルギー管理のリーダーシップ、

IESEのパワーMBA。

 

職歴

2014年から2024年までエンデサのブランド、スポンサー

シップおよびコンテンツのマネージャー

2014年から2016年までエンデサの国際コミュニケーショ

ン責任者

2013年から2014年までエンデサのコミュニケーション管

理およびCSR責任者

2011年から2013年までEnelのワン・カンパニープロジェ

クトのコミュニケーションおよび変革管理

2009年から2013年までエンデサのコミュニケーション戦

略および研究責任者

2001年から2009年までEndesa Energíaの商業プランニン

グおよび市場調査責任者

1998年から2001年までBufete de Marketingの市場調査

およびベンチマーキングプロジェクト

 

現在の役職

イベリアのコミュニケーション担当ジェネラル・マネー

ジャー
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

フランシスコ・デ・ボル

ハ・アチャ・ベスガ

(イベリアの法務およびコー

ポレート業務担当ジェネラ

ル・マネージャー)

1965年2月17日

13,610直

接所有

552間接

所有

上記取締役会情報を参照のこと。

パオロ・ボンディ

(イベリアの人事および組織

担当ジェネラル・マネー

ジャー)

1966年4月16日 8,758

1966年ラベンナ生まれ。ボッコーニ大学(ミラノ)の経営

学学士号、フランスのフォンテーヌブローにあるINSEAD

においてAMT。

 

職歴

エンデサの人事および組織担当ジェネラル・マネー

ジャー(2020年から現在まで)エンデサの火力発電担当

ジェネラル・マネージャー(2018年から2019年まで)。エ

ンデサの経済および財務担当ジェネラル・マネージャー

(2009年から2018年まで)。エンデサの経済および財務担

当代理ジェネラル・マネージャー(2007年から2009年ま

で)。

ENEL Groupにおいて、国際部のCFO(2004年)、TLCの運用

管理の責任者(2003年)、戦略および財政分析担当ディレ

クター(2002年)に就任。

ヌイイシュルセーヌにあるEridania Béghin-Say Group

(1994年から2002年)において、CFO、政策立案および戦

略担当ディレクターおよびキャピタルマーケッツ担当

ディレクターといった様々な役職を務めた。

Ferruzzi-Montedison Group (1990年から1994年)におい

て財務および財政に携わり、Montedison USAにおいて財

務アナリストとして活動した。

 

現在の役職

人事および組織担当ジェネラル・マネージャー

 

その他の活動

エンデサFoundationの評議委員会構成員
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ホセ・カサス・マリン

(イベリアの制度および規制

担当ジェネラル・マネー

ジャー)

1965年5月26日

9,130直

接保有

3,701間

接保有

1965年生まれ。Universidad Pontificia Comillas ICAI

より生産工学の学士号を取得し(1989年)、IESEで総合管

理プログラム(PDG)を学んだ(2005年)。

 

職歴

1989年に中低電圧の電力装置プロジェクトの独立のプロ

ジェクト・エンジニア兼監督者として働き始めた。1990

年、Arthur Andersenに入社し、エネルギー、通信およ

び工業セクターに責任を負う監査管理役に昇進した。エ

ンデサでの経歴は、2000年に配電区域の料金、使用料お

よび商業機能のジェネラル・ディレクターに就任したこ

とから始まる。その直後、彼は同時に、エンデサのエネ

ルギー経営部内にあるEndesa Redの決済および規制なら

びに規制部門を引き継いだ。2004年、スペインおよびポ

ルトガルの戦略、規制、環境および持続可能な開発の

ジェネラル・サブディレクター、2010年に規則および環

境のジェネラル・ディレクター(2010年から2014年まで)

に就任。2014年より、IRおよび規制のジェネラル・ディ

レクターの地位に就任。

 

その他の活動

CEOEの取締役会構成員

the Real Academia de Ingeniería の PRO REBUS

ACADEMIAEの評議委員会構成員。

the Instituto de la Ingeniería de Españaのエネル

ギー委員会構成員。

Real Instituto Elcanoの執行委員会構成員。

ENERCLUBの取締役会および執行委員会構成員。

AELEC (Asociación de Empresas de Energía

Eléctrica)の取締役会構成員。

2023年Javier Benjumea Award(Asociación Nacional de

Ingenieros del ICAI)

 

現在の役職

イベリアの制度および規制担当ジェネラル・マネー

ジャー
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ホアン・マリア・モレノ・

メラド

(イベリアのエネルギー・マ

ネージメント担当ジェネラ

ル・マネージャー)

1962年8月20日 3,308

1962年生まれ。マドリッド工科大学により土木工学の学

士号、IESE Business SchoolよりPDGを持つ。

 

職歴

1989年にSevillana de Electricidadに入社して以来、

電力事業に関わっており、土木工学、エネルギー計画、

管理統制および統轄会議の各部門を経験している。エン

デサに入社していた1997年に、不動産の経済管理担当代

理取締役に任命され、1998年に配電担当理事会内の経済

管理担当取締役となるまで在任した。

2004年にスペインおよびポルトガルの経済および統括責

任者となった。2008年、エンデサの計画および管理代理

ジェネラル・マネージャーに任命され、2012年から2015

年までローマにおけるEnel Groupの計画および管理の

ヘッドであった。2016年に、Endesa, S.A.の原子力担当

ジェネラル・マネージャーに任命され、2018年にエネル

ギー・マネージメント担当ジェネラル・マネージャーに

任命された。

加えて、2011年から2015年にChilectraの会長であっ

た。

 

現在の役職

イベリアのエネルギー・マネージメント担当ジェネラ

ル・マネージャー
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ゴンサロ・カルボ・デ・ハ

ヤ

(イベリアの原子力担当ジェ

ネラル・マネージャー)

1969年4月6日 -

2005年から2006年：INSEADでエグゼクティブMBAを取得

2002年：LONDON BUSINESS SCHOOLでファイナンスの大学

課程(MIF)

1987年から1992年：スペインのマドリッドにある

C.U.N.E.F.でファイナンス専門のBSc経営学専攻

 

職歴

2018年：原子力担当責任者

2017年：イベリアのカスタマーケア担当責任者

2009年から2016年：イベリアの計画および統括担当責任

者

2007年から2009年：ラテンアメリカの企業開発担当責任

者

2002年から2007年：ラテンアメリカの最高財務責任者

1997年から2002年：ラテンアメリカのグループ連結担当

責任者

1993年から1997年：Senior Energy & Telecom Arthur

Andersen

とりわけ、Ampla、Edelnor、Endesa Energía、Endesa

Generación、Endesa Red、Enel Green Power España、

Elcogas、Gesa、Unelcoの取締役会の旧構成員

 

現在の役職

原子力担当ジェネラル・マネージャー

Nuclenor、 ANAV AIE、 CNAT AIE、 Tecnatom、 Endesa

Generación Nuclear、Foro Nuclearの取締役
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ダビデ・シシリアート

(イベリアの市場担当ジェネ

ラル・マネージャー)

1972年4月12日 -

1972年生まれ。

ビジネスおよび経営科学(パレルモ)の学士号、IESE

Business School(バルセロナ)でエネルギー学の修士学

位ならびにInseadで経営者MBAを取得。

 

職歴

Endesa Xのジェネラル・マネージャー(2021年から2023

年まで)Enel Energíaで南イタリア市場の責任者(2014年

から2020年まで)および中央イタリア市場の責任者(2014

年から2018年まで)

中央イタリアの機関チャンネル責任者(2014年から2020

年まで)

Loyalty & Partnershipのマーケティング責任者(2005年

から2010年まで)ならびにColgate Palmoliveにおける

マーケティングおよびFabric Careマネージャー(1997年

から2005年まで)

 

その他の活動

LUISSビジネススクールの終身在職権のない教授(2018年

から2020年)

IESE Business Schoolにおけるエネルギー・リーダー

シッププログラム(バルセロナ　2010年)

INSEAD(フォンテンブロー　2008年)におけるMAP(経営促

進プログラム)

 

現在の役職

イベリアの供給担当ジェネラル・マネージャー
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ホセ・マヌエル・レヴエル

タ・メディアヴィラ

(イベリアのインフラおよび

ネットワーク担当ジェネラ

ル・マネージャー)

1967年12月12日 -

1967年カンタブリア州プエンテ・サン・ミゲル生まれ。

バリャドリッド大学で自動産業エンジニアを専攻。

マドリッドのCarlos III大学で経済学の博士号。

Paris 1 Panthéon-Sorbonne大学(フランス)で研究員。

IEビジネススクールでMBAを取得。

ハーバードビジネススクールでエネルギーのためのENEL

大学リーダーシッププログラムを実施。

アメリカ国務省で、アメリカにおける気候変動およびエ

ネルギーについてのインターナショナル・ビジター・プ

ログラムを実施。

 

職歴

Enel Perúのカントリーマネージャー(2018年から2021

年)

Endesa Distribución EléctricaにおけるO&Mのマネー

ジャーおよび取締役(2014年から2018年)

エンデサネットワークの計画および管理責任者(2008年

から2014年)

Endesa Ingenieríaの共同取締役(2008年から2012年)

スペインの国家エネルギー委員会の規制および競争責任

者(2006年から2008年)

Endesa Energíaの需要管理および規制の副マネージャー

(1998年から2006年)

SEDIGASの取締役(2004年から2006年)

事業顧問(1994年から1998年)

Electronic Systems Design (ESD)、ハノーバー技術セ

ンター(ドイツ)でのプラクティカム(1991年から1992年)

 

 

その他の活動

バリャドリッド大学で遠距離通信工学部門の準講師

(1992年から1993年度)

マドリッドのCarlos III大学で統計学および経済学の

FPI会員として、統計学および経済学部門の準講師(1995

年から2006年)

 

現在の役職

Enel Grids Iberia担当ジェネラル・マネージャー
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

イグナシオ・マテオ・モン

トーヤ

(イベリアの調達担当ジェネ

ラル・マネージャー)

1966年9月21日 2,583

1966年スペインのマドリッド生まれ。

学歴

1984年から1990年：スペイン、マドリッドのUPM

(Universidad Politécnica de Madrid)で鉱業の技術

者。エネルギーおよび燃料を専門とする。

1992年から1993年：スペイン、マドリッドのUPM

(Universidad Politécnica de Madrid)でエネルギーお

よび環境修士号。

1995年から1996年：スペイン、マドリッドのIESE

Business Schoolで1996年6月にMBAを取得。

 

職歴

2015年から2020年：Endesa AFC(管理、財務および監督)

の計画および監督担当取締役

2014年から2015年：Enel Group (Rome)のグローバル発

電の計画および監督担当責任者－AFC(管理、財務および

監督)

2010年から2014年：Enel Group (Rome)の戦略担当責任

者－戦略計画－AFC(管理、財務および監督)

2007年から2010年：エンデサ(マドリッド)の戦略担当副

局長(戦略部門)

2001年から2003年：Endesa Telecomunicaciones (マド

リッド)の企業開発担当マネージャー(エンデサの多様化

部門)

1998年から2001年：Endesa Cogeneración y Renovables

(ECYR)の国際部門責任者(エンデサの多様化部門)(マド

リッド)

1995年から1998年：Unión Fenosa Generación (マド

リッド)の環境部門責任者

1991年から1994年：Unión Fenosa Generación (マド

リッド)の環境部門技術者

 

現在の役職

イベリアの調達担当ジェネラル・マネージャー
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エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ダニエレ・カプリーニ

(イベリアの管理、財務およ

び統制担当ジェネラル・マ

ネージャー)

1973年7月22日 -

1973年生まれ。同氏はシエナ大学で経済学の学位を取得

している。同氏はローマのLUISSビジネススクールでMBA

を取得し、ハーバード・ケネディスクールで気候変動お

よびエネルギーのエグゼクティブ教育を修了している。

 

職歴

同氏は2018年からEnel S.p.A.においてグループ企画お

よび管理部門の責任者を務めている。

同氏は2018年から2021年まで、Enel Chileの取締役会メ

ンバーを務めた。

同氏は2016年から2018年まで、ボゴタのEnel Colombia

の最高財務責任者を務めた。

それ以前は、同氏は2013年から2016年まで、ローマの

Enel S.p.A.で経営管理、財務評価および投資管理責任

者を務めていた。

同氏は2008年から2013年まで、ローマのEnel Green

Powerで戦略計画、M&Aおよび評価部門の責任者を務め

た。

同氏は2004年から2008年まではEnelの国際部門でアナリ

ストとして勤務した。

それ以前は、同氏は2003年から2004年まで、ローマの

Enel Distribuzioneで内部監査官を務めていた。

同氏は2001年から2003年までローマのEnel Hydroにおい

てプロジェクトファイナンスおよび事業開発部門キャリ

アを開始した。

 

現在の役職

イベリアの管理、財務および統制担当ジェネラル・マ

ネージャー

 
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

レナート・マストロヤンニ

(イベリアの発電担当ジェネ

ラル・マネージャー)

1975年1月6日 -

1975年生まれ。

フェデリコ2世・ナポリ大学で化学工学の学位を取得

し、INSEADビジネススクールでMBAを取得。

 

職歴

2022年から2026年：Enel Green Powerおよび熱発電の経

営および管理の責任者(Enel Green Power)

2020年から2022年：Enel Green Powerの経営および管理

の責任者

2016年から2020年：グローバル発電調達責任者(Enel

Green Power)

2013年から2016年：組織および人事システム責任者

(Enel S.p.A.)

2008年から2013年：統合、安全・運用支援部門および国

際部門の責任者(Enel S.p.A.)

2007年から2008年：国際調達および企業調達調整責任者

(Enel S.p.A.)

2006年から2007年：調達バイヤーチームリーダー(Enel

Distribuzione)

2000年から2006年：エンゲージメント・マネージャー

(McKinsey & Co. Inc. Italy)

1998年から2000年：品質マネージャー(STM s.r.l.)

 

現在の役職

イベリアの発電担当ジェネラル・マネージャー
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エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

ミゲル・アンヘル・ガルシ

ア・ロペス

(イベリアのセキュリティー

担当ジェネラル・マネー

ジャー)

1982年4月6日 -

1982年コルドバ(スペイン)生まれ。

ネブリハ大学で法学士号を取得。スペイン国立通信教育

大学(UNED)でセキュリティの修士号および労働リスク予

防の修士号を取得。UNEDで民間警備における統合セキュ

リティ管理・ディレクションの上級ディプロマを取得。

セキュリティディレクターおよび民間警備銃器教官、ス

ペインの内務省の正式認定を受けている。

治安警備隊訓練総局により、司法警察、自然保護、EOD

捜索専門家および経済・技術管理などの専門分野で認定

を受けている。

 

職歴

治安警備隊において24年間の実務経験を有し、上級士官

団において中佐の階級にまで昇進。

アルメリアおよびマドリッドの公共安全部門において複

数の責任ある職務を歴任し、自然保護局(SEPRONA)の調

査部門やデジタル変革・サイバーセキュリティ総局にお

いても職務を遂行。

さらに、スペイン国王陛下の王室警護局で9年間勤務。

2025年12月にエンデサに入社し、2026年1月31日まで

コーポレート・セキュリティ部門においてマネージャー

を務めた。

 

現在の役職

イベリアのセキュリティー担当ジェネラル・マネー

ジャー
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エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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氏　　名

(役　　職)
生年月日

所　有

株式の

種　類

および数

略　　歴

(主要な外部での役割)

エウヘニオ・ベリンチョ

ン・ゲト

(イベリアの監査担当ジェネ

ラル・マネージャー)

1976年5月8日 -

1976年生まれ。

マドリッド・コンプルテンセ大学で経済学の学位を、IE

ビジネススクールでエグゼクティブMBAを取得。また、

IESEおよびボッコーニのリーダーシッププログラムおよ

びハーバード・ビジネス・スクールのリスク管理プログ

ラムも修了している。

 

職歴

2025年：世界その他地域担当の監査責任者(Enel Spa)

2022年から2025年：監査責任者およびコンプライアン

ス・オフィサー(Enel Américas)

2022年から2025年：ブラジルにおける監査責任者および

コンプライアンス・オフィサー(Enel Brazil)

2020年から2021年：チリにおける監査責任者およびコン

プライアンス・オフィサー(Enel Chile)

2016年から2019年：コロンビアにおける監査責任者およ

びコンプライアンス・オフィサー(Enel Colombia)

2014年から2016年：ラテンアメリカにおける監査プロセ

ス部門長(Enel ChileおよびEnel Américas)

2009年から2014年：イベリアおよびラテンアメリカにお

けるエンタープライズリスク管理責任者(エンデサ)

1998年から2009年：内部監査(エンデサ)

 

その他の活動

2014年から2022年：ビジネススクール教授(Universidad

Adolfo Ibáñez, Chile)

2012年から2025年：経営学部教授(Universidad de los

Andes, Colombia)

2011年から2018年：大学院教授(CUNEF, Spain)

 

現在の役職

監査担当ジェネラル・マネージャー
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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報酬

・取締役および上級管理職

取締役および上級経営陣

取締役会の報酬

「第6　経理の状況」に含まれる2025年12月31日に終了した事業年度の連結財務書類の注記48.3を参照のこと。
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エンデサ(E05846)

有価証券報告書
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(3) 【監査の状況】

(a) 監査委員会

「(1)コーポレート・ガバナンスの概要　監査および法令遵守委員会」を参照のこと。

 

(b) 外部監査人

ENDESA, S.A.の2019年4月12日の株主総会において、株主は、以下について同意した。

・　「KPMG Auditores, S.L.」を、2020年-2022年の期間におけるエンデサS.A.の個別および連結の財

務書類についての将来の法定監査人として選任し、当該契約のその他の条件の決定につき、最大限

に取締役会に権限を付与すること。

当該決議は、法律に従って実施された選考手続の結果としてエンデサの監査および法令遵守委員会により

行われた推薦に従って、取締役会の提案により株主総会において承認を得るために提出された。

KPMG Auditores, S.L.は、Paseo de la Castellana, 259 c, Madridに登記上の事務所を有する。納税者

番号(スペイン語の頭文字で「NIF」)は、B-78510153番である。「Instituto de Contabilidad y Auditoría

de Cuentas(会計および監査協会)」の会計監査人登記所において、登記番号S0702の下に登記されており、

マドリッドの商業登記所において、M-188.007頁、第11.961巻上に登記されている。

ENDESA, S.A.の2022年4月29日の定時株主総会において株主は当社とその連結グループの両者の2023年、

2024年および2025年の事業年度の監査人として、KPMG Auditores, S.L.を再任することに同意した。

ENDESA, S.A.の2025年4月29日の定時株主総会において株主は当社とその連結グループの両者の2026年、

2027年および2028年の事業年度の監査人として、KPMG Auditores, S.L.を再任することに同意した。

2025年および2024年のエンデサ・グループの単体および連結年次財務書類は、KPMGにより監査された。こ

れらの単体および連結年次財務書類は「CNMV」において一般公開されている。

KPMGは、2025年および2024年12月31日終了年度に関する年次財務書類を監査し、限定意見のない報告書を

発行している。
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(c) 外国監査公認会計士等に対する報酬の内容

(単位：ユーロ)

区分

2024連結会計年度 2025連結会計年度

監査証明業務に
基づく報酬

非監査業務に
基づく報酬

監査証明業務に
基づく報酬

非監査業務に
基づく報酬

提出会社
2,084,721

(383,296,803円)
0
(0円)

2,005,419
(368,716,337円)

0
(0円)

連結子会社
989,650

(181,957,049円)
0
(0円)

1,280,153
(235,368,931円)

0
(0円)

計
3,074,371

(565,253,852円)
0
(0円)

3,285,572
(604,085,268円)

0
(0円)

 

 

(d) その他重要な報酬の内容

2025年および2024年において、証明業務には主に財務情報および非財務情報を検討するために合意された

手続に関する報告書作成の費用が含まれる。

 

(e) 当社の外国監査公認会計士等の非監査業務の内容

2025年および2024年中、該当事項なし。

 

(f) 監査報酬の決定方針

監査委員会承認政策および手続

エンデサの外部監査人は、エンデサの株主によって定時株主総会で選任される。同様に、適用法および規

制が定めた諸国に設置されたその子会社の株主も、当該子会社の外部監査人を選任する。

監査および法令遵守委員会は、外部監査部を通じて選任の提案、契約書の検討、報酬交渉、提供された業

務についての質の管理、独立問題の検討および管理ならびにその他関連事項を管理する。

監査および法令遵守委員会は、専門的業務について、エンデサの外部監査人または外部監査人の関連会社

の契約締結に関する承諾政策を有する。当該政策が対象とする専門的業務は、エンデサまたはその子会社に

提供された監査業務および非監査業務であって、2018年7月23日付の取締役会の契約に定められたものを含

む。

経常の監査業務に関して支払可能な報酬は、包括的交渉の一部分として承認されている。

臨時の監査業務に関して支払可能な報酬は、外部監査部による分析を一旦受けた後、承認または否認のた

め、監査および法令遵守委員会に提出される。

 

(4) 【役員の報酬等】

該当事項なし。

 

(5) 【株式の保有状況】

該当事項なし。
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第６ 【経理の状況】

ａ　本書記載のエンデサS.A.及び連結子会社（以下、本第６において「当社グループ」という。）の原文の連結財

務書類（以下、本第６において「原文の連結財務書類」という。）は、欧州連合が採択している国際財務報告基

準（以下、本第６において「EU版IFRS」という。）に準拠して作成されている。

 

本書記載の邦文の連結財務書類は、上述の当年度及び前年度の原文の連結財務書類を翻訳したものである。

当社グループの連結財務書類の日本における開示は、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」

（以下、本第６において「財務諸表等規則」という。）（昭和38年大蔵省令第59号）第328条第1項の規定が適用

されている。

 

日本における会計原則及び報告実務とIFRSとの主な差異は、本第６の「４ 日本の会計原則及び報告実務と

IFRSとの相違」に記載されている。

 

ｂ　原文の当年度及び前年度の連結財務書類は、スペインにおける独立監査人であるKPMG Auditores, S.L.の監査

を受けている。監査報告書の原文及び独立監査人の同意書の原文並びにそれらの訳文は、本書に掲載されてい

る。

 

なお、当社グループの連結財務書類は金融商品取引法第193条の２第１項第１号及び「財務諸表等の監査証明

に関する内閣府令」（昭和32年大蔵省令第12号）第１条の２の規定により、外国監査法人等により監査証明に相

当すると認められる証明を受けているため、本邦の公認会計士又は監査法人による金融商品取引法第193条の２

第１項の規定に基づく監査証明を受けていない。

 

ｃ　邦文の連結財務書類には、「財務諸表等規則」第331条に基づき、原文の連結財務書類中のユーロ表示の金額

のうち主要なものについて円換算額が併記されている。日本円への換算には、2026年4月1日現在の株式会社三菱

ＵＦＪ銀行の対顧客電信直物売買相場の仲値、１ユーロ＝183.86円の為替レートが使用されている。

 

ｄ　日本円及び本第６の「３　その他」から「４　日本の会計原則及び報告実務とIFRSとの相違」の事項は原文の

連結財務書類には記載されておらず、原文の連結財務書類への参照事項を除き、上記ｂの監査の対象になってい

ない。
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1 【財務書類】

(1) 連結損益計算書

 注記 12月31日終了年度

 2025年 2024年

  百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

収益 10 21,424 3,939,017 21,307 3,917,505
販売及びサービスから生じる収益 10.1 21,031 3,866,760 20,935 3,849,109
その他の営業収益 10.2 393 72,257 372 68,396

  
仕入及びサービス (13,609) (2,502,151) (13,054) (2,400,108)
電力購入 11.1 (5,214) (958,646) (4,545) (835,644)
消費燃料 11.2 (1,936) (355,953) (2,271) (417,546)
輸送費 (3,741) (687,820) (3,595) (660,977)
その他の変動仕入及びサービス 11.3 (2,718) (499,731) (2,643) (485,942)

  
エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用 12 92 16,915 (908) (166,945)

  
貢献利益 7,907 1,453,781 7,345 1,350,452

  
自家建設資産 3.2b.1、3.2d.3 273 50,194 275 50,562
人件費 13 (962) (176,873) (986) (181,286)
その他の固定営業費用 14 (1,480) (272,113) (1,396) (256,669)
その他の収益及び費用 15 18 3,309 55 10,112

  
営業総利益 5,756 1,058,298 5,293 973,171

  
非金融資産の減価償却費及び減損損失 16.1 (2,256) (414,788) (2,018) (371,029)
金融資産の減損損失 16.2 (169) (31,072) (204) (37,507)

  
営業利益 3,331 612,438 3,071 564,634

  
金融損益 (451) (82,921) (493) (90,643)
金融収益 17.1 81 14,893 131 24,086
金融費用 17.1 (544) (100,020) (639) (117,487)
デリバティブ収益及び費用 17.2 6 1,103 19 3,493
正味為替差額 17.1 6 1,103 (4) (735)

  
持分法適用会社の純利益/損失 18 35 6,435 11 2,022

  
税引前利益 2,915 535,952 2,589 476,014

  
法人税 19 (681) (125,209) (696) (127,967)

  
継続事業に係る税引後利益 2,234 410,743 1,893 348,047

  
非継続事業に係る税引後利益 - - - -

  
当期純利益 2,234 410,743 1,893 348,047
親会社の所有者に帰属 2,198 404,124 1,888 347,128
非支配持分に帰属 36.2 36 6,619 5 919

  
継続事業から生じる基本的1株当たり利益（単位：ユー
ロ）

2.10 386 1.78 327

継続事業から生じる希薄化後1株当たり利益（単位：
ユーロ）

2.10 386 1.78 327

  
基本的1株当たり利益（単位：ユーロ） 2.10 386 1.78 327
希薄化後1株当たり利益（単位：ユーロ） 2.10 386 1.78 327

 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結損益計算書の不可分の一部である。
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（2）連結その他の包括利益計算書

 注記 12月31日終了年度
2025年 2024年

  百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

連結当期純利益 2,234 410,743 1,893 348,047
その他の包括利益   
純損益に振り替えられることのない項目 1 184 42 7,722
有形・無形資産の再評価/（戻入） - - - -
数理計算上の利得又は損失 36.1.11、38.1 - - 52 9,561
ジョイント・ベンチャー及び関連会社への投資で認識される
その他の包括利益の持分

1 184 - -

その他の包括利益を通じて測定する資本性金融商品 - - - -
純利益に振り替えられることのないその他の収益及び費用 - - - -
税効果 36.1.11、19 - - (10) (1,839)
純損益に振り替えられる可能性のある項目 130 23,902 142 26,108
ヘッジ取引 36.1.6、36.1.11 170 31,256 187 34,382
再評価利得/（損失） (24) (4,413) (333) (61,225)
純損益への振替額 194 35,669 520 95,607
その他の振替 - - - -
為替換算差額 36.1.11 - - 1 184
再評価利得/（損失） - - 1 184
純損益への振替額 - - - -
その他の振替 - - - -
ジョイント・ベンチャー及び関連会社への投資で認識される
その他の包括利益の持分

36.1.6、36.1.11 2 368 1 184

再評価利得/（損失） 2 368 1 184
純損益への振替額 - - - -
その他の振替 - - - -
その他の包括利益を通じて公正価値で測定する負債性金融商
品

- - - -

再評価利得/（損失） - - - -
純損益への振替額 - - - -
その他の振替 - - - -
後に純損益に振り替えられる可能性のあるその他の収益及び
費用

- - - -

再評価利得/（損失） - - - -
純損益への振替額 - - - -
その他の振替 - - - -
税効果 36.1.11、19 (42) (7,722) (47) (8,641)
包括利益合計 2,365 434,829 2,077 381,877
親会社の所有者に帰属 2,327 427,842 2,072 380,958
非支配持分に帰属 38 6,987 5 919

 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結その他の包括利益計算書の不可分の一部で
ある。
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(3) 連結財政状態計算書

 注記 12月31日終了年度
2025年 2024年

  百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円

資産   
非流動資産 29,119 5,353,819 28,232 5,190,736
有形固定資産 21 23,832 4,381,752 22,940 4,217,748
不動産投資 23 4 735 4 735
無形資産 24 1,424 261,817 1,536 282,409
のれん 25 607 111,603 462 84,943
持分法で会計処理されている投資 27 280 51,481 287 52,768
顧客との契約から生じる非流動資産 28 - - - -
その他の非流動金融資産 29 695 127,783 829 152,420
非流動デリバティブ金融商品 45 331 60,858 377 69,315
その他の非流動資産 30 595 109,397 486 89,356
繰延税金資産 26 1,351 248,395 1,311 241,040
流動資産 8,363 1,537,621 9,113 1,675,516
棚卸資産 32 2,050 376,913 1,831 336,648
営業債権及びその他の債権 33 4,701 864,326 4,878 896,869
営業債権及びその他の債権 4,125 758,423 4,194 771,109
当期法人税資産 337 61,961 265 48,723
その他の税金資産 239 43,943 419 77,037
顧客との契約から生じる流動資産 28 3 552 12 2,206
その他の流動金融資産 31 892 164,003 974 179,080
流動デリバティブ金融商品 45 494 90,827 541 99,468
現金及び現金同等物 34 195 35,853 840 154,442
売却目的保有に分類される非流動資産及び非継続事業 35 28 5,148 37 6,803
資産合計 37,482 6,891,441 37,345 6,866,252
資本及び負債   
資本 36 9,611 1,767,078 9,053 1,664,485
親会社の所有者に帰属 36.1 8,522 1,566,855 8,110 1,491,105
資本金 1,271 233,686 1,271 233,686
資本剰余金及び利益剰余金 6,082 1,118,237 5,593 1,028,329
（自己株式） (529) (97,262) (4) (735)
親会社の所有者に帰属する当期利益 2,198 404,124 1,888 347,128
中間配当 (519) (95,423) (529) (97,262)
その他の資本性金融商品 5 919 5 919
評価調整 14 2,574 (114) (20,960)
非支配持分に帰属 36.2 1,089 200,224 943 173,380
非流動負債 18,863 3,468,151 19,322 3,552,543
補助金 37 260 47,804 249 45,781
顧客との契約から生じる非流動負債 28 4,450 818,177 4,413 811,374
非流動引当金 38 2,673 491,458 2,758 507,086
従業員給付引当金 38.1 232 42,656 227 41,736
その他の非流動引当金 2,441 448,802 2,531 465,350
非流動金融債務 42.3 9,422 1,732,329 9,881 1,816,721
非流動デリバティブ金融商品 45 185 34,014 336 61,777
その他の非流動金融負債 40 164 30,153 64 11,767
その他の非流動負債 39 568 104,432 574 105,536
繰延税金負債 26 1,141 209,784 1,047 192,501
流動負債 9,008 1,656,211 8,970 1,649,224
顧客との契約から生じる流動負債 28 523 96,159 487 89,540
流動引当金 38 1,082 198,937 1,035 190,295
従業員給付引当金 - - - -
その他の流動引当金 1,082 198,937 1,035 190,295
流動金融債務 42.3 1,005 184,779 613 112,706
流動デリバティブ金融商品 45 514 94,504 656 120,612
その他の非流動金融負債 40 63 11,583 97 17,834
仕入債務及びその他の支払債務 41 5,806 1,067,491 6,065 1,115,111
サプライヤー及びその他の債権者 4,932 906,798 5,149 946,695
当期法人税負債 298 54,790 309 56,813
その他の税金負債 576 105,903 607 111,603
売却目的保有に分類された非流動資産及び非継続事業に
関連する負債

35 15 2,758 17 3,126

資本及び負債合計 37,482 6,891,441 37,345 6,866,252
 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結財政状態計算書の不可分の一部である。
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（4） 連結資本変動計算書

単位：百万ユーロ

注記 親会社の所有者に帰属する持分
（注記36.1）

非支配持分
（注記

36.2）

合計
株主持分

株主資本

評価調整
資本金

資本剰余
金、利益剰
余金及び中
間配当

自己株式 当期純利益
その他の
資本性金
融商品

　

2025年1月1日現在期首残高 1,271 5,064 (4) 1,888 5 (114) 943 9,053
　

会計基準の変更に伴う調整 - - - - - - - -
誤謬の調整 - - - - - - - -
　

調整後期首残高 1,271 5,064 (4) 1,888 5 (114) 943 9,053
　

包括利益合計 - 1 - 2,198 - 128 38 2,365
　

パートナー又は所有者との取引等 - (1,390) (525) - - - 108 (1,807)
　

資本増加/（減少） - - - - - - - -
負債から資本への振替 - - - - - - - -
配当金支払額 36.1.10 - (1,379) - - - - (71) (1,450)
自己株式（純額）に関する取引 36.1.8 - - (525) - - - - (525)
企業結合に伴う増加/（減少） - - - - - - - -
パートナー又は所有者とのその他
の取引等

7.1 - (11) - - - - 179 168

　

その他の純資産の変動 - 1,888 - (1,888) - - - -
　

持分決済型の株式報酬 - - - - - - - -
資本項目間の振替 - 1,888 - (1,888) - - - -
その他の変動 - - - - - - - -
　

2025年12月31日現在期末残高 1,271 5,563 (529) 2,198 5 14 1,089 9,611
 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2025年12月31日に終了する事業年度の連結株主資本等変動計算書の不可分の一部である。
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単位：百万ユーロ

注記

親会社の所有者に帰属する持分
（注記36.1）

非支配持分
（注記

36.2）
資本合計

株主資本

評価調整
資本金

資本剰余
金、利益剰
余金及び中
間配当

自己株式 当期純利益
その他の
資本性金
融商品

　

2024年1月1日現在期首残高 1,271 5,259 (4) 742 5 (256) 187 7,204
　

会計基準の変更に伴う調整 - - - - - - - -
誤謬の調整 - - - - - - - -
　

調整後期首残高 1,271 5,259 (4) 742 5 (256) 187 7,204
　

包括利益合計 - 42 - 1,888 - 142 5 2,077
　

パートナー又は所有者との取引等 - (979) - - - - 751 (228)
　

資本増加/（減少） - - - - - - (1) (1)
負債から資本への振替 - - - - - - - -
配当金支払額 36.1.10 - (1,059) - - - - (17) (1,076)
自己株式（純額）に関する取引 36.1.8 - - - - - - - -
企業結合に伴う増加/（減少） - - - - - - - -
パートナー又は所有者とのその他
の取引等

- 80 - - - - 769 849

　

その他の純資産の変動 - 742 - (742) - - - -
　

持分決済型の株式報酬 - - - - - - - -
資本項目間の振替 - 742 - (742) - - - -
その他の変動 - - - - - - - -
　

2024年12月31日現在期末残高 1,271 5,064 (4) 1,888 5 (114) 943 9,053
 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2024年12月31日に終了する事業年度の連結株主資本等変動計算書の不可分の一部である。
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単位：百万円

注記 親会社の所有者に帰属する持分
（注記36.1）

非支配持分
（注記

36.2）

合計
株主持分

株主資本

評価調整
資本金

資本剰余
金、利益剰
余金及び中
間配当

自己株式 当期純利益
その他の
資本性金
融商品

　

2025年1月1日現在期首残高 233,686 931,067 (735) 347,128 919 (20,960) 173,380 1,664,485
　       
会計基準の変更に伴う調整 - - - - - - - -
誤謬の調整 - - - - - - - -
　       
調整後期首残高 233,686 931,067 (735) 347,128 919 (20,960) 173,380 1,664,485
　       
包括利益合計 - 184 - 404,124 - 23,534 6,987 434,829
　       
パートナー又は所有者との取
引等

- (255,565) (96,527) -   19,857 (332,235)

　       
資本増加/（減少） - -  - - - - -
負債から資本への振替 - -  - - - - -
配当金支払額 36.1.10 - (253,543)  - - - (13,054) (266,597)
自己株式（純額）に関する取
引

36.1.8 - - (96,527) - - - - (96,527)

企業結合に伴う増加/（減少） - - - - - - - -
パートナー又は所有者とのそ
の他の取引等

7.1 - (2,022) - - - - 32,911 30,888

　       
その他の純資産の変動 - 347,128 - (347,128) - - - -
　       
持分決済型の株式報酬 -  - - - - - -
資本項目間の振替 - 347,128 - (347,128) - - - -
その他の変動 -  - - - - - -
　       
2025年12月31日現在期末残高 233,686 1,022,813 (97,262) 404,124 919 2,574 200,224 1,767,078

 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2025年12月31日に終了する事業年度の連結株主資本等変動計算書の不可分の一部である。
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単位：百万円

注記

親会社の所有者に帰属する持分
（注記36.1）

非支配持分
（注記

36.2）
資本合計

株主資本

評価調整
資本金

資本剰余
金、利益剰
余金及び中

間配当

自己株式 当期純利益
その他の
資本性金
融商品

　

2024年1月1日現在期首残高 233,686 966,920 (735) 136,424 919 (47,068) 34,382 1,324,527
　

会計基準の変更に伴う調整 - - - - - - - -
誤謬の調整 - - - - - - - -
　

調整後期首残高 233,686 966,920 (735) 136,424 919 (47,068) 34,382 1,324,527
　

包括利益合計 - 7,722 - 347,128 - 26,108 919 381,877
　

パートナー又は所有者との取引
等

- (179,999) - - - - 138,079 (41,920)

　

資本増加/（減少） - - - - - - (184) (184)
負債から資本への振替 - - - - - - - -
配当金支払額 36.1.10 - (194,708) - - - - (3,126) (197,833)
自己株式（純額）に関する取引 36.1.8 - - - - - - - -
企業結合に伴う増加/（減少） - - - - - - - -
パートナー又は所有者とのその
他の取引等

- 14,709 - - - - 141,388 156,097

　

その他の純資産の変動 - 136,424 - (136,424) - - - -
　

持分決済型の株式報酬 - - - - - - - -
資本項目間の振替 - 136,424 - (136,424) - - - -
その他の変動 - - - - - - - -
　

2024年12月31日現在期末残高 233,686 931,067 (735) 347,128 919 (20,960) 173,380 1,664,485
 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2024年12月31日に終了する事業年度の連結株主資本等変動計算書の不可分の一部である。
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（5） 連結キャッシュ・フロー計算書

 注記

2025年度
(2025年12月31日に終了した

12か月間)

2024年度
(2024年12月31日に終了した

12か月間)
 

百万ユーロ 百万円 百万ユーロ 百万円  
税引前利益 2,915 535,952 2,589 476,014

  
純損益の調整： 3,299 606,554 3,033 557,647
固定資産の減価償却費及び減損損失 16 2,425 445,861 2,222 408,537
その他の純損益調整 874 160,694 811 149,110
運転資本の変動： 47.1 (776) (142,675) (733) (134,769)
営業債権及びその他の債権 697 128,150 799 146,904
棚卸資産 (952) (175,035) (835) (153,523)
流動金融資産 (122) (22,431) (6) (1,103)
営業債務及びその他の流動負債 (399) (73,360) (691) (127,047)

  
営業活動によるその他のキャッシュ・フロー 47.1 (1,387) (255,014) (1,322) (243,063)
受取利息 46 8,458 113 20,776
受取配当金 8 1,471 10 1,839
支払利息 (374) (68,764) (547) (100,571)
法人税 (869) (159,774) (629) (115,648)
営業活動によるその他の収支 (198) (36,404) (269) (49,458)
営業活動による正味キャッシュ・フロー 47 4,051 744,817 3,567 655,829

  
投資による支出 (3,430) (630,640) (2,466) (453,399)
有形固定資産及び無形資産の取得 47.2 (1,844) (339,038) (1,846) (399,406)
グループ会社への投資 (978) (179,815) -  
その他の投資による取得 47.2 (608) (111,787) (620) (113,993)
売却による収入 581 106,823 938 172,461
有形固定資産及び無形資産の処分 47.2 88 16,180 30 5,516
グループ会社持分の処分 47.2 13 2,390 -  
その他の投資の処分 47.2 480 88,253 908 166,945
投資活動によるその他のキャッシュ・フロー 47.2 140 25,740 195 35,853
投資活動によるその他の収支 140 25,740 195 35,853
投資活動による正味キャッシュ・フロー 47 (2,709) (498,077) (1,333) (245,085)

  
資本性金融商品からのキャッシュ・フロー 47.3 (355) (65,270) 835 153,523
非流動金融債務による収入 42.3、47.3 9 1,655 818 150,397
非流動金融債務の返済 42.3、47.3 (26) (4,780) (40) (7,354)
金融債務の償還による正味キャッシュ・フロー 42.3、47.3 (155) (28,498) (4,041) (742,978)

親会社による配当金の支払い
36.1.10、36.1.12、

47.3
(1,389) (255,382) (1,058) (194,524)

非支配持分への配当金の支払い 47.3 (71) (13,054) (14) (2,574)
財務活動による正味キャッシュ・フロー 47 (1,987) (365,330) (3,500) (643,510)

  
正味キャッシュ・フロー合計 (645) (118,590) (1,266) (232,767)

  
現金及び現金同等物に係る換算差額 -  -  

  
現金及び現金同等物の変動 (645) (118,590) (1,266) (232,767)

  
現金及び現金同等物の期首残高 34 840 154,442 2,106 387,209
手許現金及び銀行預金 78 14,341 1,281 235,525
その他の現金同等物 762 140,101 825 151,685

  
現金及び現金同等物の期末残高 34 195 35,853 840 154,442
手許現金及び銀行預金 145 26,660 78 14,341
その他の現金同等物 50 9,193 762 140,101

 

添付の注記に記載されている注記1～55は、2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結キャッシュ・フロー計算書の不可分の一部
である。 
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連結財務書類に対する注記

注記1.事業内容及び連結財務諸表

エンデサS.A.（以下「親会社」又は「当社」）及びその子会社は、エンデサ・グループ（以下「エンデサ」）を
構成している。エンデサS.A.の登記上及び税務上の事務所並びに本社所在地は、Madrid（スペイン）のCalle
Ribera del Loira, 60である。

当社は1944年にスペインにおいて社名Empresa Nacional de Electricidad, S.A.として有限責任会社として設立され
た。その後、1997年6月25日の株主総会で採択された決議に基づき、社名をエンデサS.A.に変更した。それ以降、
社名に変更はない。

エンデサの企業目的は、様々な産業・商業分野の電力事業、あらゆる種類の一次エネルギー資源の開拓、特に通
信、水道・ガス分野、及び当社グループの企業目的に繋がる又は補完する分野を中心とする産業サービスの提供、
並びに他社への投資から成る企業グループの経営である。エンデサは、主にスペイン及びポルトガルで、並びにそ
の他の欧州数カ国の支店を通じて、直接又は他社の株式保有を通じて間接的に国内外でその企業目的を達成するた
めの事業を展開している。

2024年12月31日に終了する事業年度のエンデサの連結財務諸表は、2025年4月29日の株主総会で承認され、
Madrid商業登記所に提出されている。

2025年12月31日に終了する事業年度のエンデサの連結財務諸表、及びエンデサに統合された各社の2025年度の連
結財務諸表は、本連結財務諸表の承認の基礎となっており、大部分が各社の株主総会における承認を待っている。
しかし、親会社の取締役は、これらの財務諸表が提出されれば、承認されると考えている。

本連結財務諸表の報告通貨はユーロであり、数値は親会社の報告通貨であるため、（別段の明示がない限り）百万
ユーロで表示されている。

当社はエネル・グループの一員であり、その親会社は、イタリアの現行法に準拠して設立され、登記上の本社を
ローマ（Viale Regina Margherita, 137）に置くEnel, S.p.A.である。また、スペインにおける主要会社は登記上の
本社をMadrid（Calle Ribera del Loira, 60）に置くEnel Iberia, S.L.U.である。 2025年12月31日及び2024年12月31
日現在、エネル・グループはEnel Iberia, S.L.U.を通じて、エンデサS.A.が保有する自己株式を考慮した会計上の目
的のみにおいて、エンデサS.A.の株式資本のそれぞれ71.4%及び70.1%を支配している。商業目的上、2025年12月
31日及び2024年12月31日現在、エネル・グループは当社の資本金の70.1%にあたる株式をEnel Iberia, S.L.U.を通
じて保有している（注記36.1.8参照）。

エネル・グループの2024年12月31日に終了する事業年度の連結財務諸表は、2025年5月22日に開催された株主総
会で承認され、ローマ及びMadrid商業登記所に提出されている。
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注記2.連結財務諸表作成の基準

2.1.適用される会計規則

2025年12月31日に終了したエンデサの連結財務諸表は、2026年2月20日に開催された取締役会において親会社の
取締役によって承認されたものであり、欧州議会及び欧州理事会の2002年7月19日付規則（EC）No.1606/2002及
びエンデサに適用される財務報告の枠組みに関するその他の規定に従い、連結財政状態計算書日において欧州連合
（EU）が採択している国際財務報告基準（IFRS）及び国際財務報告解釈指針委員会（IFRIC）の解釈に従って作
成されている。これらは株主総会に提出され、変更なく承認される見込みである。

本連結財務諸表は、2025年12月31日現在のエンデサの資産及び財政状態、同日に終了する事業年度においてエン
デサに生じた連結経営成績全般、連結資本の変動及び連結キャッシュ・フローの正確かつ公正な概要を表示してい
る。

本連結財務諸表は、2024年12月31日に終了する事業年度の連結財務諸表に適用されたものと同じ会計方針、表示
基準及び測定基準にしたがって作成されている（ただし、エンデサが2025年12月31日に終了する事業年度の連結
財務諸表で初めて適用する、欧州連合官報（OJEU）に掲載された新しい国際財務報告基準（IFRS）及び国際財務
報告解釈指針委員会（IFRIC）発行の解釈指針は除く（注記4参照））。財務諸表は、国際財務報告基準（IFRS）
にしたがって、各項目の測定基準に示されるとおり公正価値で認識される項目を除き、継続企業の前提に基づいて
原価法で作成されている。さらに、連結損益計算書の項目は、費用の性質によって分類されている。

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結財務諸表は、当社及び他のエンデサ子会社の会計
記録に基づいて作成されている。

各子会社は、事業を展開している国で適用される会計原則及び基準に従って財務諸表を作成している。したがっ
て、連結プロセスにおいて、これらの原則及び基準を国際財務報告基準（IFRS）及び国際財務報告解釈指針委員
会（IFRIC）の解釈と調和させるために、必要な調整と振替が行われた。

注記4には、本連結財務諸表作成日に行われた会計方針の変更について記載されている。

2.2.継続企業原則

2025年12月31日現在、財務及び資金管理方針の結果、エンデサの運転資本はマイナス645百万ユーロとなった。こ
れに関連して、エンデサの翌期の想定流動性ポジションは、当社が保有する長期クレジット・ラインの利用可能額
（注記42.4.1参照）と併せて、添付の財政状態計算書に示された金額において、当社が事業を継続し、資産を回収
し、負債を決済するために充分な財源を利用できることを保証している。

したがって、エンデサの取締役は、継続企業ベースで連結財務諸表を作成している。
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注記3.会計方針及び測定基準

3.1.主な会計上の見積り

2026年2月20日に開催された取締役会において承認された本連結財務諸表に含まれる情報は、親会社の経営者の責
任である。欧州連合（EU）により採択された国際財務報告基準（IFRS）に含まれる原則及び基準が適用されてい
ることが明示されている。

本連結財務諸表を作成するにあたり、エンデサの経営者は、計上される特定の資産、負債、収益、費用及びコミッ
トメントを測定するために、様々な見積り及び専門的判断を用いている。これらの見積りは入手可能な最善の情報
に基づいており、定期的に見直している。一般的には、以下の事項に関連するものである：

- 気候変動（注記5.1参照）

エンデサは、気候変動に関する事項は、経営者が特定の資産、負債、収益、費用及びコミットメントの算定を行う
ために使用するメソドロジー及びモデルの適用における黙示的要素であると考えている。

このために、気候変動がより重要な影響を及ぼす可能性のある見積りは、特に、有形・無形資産の耐用年数の決定
（注記3.2b、3.2d参照）、エネルギー移行プロセスに関連する義務（影響を受ける従業員に関するもの及び設備の
閉鎖・廃止に伴う将来コストの双方）（注記3.2k、38.3参照）、並びに減損損失の可能性の有無を判断するための
非金融資産の評価（注記3.2e、21.3、24.3参照）などに関連している。

- 非金融資産の減損及び測定

減損損失の発生可能性を判定するための非金融資産の測定（注記3.2e、21.3、24.3参照）。

- 有形・無形資産の耐用年数

技術的、規制的、運用的状況を踏まえた有形・無形資産の耐用年数（注記3.2b、3.2d参照）。

- 施設の閉鎖及び土地の復旧から生じる義務。

- 施設の閉鎖及び土地の復旧に関連する将来費用の見積り（注記3.2b、3.2k、38.3参照）。

- エネルギー供給請求書発行待ち。

- 顧客へ供給されたエネルギーの計算及び請求書発行待ち（注記3.2o.1、33参照）。

-  金融商品

金融商品の公正価値の算定に用いられる仮定（注記3.2g、3.2p、46参照）。

-  年金及び類似債務、リストラ計画に係る引当金。

従業員に対する負債及び引当金の数理計算で用いる仮定、並びに余剰人員削減手続及び契約停止に関する合意
に関与する従業員の退職日及び退職条件（注記3.2k.1、3.2k.2、38.1、38.2参照）。

従業員に関する負債及び引当金の年金数理計算に用いられる仮定、並びに余剰人員削減計画及び契約停止協定
の影響を受ける従業員の退職日及び退職条件（注記3.2k.1、3.2k.2、38.1、38.2参照）。

-  セクター規制（注記6参照）。

既存又は新規の電力セクターの規制の解釈による影響。この最終的な経済的影響は、調停の管轄権を有する政
府機関の裁定によって異なる。本連結財務諸表の承認日現在、一部の裁定はまだ下りていない。
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この費用の資金調達メカニズムで定められた「ボノ・ソーシャル」（社会的補填）による電気料金割引分補填
の資金調達費用。

非半島領土（NPT）における発電事業に対する追加報酬制度による報酬の発生。

2021年1月1日以降に運営委譲された資産に対する配電事業の発生額、及び配電事業に対するインセンティブ。

2014年6月6日付勅令413/2014（2025年10月15日付勅令917/2025により改正）に基づく、特定の報酬制度及び
市場価格乖離の調整計算を伴う再生可能エネルギー発電に係る収益認識（注記10.1、29.1、40参照）。

-  税金及びその他。

不確実な又は偶発的な資産又は負債の発生可能性及び金額（注記3.2k及び38.3参照）。特に、不確実な税務処
理に関する不確実性については、不確実性の影響を反映させるため、最頻値法（最も可能性の高い金額法）を
適用する（注記3.2n、19、26、41参照）。

繰延税金資産及び税額控除の測定に用いる仮説（注記3.2n、26.1参照）。

これらの見積りは、分析された事実に関して、本連結財務諸表の発行の承認日現在で入手可能な最善の情報に基づ
いているが、将来の事象により、翌年度以降に見積りの増減が必要となる可能性がある。会計上の見積りの変更は
将来に向かって適用され、関連する連結財務諸表において見積りの変更の影響を認識する。

3.2.測定基準

添付の連結財務諸表の作成にあたり用いた主な認識及び測定基準は以下のとおりである。

(a)連結の原則及び企業結合

a.1.連結の原則

a.1.1.エンデサ・グループ会社及び出資先

子会社

子会社とは、親会社が直接的又は間接的に支配権を有する事業体である。この支配には、投資先に影響を与える能
力、投資先からの変動リターンへのエクスポージャー、又は投資先の重要な活動の管理を可能にする権利の保有が
含まれる。この文脈では、投資先の経済的業績に基づいてリターンが変動し、親会社がその変動リターンに影響を
及ぼす力を行使できる場合、企業は投資先の変動リターンにさらされると理解される。

支配の存在は、投資先に対する実質的権利の保有から生じる。エンデサの経営者は、これらの実質的権利により、
投資先の重要な活動を管理し、そのリターンに影響を与える権限が付与されているかどうかを判断している。支配
が存在するかどうかを評価するには、関連する全ての事実及び状況を考慮し、第三者との契約、その他の契約上の
合意から生じる権利、実際の議決権及び潜在的議決権などの要因を分析する。これらの目的のため、報告日時点で
行使又は転換可能な、エンデサ又は第三者が保有する潜在的議決権を考慮する。

投資先に対する支配力、関与の継続による変動リターンへのエクスポージャー、又は投資先に対する支配力を行使
してリターンの額に影響を与える能力に影響を与える事象が発生した場合、当該投資先に対する支配の有無が再評
価される。
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサは、IFRS第12号「他の企業に対する持分の開示」で定義さ
れる、議決権及びその他類似の権利が支配を決定する主な要因とはならないように設計されたストラクチャード・
エンティティを保有していない。

子会社は、エンデサが実質的に支配権を取得した取得日から連結される。当該子会社の資産、負債、収益、費用及
びキャッシュ・フローの全ては、エンデサ内で行われた取引について必要な調整及び消去が行われた後、連結財務
諸表に統合される。

報告期間中に取得又は処分された子会社の業績は、該当する場合、取得の効力発生日又は処分の効力発生日まで連
結損益計算書に含まれる。

連結子会社間の全ての残高及び取引は、完全連結の一部として連結プロセスで消去されており、比例連結により連
結された子会社についても同様に消去されている。

子会社に対する持分を保持したまま支配を失う取引が発生した場合、保持された持分の当初認識は、支配が失われ
た時点の公正価値で計上される。取引で受領した対価の公正価値、継続保持する持分の公正価値及び旧子会社の非
支配持分の帳簿価額と、それまで支配していた当該会社に対する支配の喪失により連結財政状態計算書で認識され
なくなった資産及び負債との差額は、連結損益計算書の「その他の収益」に計上される。「その他の包括利益」と
して認識された金額は、関連する資産又は負債が処分されたものとして会計処理される。

取引の結果、以前持分を保有していた会社に対する支配を獲得する場合（段階的取得）、従前の持分の当初認識
は、支配を獲得した時点の公正価値で行われる。この公正価値と以前保有していた投資の帳簿価額との差額は、連
結損益計算書の「持分法適用会社の純利益」の項目で認識される。「その他の包括利益」として認識された金額も
同様に、関連する資産及び負債が処分されたものとして会計処理される。

支配の獲得又は喪失を伴わない子会社持分の変動は資本取引として計上され、子会社に対する相対的な持分の変動
を反映するよう、支配持分及び非支配持分の帳簿価額を調整する。非支配持分の調整額と支払対価又は受取対価の
公正価値との間に生じる差額は、親会社の資本として直接認識される。

持分比率が50%を超える比例連結方式を適用している非連結事業体

エンデサは以下に詳細が示されている特定の企業において、50%以上の株式を保有している。ただし、これらの会
社は子会社ではなく、2025年度に有効なパートナーシップ契約から生じる権利及び義務に従い、ジョイント・オ
ペレーション、ジョイント・ベンチャー又は関連会社に分類される。分類は以下の基準に基づいている：

-  ジョイント・オペレーション：パートナーシップ契約により、エンデサが共同支配権を行使し、資産に対する

権利と事業から生じる負債に関する義務を有する投資である。

-  ジョイント・ベンチャー：エンデサが共同支配権を行使し、個々の資産に対する直接的な権利や特定の負債に

対する特定の義務を負うことなく、企業の純資産に対する権利を有する企業を含む。

-  関連会社：エンデサが支配又は共同支配権を行使することなく、重要な影響力を有する事業体を含む。

共同支配の場合、関連する活動に関する決定は、契約条件に従い、支配を共有する当事者全員一致の同意を必要と
する。重要な影響力を有する場合、エンデサは、実際に一方的に指示することなく、投資先の財務及び営業方針に
介入する能力を有する（注記27参照）。

会社
2025年12月31日の割合（％）

連結方法
支配力 経済

Asociación Nuclear Ascó-Vandellós II, A.I.E. 85.41 85.41 P.C.
Front Marítim del Besòs, S.L. 61.37 61.37 E.M.(J.V.)
Renovables Brovales 400 kV, S.L. 64.15 32.08 E.M.(A)
Transformadora Almodóvar Renovables, S.L. 60.53 60.53 E.M.(A)
Renovables Brovales Segura de León 400 KV, S.L. 64.05 32.03 E.M.(A)

 

P.C.：比例連結、E.M.:持分法、J.V.:ジョイント・ベンチャー、A：関連会社
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共同支配の取決め（Joint Arrangements)

共同契約とは、2つ以上の当事者に共同支配権を与えるもので、関連する活動に関する決定には、支配権を共有す
る当事者全員の同意が必要となる。

これらの共同契約は、契約に関与する当事者の権利と義務に応じて、ジョイント・オペレーション又はジョイン
ト・ベンチャーに分類される。

報告日現在、契約上の合意から生じる共同契約の種類を決定するため、経営者は、契約の法的構造及び内容、当事
者間で合意された条件、並びにその他の関連する事実及び要因を評価する。共同契約の契約要因に変更が生じた場
合、これらの関連する事実及び要因は再評価される。

ジョイント・オペレーション（共同支配事業）

ジョイント・オペレーションは、エンデサと他の参加者が資産に対する権利と負債に関する義務を有する共同契約
が存在する企業とみなされる。

ジョイント・オペレーションとして分類された企業は、エンデサ内で行われた取引について必要な調整及び消去を
行った後、エンデサの企業に対する出資比率に基づき、企業の資産、負債、収益、費用及びキャッシュ・フローの
比例持分を連結財務諸表に統合している。

ジョイント・ベンチャー

ジョイント・ベンチャーは、エンデサと他の参加者が純資産に対する権利を有する共同契約がある企業とみなされ
る。

ジョイント・ベンチャーは、持分法を用いて連結財務諸表に計上される。

持分法では、連結財政状態計算書において、エンデサとの取引の影響を必要に応じて調整し、エンデサの資本に対
するエンデサの持分を示す純資産の端数で参加企業を計上する必要があり、さらに企業買収時に支払われたのれん
に関連する黙示的利益も計上する必要がある。

その結果金額がマイナスになった場合、エンデサによる財政状態回復のコミットメントがない限り、連結財政状態
計算書上、持分はゼロのままとされ、その場合、対応する引当金が設定され、連結財政状態計算書上、「非流動引
当金」の項目で認識される。

これらの企業から受領した配当金は、持分の価値を減額して計上され、エンデサがその持分に応じて得た結果は、
「持分法適用会社の純利益」として連結損益計算書に組み込まれる。

持分法適用後、企業買収時に支払われたのれんから派生する潜在的利益を含む価値のある持分、又はそのような状
況はないが減損の兆候がある持分については、その回収可能価額を評価し、帳簿価額を下回る場合には、関連会社
又はジョイント・ベンチャーの回収可能価額と帳簿価額との差額について減損損失を認識する。

回収可能価額の評価にあたっては、投資先に対するエンデサの純持分の処分費用控除後の公正価値と、投資先が生
み出すと見積られる割引将来キャッシュ・フローのうち、いずれか大きい方の金額を算出し、その金額から決算日
現在の負債を控除し、その金額にエンデサの持分比率を適用している。

法的又は黙示的な義務の結果、持分の価値が減少した後に追加的な損失が発生した場合、これは負債を計上するこ
とで認識される。
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関連会社

関連会社とは、親会社が直接的又は間接的に重要な影響力を行使している企業である。重要な影響力とは、企業に
対する支配や共同支配を意味するものではなく、企業の財務及び経営方針の決定に関与するパワーをいう。

重要な影響力の存在を評価する際は、エンデサ又は他の企業が保有する潜在的な議決権も考慮し、決算日時点で行
使可能又は転換可能な潜在的議決権を考慮する。

一般的に、エンデサが20%を超える持分を保有する場合には、重要な影響力があると推定される。

エンデサは、関連会社として分類される特定の会社の20%未満の株式を保有している。この分類は、エンデサが出
資比率以外のメカニズムを通じて、これらの事業体に対して重要な影響力を有していることを証明できるという事
実に基づいている。特にこの影響力は、取締役会への代表者の参加、各社の関連する方針の定義と監督への参加、
並びに事業運営に不可欠な技術情報の提供を通じて行使される（注記27.1参照）：

会社

2025年12月31日
現在の割合（％）

支配力 経済

Infraestructuras San Serván Set 400, S.L. 19.23 9.62

Set Carmona 400 KV Renovables, S.L. 16.00 8.00

Evacuación Carmona 400-220 KV Renovables, S.L. 10.36 10.36

Toro Renovables 400 KV, S.L. 8.28 8.28
 

関連会社は、ジョイント・ベンチャーのセクションに記載されているとおり、持分法を用いて添付の連結財務諸表
に計上されている。

その他の出資先

子会社、ジョイント・オペレーション、ジョイント・ベンチャー、又は関連会社として適格でないエンデサが持分
を有する企業の経済的数値は、連結財務諸表で要求される公正な表示に関して重要性がないとみなされる。

本連結財務諸表の別紙Iには、2025年12月31日及び2024年12月31日現在のエンデサの子会社、ジョイント・オペ
レーション、ジョイント・ベンチャー及び関連会社が記載されている。

a.1.2.会計方針の統一化

連結財務諸表の作成に使用された子会社、ジョイント・オペレーション、ジョイント・ベンチャー及び関連会社の
財務諸表は2025年12月31日現在のものであり、エンデサの会計方針にしたがって作成されている。これらの企業
が異なる会計方針を使用している場合は、エンデサが採用している会計方針に統一される。

a.1.3.外国企業の財務諸表の換算

ユーロ以外の機能通貨を有する外国企業の財務諸表の換算は、以下のように行われる：

主な数値 為替レート

資産及び負債 ・　連結財務諸表の決算日の為替レート。

純損益計算書の項目 ・　年平均為替レート。

株主持分
・　取得日における過去の為替レート、又は

・　利益剰余金及び拠出金の場合、発生年度の平均為替レート（該当する場合）。
 

財務諸表の換算から生じる為替換算差額は、税効果控除後の金額で連結その他の包括利益計算書の「換算差額」に
計上される。
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a.2.企業結合

取得日において、事業を構成する子会社の資産、負債及び偶発債務は、基準で定められた測定原則にしたがって測
定される特定の資産及び負債を除き、公正価値で計上される。この公正価値が暫定的に決定された場合、企業結合
の価値はその暫定的価値で認識される。企業結合後12カ月を超えない範囲での評価プロセスの完了による調整は、
該当する場合、対応する比較数値の再表示とともに行われる。子会社の取得費用と、親会社の持分に対応する偶発
債務を含む資産及び負債の公正価値との間に正の差額がある場合、この差額はのれんとして計上される。この差額
が負の場合、取得した資産及び負債（純額）の公正価値が見直された後、連結損益計算書に利益として計上され
る。買収に関連する費用は、発生した費用として認識される。

企業結合から発生する偶発対価は、取得日における公正価値で認識される。偶発対価から生じる支払債務は、IAS
第32号「金融商品：表示」に記載されている負債及び資本の定義に従って、連結財政状態計算書の負債又は資本に
認識される。以前に移転された対価の返還から生じる偶発対価に関連する請求権は、連結財政状態計算書において
資産として認識される。

取得した純資産の公正価値及び完全統合による連結子会社の業績に対する非支配持分の価値は、それぞれ連結財政
状態計算書の「資本：非支配持分」、及び連結その他の包括利益計算書の「非支配持分」に表示されている。

取得日において、子会社から取得した資産及び負債が事業を構成していない場合、エンデサは、取得した識別可能
な資産及び負債を個別に識別・認識し、取得日における相対的な公正価値に基づき、個別に識別可能な資産及び負
債に原価を配分する。この取引からはのれんは発生しない。

(b)有形固定資産

b.1.取得費用

有形固定資産は取得原価で測定され、対応する減価償却累計額及び発生した減損損失を控除して計上される。各項
目の取得のために支払った金額に加え、該当する場合は以下の項目も含まれる：

-  建設期間中に発生した支払利息のうち、適格資産の取得、建設、生産に直接起因するもの。適格資産とは、発

電施設や配電施設など、使用可能な状態になるまで相当な期間を要する資産をいう。使用される金利は特定の
資金調達に対応する金利あり、資金調達を行っていない場合は、投資を行う企業の平均的な資金調達金利であ
る。2025年の平均金利は3.3%（2024年は3.6%）であった（注記42.3参照）。この項目で資産計上された金額
は、2025年に10百万ユーロ（2024年は11百万ユーロ）に達した（注記17.1参照）。

-  進行中の工事に直接関連する人件費は、資産計上される。この項目で資産計上された金額は、連結損益計算書

の「人件費」の項目で費用として計上され、「自己建設資産」の項目で資産として計上される。この項目で資
産計上された金額は、2025年に144百万ユーロに達した（2024年は129百万ユーロ）。

-  施設の閉鎖に関連するエンデサの将来費用は、対応する引当金を含めて現在価値で資産価値に組み入れられ

る。エンデサは、これらの将来費用の見積りを毎期見直し、その結果に基づいて資産価値を増減している。原
子力発電所については、この引当金には、国営企業であるEmpresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A.
S.M.E., （Enresa）がこれらの発電所の廃炉に伴う責任を取るまでに支払わなければならない見積金額が含ま
れている（注記38.3）。

2003年12月31日以前に取得された資産には、該当する場合、その日までに計上されたインフレに対する有形固定
資産の価値の調整を行うために認められた資産の再評価が含まれる。

建設仮勘定は、試験期間が終了し、使用可能となった時点で有形固定資産に振り替えられ、減価償却が開始され
る。
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生産性、生産能力、効率性の向上、又は資産の耐用年数の延長をもたらす拡張、近代化、改良のための費用は、そ
れぞれの資産の増加費用として資産化される。

資産の耐用年数又は経済的能力を延長するような完全な品目の交換又は更新は、有形固定資産の価値の向上として
計上され、交換又は更新された品目はそれに応じて勘定科目から消去される。

定期的な保守・保全・修繕費用は、発生した期の費用として連結損益計算書に計上される（注記14参照）。

エンデサが他の所有者と所有権を共有している未分割資産（財の共有）は、当該資産に対応する比例部分で計上さ
れる（注記21.4参照）。

環境への影響を最小限に抑え、環境を保護することを目的とし、その活動において永続的に使用されることを目的
としてエンデサの保有資産に組み入れられた資産については、その性質に応じて有形固定資産及び無形資産に対応
する項目に計上され、購入価格又は製造原価で評価され、耐用年数にわたって定額法で償却される。

環境費用とは、当社の事業の環境への影響を最小化するために当社によって負担した費用のことである。

前述の活動に関連する環境費用、罰金、違約金、環境破壊による第三者への損害賠償など、エンデサの通常業務外
の事象から発生し、頻繁には発生しないと予想される環境費用は営業費用とみなされ、その性質に応じて連結損益
計算書に計上される。

親会社の取締役は、注記3.2eに記載した減損テストの結果に基づき、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及び
メリリャの非半島領土（NPT）における資金生成単位（CGU）、並びに当該注記に記載されている一部の再生可
能発電所及び配電資産を除き、資産の帳簿価額は回収可能価額を上回っていないと考えている（注記3.2e.4及び
21.3参照）。

b.2.減価償却費

有形固定資産（該当する場合、残存価額控除後）は、使用可能な状態になった時点から減価償却を開始し、様々な
構成要素の取得原価を、企業が使用すると予想される期間を構成する見積耐用年数にわたって直線的に配分する。
耐用年数については、変更された可能性がある場合に見直され、必要に応じて将来に向かって調整される。

2025年及び2024年中の資産の減価償却には、以下の耐用年数が用いられている：

見積耐用年数

2025年 2024年

発電設備： 
水力発電所

土木工事 100 100
電気機械設備 50 50

石炭発電所 25-48 25-48
原子力発電所 44-50 44-50
複合サイクル発電所 40 40
再生可能エネルギー

太陽光発電 30 30
風力発電 30 30

送配電設備：

低中電圧網 40 40
計測・遠隔制御機器 6-15 6-15
その他の設備 25 25

 

土地は耐用年数が無限であるため、減価償却は行わない。

1985年8月2日法律29/1985（1999年12月13日法律46/1999により一部改正）に基づき、スペインの全ての水力発電
所は暫定的な行政委譲制度の対象となっている。これらの行政委譲の条件によると、定められた期間が満了する
と、上記の施設は良好な稼働状態で国の所有に戻り、返還期間は2025年から2078年の間に設定されている（注記
38.3参照）。これらの施設は、委譲期間又は経済的耐用年数のいずれか短い方の期間にわたって減価償却される。
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エンデサは、これらの委譲の具体的な状況を評価した結果、いずれのケースにおいても、IFRIC第12号「サービス
委譲契約」を適用するための決定要因は存在しないと結論付けた。

b.3.その他の事項

有形固定資産は、他の方法による売却又は処分、或いはその使用、売却又は処分による将来の経済的便益の取得が
見込まれない場合に、認識を中止する。

有形固定資産の売却又は処分から生じる純損益は、当年度の連結損益計算書の「その他の純損益」セクションにお
いて認識され、売却価額と資産の正味帳簿価額との差額として計算される。

(c)のれん

のれんは、個別に識別又は認識されていない企業結合におけるその他の取得資産から生じる将来の経済的便益を表
す（注記3.2a参照）。

のれんは償却されず、代わりに資金生成単位（CGU）又はそのグループごとに配分される。各年度末に、回収可
能価額が正味帳簿価額を下回るような減損が発生しているかどうかの評価を行い、必要に応じて適切な評価減を

行う。

親会社の取締役は、注記3.2eで説明した減損テストの結果に基づき、資産の帳簿価額が回収可能価額を上回ってい
ないと判断している。

(d)無形資産

無形資産は、取得原価又は製造原価で当初認識され、対応する減価償却累計額・償却累計額及び発生した減損損失
控除後の取得原価で事後測定される。無形資産は、使用可能な状態になった時点から耐用年数にわたって定額法で
償却されるが、耐用年数が確定できないものは償却されない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、耐用年数を確定できない無形資産はない。

無形資産は、他の手段で売却又は処分された場合、或いはその使用、売却又は処分から将来の経済的便益が得られ
ないと見込まれる場合、認識を中止する。

資産の売却又は処分から生じる純損益は、当年度の連結損益計算書の「その他の純損益」セクションに認識され
る。これらは売却価額と資産の正味帳簿価額との差額として計算される。

これらの資産の減損損失の認識基準、及び該当する場合には過年度に認識された減損損失の戻入については、注記

3.2eで説明している。

d.1.委譲契約

IFRIC第12号の適用を受けない委譲契約「サービス委譲契約」は、一般的な基準を用いて認識される。エンデサが
資産を有形固定資産として認識する範囲（注記3.2b参照）では、経済的耐用年数又は委譲期間のいずれか短い方の
期間にわたって減価償却を行う。エンデサが引き受けた投資、改良、交換義務は、将来のキャッシュ・インフロー
を得るために必要な将来のキャッシュ・アウトフローを契約上の義務として、有形固定資産の減損の計算に考慮さ
れる。エンデサが有償で資産をリースしている場合、注記3.2fに定める基準が適用される。

d.2.研究開発費

エンデサは、技術的実現可能性及び経済的収益性が合理的に保証される場合に限り、開発段階にあるプロジェクト
の費用を無形資産として連結財政状態計算書で認識する方針にしたがっている。

開発費は、一般的には5年と見積られる体系的な計画に基づいて、その耐用年数にわたって償却される。
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研究費は連結損益計算書に費用として認識される。連結損益計算書に計上された当該費用の額は、2025年度は21
百万ユーロ（2024年度は24百万ユーロ）であり、これら全てについて、スペインの国家認定機関（National
Accreditation Entity in Spain (ENAC)）の認定を受けた機関に認証を申請又は取得しているほか、科学・インベー
ション省から拘束力のある動機付け報告書（IMV）を取得している。

d.3.その他の無形資産

当初認識されるソフトウェアプログラム

-  取得原価又は製造原価で測定され、対応する減価償却・償却累計額及び発生した減損損失控除後の取得原価で

事後測定される。これらは耐用年数にわたって償却され、耐用年数は一般的には5年と見積られる。2025年及
び2024年中に、それぞれ31百万ユーロ及び42百万ユーロの人件費が資産計上された。

-  2012年度及び2015年度にそれぞれ実施されたGEM Suministro Gas 3, S.L.U.及びMadrileña Suministro de Gas,
S.L.U.の合併事業の結果、企業結合により取得した顧客ポートフォリオは、取得日の公正価値で当初認識され
ている。それらはその後、対応する減価償却累計額及び発生した減損損失控除後の取得原価で測定される。こ
れらのポートフォリオの償却方法は耐用年数にわたる定率法で、2025年12月31日現在、これらのポートフォリ
オの予想される漸減に基づき、15年から25年の間で償却される。

d.4.顧客との契約の獲得による増分費用

契約を獲得するための増分費用とは、顧客との契約を獲得するために発生した費用のうち、当該契約を獲得しなけ
れば発生しなかった費用である。

エンデサは、顧客との契約を獲得するための増分費用を、特定の契約又は費用が回収されると見込まれる具体的に
識別可能な将来の契約に直接関連している場合に限り、無形資産として認識している。

この資産は、当該費用に関連する顧客契約の予想平均存続期間（2025年12月31日現在、2年から15年）に基づいて
体系的に償却される。

契約が獲得されたか否かにかかわらず、エンデサが契約を獲得するために発生すると思われる費用は、発生時に連
結損益計算書で費用として認識される。

(e)非金融資産の価値減損

年間を通じて、またいずれの場合も期末において、資産の減損の兆候があるかどうかの判定が行われる。そのよう
な兆候がある場合、その資産の回収可能価額の見積りを行い、必要であれば減損の金額を決定する。独立した
キャッシュ・フローを生み出さない識別可能な資産については、その資産が属する資金生成単位（CGU）の回収
可能性の見積りを行う。CGUとは、独立したキャッシュ・インフローを生み出す識別可能な最小の資産グループ
をいう。

のれん又は耐用年数が確定できない無形資産が配分された資金生成単位（CGU）の場合、その回収可能性の評価
は、各年度末に体系的に実施される。

資金生成単位（CGU）の回収可能価額が関連資産の帳簿価額を下回る場合、その差額について対応する減損損失
が認識され、連結損益計算書の「非金融資産の減価償却費、償却費及び減損損失」の項目に計上される。この減損
損失は、まずのれんに割り当てられた帳簿価額に配分され、次に資金生成単位（CGU）のその他の資産に、各資
産の帳簿価額に応じて、売却費用控除後の公正価値、使用価値、ゼロのいずれか高い方に限定して比例配分され
る。

過年度に認識された減損損失は、回収可能価額に関する見積りが変更された場合に戻し入れられ、減損が認識され
なかった場合の帳簿価額まで連結損益計算書の貸方として資産価値を増加させる。のれんの場合、認識された減損
損失の戻し入れは行われない。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

203/678



e.1.資金生成単位（CGUs）

エンデサは、同一の相互接続システムに属する発電事業の資産と共同報酬を受け取る配電事業の資産は、資金生成
単位（CGU）を構成すると考えている。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、最も重要な資金生成単位（CGU）は以下のとおりである：

ビジネス 資金生成単位（CGUs） 詳細 主な特徴  

発電

イベリア半島における発
電

・　石炭発電所を除くイベリア半島の全
ての発電資産の管理は、発電と供給
による統合マージンを最大化するこ
とを最終目標とし、統合ポートフォ
リオ・アプローチの下で行われてい
る。

・　全ての資産は、技術の種類（複合サイクル、燃料、原子力、水力発電を含む
再生可能エネルギー）に関係なく、プラントの稼働率、天候、需要、システ
ムの技術的制約に対処する必要性などに基づいて一括管理される。

・　このような発電ポートフォリオの一括管理と多様化により、エンデサは、単
一の代表者と決済主体によって調整された様々な市場での要請を通じて、需
要ニーズにダイナミックかつ柔軟に対応し、供給の安定性を確保することが
できる。

・　運転に関する意思決定は、発電設備全体の設備容量に基づいて行われ、電力
購入と販売の最適化を目的とした統合マージン管理に重点を置いている。

 

バレアレス諸島、カナリ
ア諸島、セウタ及びメリ
リ ャ の 各 非 半 島 領 土
（NPT）における発電

・　これらの地理的地域はそれぞれ資金生成単位（CGU）を形成している。これは、孤立した地域又は繋がりが薄い地域であ
るそれぞれの地域内で資産の共同管理が行われており、それぞれの地理的地域の特殊性を補う規定報酬が存在し、各自治体
又は都市のレベルで活動組織に関する差別化された基準が存在するためである。

配電 配電
・　スペインの配電網資産は、単一の資金生成単位（CGU）を構成している。この配電網は、開発、運営、保守が一括して管
理される、相互に関連し相互依存する一連の資産で構成されているためである。

 

e.2.回収可能価額の算定

回収可能価額とは、処分費用控除後の公正価値と使用価値のいずれか高い方の金額をいう。後者は、通常の事業過
程における使用、及び該当する場合には売却その他の処分から予想される見積将来キャッシュ・フローの現在価値
である。

エンデサは、使用価値の見積りを行うため、入手可能な最新の予算に基づき、税引前将来キャッシュ・フロー予測
を作成する。これらの予算には、セクター予測、過去の経験、及び将来の予測を用いて、資金生成単位（CGU）
の収益及び費用に関するエンデサの経営者による最善の見積りが組み込まれている。

これらの予測は、今後3年間を対象としている。ただし、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの
各非半島領土（NPT）における資金生成単位（CGU）は例外で、予測は今後5年間に及ぶ。将来キャッシュ・フ
ローは、該当する場合には残存価額を考慮し、いかなる場合にも当該セクターの成長率を超えない合理的な増加成
長率を適用して、資産の耐用年数終了まで見積りを行う。

これらのキャッシュ・フローは、事業の資本コスト及び事業が展開される地理的地域を反映した税引前割引率で現
在価値に割り引かれる。この利子率を計算する際は、現在の貨幣コストと、アナリストがその事業と地域について
一般的に使用するリスク・プレミアムを考慮する。

e.3.使用価値の決定で用いられる主な仮定

エンデサが使用価値の算定に使用する市場変数を決定するために使用するモデルは、最も可能性が高いと考えられ
るシナリオの下で行う。いずれの場合においても、エンデサは、使用価値を決定する際に使用した主な仮定の変遷
を監視し、前年度末以降に減損損失を計上した資産があるかどうかを年度を通じて評価する。
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割引率

2025年及び2024年の年度において、主な資金生成単位（CGU）に適用される税引前割引率は以下の範囲内であ
る：

％

通貨 2025年12月31日
(1)

2024年12月31日
(1)

最低 (%) 最高 (%) 最低 (%) 最高

イベリア半島における発電 ユーロ 6.7 8.2 6.7 9.6
非半島領土（NPT）における発電
バレアレス ユーロ 7.7 7.7 6.9 8.0
カナリア ユーロ - - 6.9 6.9
セウタ ユーロ - - 7.9 7.9
メリリャ ユーロ 6,8 6,8 7.6 7.6

配電 ユーロ 4,9 6,8 5.3 7.2
 

(1) 当社は、税引前キャッシュ・フローに適用した場合、税引後キャッシュ・フロー及び割引率から得られる現在価値と同一の現在価値を再現する税引前割引率を決定するため、反復プロセ
スを適用している。数理的に明確な解が得られない場合、潜在的に不正確であったり、誤解を招きかねない情報を提供することを避けるため、割引率は表示していない。

2025年の割引率を構成するパラメータを分析すると、リスク・フリー・レートは2024年度の3.01%から2025年度
の3.20%へとわずかに上昇していること、また、類似の事業活動を行う企業について考慮されたアンレバレッジ
ド・ベータに基づくビジネス・リスク・プレミアムは、自由化事業と規制事業の両方でわずかに低下していること
に留意すべきである。

成長率

2025年度及び2024年度の予測を外挿するために使用した平均成長率（成長率g）は以下のとおりである：
%

2025年 2024年

イベリア半島における発電 0.0 – 2.2 0.0 - 4.3

非半島領土（NPT）における発電
（1）

バレアレス 0.0 0.0
カナリア 0.0 0.0
セウタ 0.0 0.0
メリリャ 0.0 0.0

配電 2.0 1.8
 

(1) バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半島領土（NPT）における発電の資金生成単位（CGU）においては、規制された発電事業からのキャッシュ・フローの継続性
が見込まれるため、成長率は適用していない。

これらの成長率は、同セクター及びエンデサが事業を展開する市場の長期平均成長率を上回っておらず、スペイン
の長期インフレ率に沿ったもので、市場のコンセンサス予想に沿ったものである。

主な仮定

これらの仮定に基づき、検討された主な前提に価値を割り当てるために使用されたアプローチは、以下の項目及
び/又はパラメータを考慮した：

項目及び/又はパラメータ 詳細

電力・ガスの需要動向
・　見積成長率は、国内総生産（GDP）の成長見通し、及びエンデサが電力及びガス市場における消費の動向を基に使用したその他の仮定
に基づいて算出されている。

規制措置
・　エンデサの事業の重要な部分は規制対象であり、広範囲にわたる複雑な規制の適用を受けるが、これらの規制は新たな法律の導入又は
現行の法律の改正によって変更される可能性があるため、見通しには、現行規制及び見通し期間中に施行されることが予想されるその
他の策定中の法律の適切な適用を考慮に含めている。

平均降雨量と風力
・　見通しは、一連の過去の気象条件を考慮した年間の平均気象条件を基礎にして作成される。ただし、予測の初年度は、前年の降雨量と
風力の利用可能性の実績を使用し、それに応じて平均年を調整した。

設備容量
・　発電業務は、設備能力を適切な運転状況に維持するために必要な投資を考慮に入れ、配電業務は、配電網の保守、改善及び強化への投
資並びに遠隔検針計画の実施のために必要な投資を考慮に入れ、そして給電業務は、その他の商品及びサービスを開発するために必要
な投資を考慮に入れる。

生成構成

・　生成構成の決定は、価格及びエネルギー商品（例えば、ブレント原油、天然ガス又は石炭など）の価格や入手可能性、需要予測、建設
又は各種の技術による新規発電能力の試運転の計画等の要因を考慮に入れた、特別に開発された社内複合予測モデルを用いて決定され
る。当該モデルは、生産基盤の入手可能性、燃料の入手可能性及び新しい発電所の操業開始などの変数の変化を織り込み、常に変更さ
れている。当該モデルは、システム内の価格や製造原価の見積りにシグナルを提供し、発電施設の出力予測に基づいている。

電力販売及び購入の価格に関す
る仮定

・　電力の販売及び購入の価格に関する仮定は、特別に開発された社内予測モデルの複合に基づいて作成されている。プール価格は、異な
る発電技術による発電コストや発電量、電力需要、コモディティ市況及びその他の市場やマクロ経済変数等の多くの決定要因の期待傾
向及び動向に関する様々なシナリオを踏まえて見積られ、これらのモデルの結果として、最も可能性の高いシナリオが考慮される。こ
のため、電力プール価格の変動は主にイベリア半島の発電の資金生成単位（CGU）に影響を与える。

電力及びガスの供給価格 ・　電力及びガスの供給価格は、販売契約で定められた価格及び先物エネルギー価格に基づいて算定される。

燃料費の見積り
・　燃料費は、現行の供給契約を考慮に入れて見積られ、先渡市場及び入手可能なアナリストの予測に基づき、石油、ガス及び石炭価格に
関する長期予測が行われる。

固定費
・　固定費は、人件費の趨勢に関して予想される各社の事業水準、及びその他の事業維持費、インフレ予測、長期保守契約及びその他の種
類の契約を考慮して予測される。

使用権 ・　使用権を組み込んだ資金生成単位（CGU）の使用価値を決定するにあたり、リース負債に含まれる固定費は除外されている。

マクロ経済の仮定
・　価格趨勢、需要における国内総生産（GDP）成長率の変動、インフレ、金利や為替レートの変動などの、マクロ経済の前提指標を比較
するために、外部の情報源（例えば、アナリスト、国内外の公的機関等）が常に利用される。

気候変動 ●　エネルギー移行シナリオ及び気候変動の影響は評価モデルで用いた（注記5.1参照）。
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2025年12月31日現在（戦略計画2026-2028年）における非金融資産の減損テストにおける使用価値の決定に用い
た主な仮定は以下のとおりである：

 2026年 2027年 2028年

ブレント原油価格（米ドル/bbl） 68 71 73

二酸化炭素（CO2）（ユーロ/トン） 82 88 96

TTFガス価格（ユーロ／MWｈ (€ / MWh)） 36 32 29

PVBガス価格（ユーロ／MWｈ (€ / MWh)） 35 31 28

イベリア半島の電力需要（TWh） 253 258 264

消費者物価指数（平均）（CPI）（％） 1.9 2.0 2.0

スペイン国内総生産（GDP）成長率（%） 1.9 1.7 1.5

日次電力市場の平均算術価格（ユーロ/MWh） 61 58 58
 

e.4.減損テスト

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサは資金生成単位（CGU）の減損テストを実施したが、バレア
レス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半島領土（TNP）のCGUを除き、減損損失又は戻入は認識さ
れなかった。

- バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの各非半島領土（NPT）の資金生成単位（CGU）。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半島領土
（TNP）の資産の正味帳簿価額を回収可能価額に調整するため、以下の金額を計上している：

単位：百万ユーロ

 注記 2025年 2024年

バレアレス諸島 17 2
カナリア諸島 (29) 8
セウタ 1 1
メリリャ 1 (2)

合計 9.2、16.1、21.3 (10) 9
 

2025年及び2024年に認識された減損の金額は、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半
島領土（TNP）の資産の使用価値を決定する際に用いた主な仮定を更新した結果である。2025年には、非半島
領土（TNP）における新規設備容量の手続に関する決議（注記6参照）に従い、資産の耐用年数を延長するこ
とを目的とした投資も、これらの仮定の修正に組み込まれている。

さらに、2025年及び2024年に特定の資産に関して減損損失が認識された。主な減損引当金及び戻入の原因となっ
た事象は以下のとおりである：

- 再生可能エネルギー発電所

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、発電所の操業に必要な許認可が得られなかったこと、及び当社の
選択的投資方針に沿って特定のプロジェクトの投資収益性の見込みを修正したことなどの結果として、それぞ
れ純額で総額150百万ユーロ及び124百万ユーロの減損損失が認識されている。

- 配電事業

2025年12月31日現在、主に高圧ネットワーク開発への投資計画に対応する様々なプロジェクトについて、技
術的・管理的な問題によりこれらのプロジェクトを継続し、妥当な収益を得ることが不可能となったため、45
百万ユーロの減損損失が計上されている。

- Los Barrios港ターミナル（Cádiz）。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、Los Barrios港ターミナル（Cádiz）の減損戻入がそれぞれ1百万
ユーロ及び2百万ユーロ計上されているが、これは最長で2057年まで存続する可能性のあるターミナル委譲契
約の延長要請の結果である（注記16.1、21.3参照）。
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e.5.感応度分析

2025年12月31日現在、エンデサは、資金生成単位（CGU）別に以下の詳細に従い、その他の変数を一定に保ちな
がら主な仮定を合理的に変化させた場合の回収可能価額への影響を通じて、記載した減損テストの結果について感
応度分析を実施した：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日

イベリア半島における発電
非半島領土（NPT）における発

電
配電

増加 減少 増加 減少 増加 減少

割引率50ベーシス・ポイント上昇 (3.475) - (11) - (2.521) -

割引率100ベーシス・ポイント上昇 (6.723) - (21) - (4.325) -

成長率50ベーシス・ポイント低下 - (3.396) - (1) - (2.413)

電力「プール」価格5%低下 - (1.098) - N/A - N/A

事業費及び保守費5%上昇 (513) - (70) - (589) -

保守投資5%上昇 (697) - (18) - (880) -

電力需要1%低下 - (1.873) - (7) - N/A

ブレント価格5%低下（米ドル/bbl） - (1) - N/A - N/A

二酸化炭素（CO2）価格5%低下 - (355) - N/A - N/A

TTFガス価格5%低下（ユーロ/MWh） - (948) - N/A - N/A

消費者物価指数（CPI）1%上昇/低下（平均）（%） (518) (83) - N/A (713) -

スペイン国内総生産（GDP）成長率1%上昇（%） - (1.547) - (6) - N/A
 

2025年12月31日現在、この感応度分析の結果、他の変数を据え置いたまま、検討された範囲内で用いられた主な
仮定を不利に変更しても、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半島領土（NPT）における発
電の資金生成単位（CGU）の資産、並びに帳簿価額が使用価値に調整されたLos Barrios港ターミナル（Cádiz）の
資産を除き、資産の減損は生じないと結論づけられた。

(f)リース

契約が対価と引き換えに一定期間にわたって特定の資産の使用を支配する権利を移転する場合、当該契約は、リー
スを含んでいる。エンデサは、契約の開始時に、当該契約がリースであるか、リースを含むかを評価し、リースを
構成しない他の構成要素と区別して会計処理するための様々な構成要素が含まれているかどうかを分析する。

f.1.借手

エンデサは、契約にリース構成要素と1つ以上の追加構成要素が含まれる場合、リース構成要素の相対的な単体価
格と非リース構成要素の単体価格の合計に基づいて、契約の対価を各リース構成要素に配分する。

エンデサが借手となるリースは、契約開始時に、リース資産を使用する権利を表す使用権資産と、リース期間にわ
たるリース料支払債務の現在価値を表す負債を連結財政状態計算書に計上することにより認識される。

使用権資産は取得原価で当初測定され、その取得原価は、リース負債の当初測定額、リース開始日以前に支払われ
たリース料、受取リース料から受取リース奨励金を控除した金額、さらに、当初発生した直接費用、原資産の解
体・撤去、原資産の所在場所の回復、又は原資産を契約上要求される状態に戻すために発生する費用の見積額が含
まれる。

エンデサは、リース期間を決定するために、契約の解約不能期間を考慮するが、エンデサが延長又は途中解約を行
う一方的オプションを有する契約については、この限りでなく、その場合においては、当該オプションを行使する
ことが合理的に確実であれば、延長又は途中解約の期間を用いる。この点に関して、エンデサは予算策定プロセス
において期間見通しを考慮している。

当初の認識後、エンデサは、使用権資産を償却累計額及び減損損失控除後の原価で評価し、関連するリース負債の
評価額変動分を調整する。使用権は、リース終了時に借手が資産の所有権を取得することが合理的に確実な場合、
他の類似の減価償却資産と同じ条件で償却される。そのような確証がない場合、資産はその資産の見積耐用年数と
リース期間のどちらか短い期間にわたり減価償却される。
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リース負債の当初価値は、リース開始日に、その日に支払われていないリースに基づく将来の支払額を、通常は契
約上の黙示的金利で割り引いた金額として計算される。リースの黙示的金利が入手できない場合、エンデサは、契
約期間と原資産の種類を考慮して、借入の増分金利を使用する。これらの支払額には、固定支払額又は実質的に固
定支払額からエンデサが受け取るリース奨励金を差し引いた金額、指数又は利率に依存する変動支払額、原資産の
残存価値に関連する保証のためにエンデサが支払うと予想される金額、エンデサが購入オプションを行使すること
が合理的に確実である場合の購入オプションの行使価格、及びリース期間にエンデサによる早期解約オプションの
行使が反映されている場合のリース解約の違約金が含まれる。

その後、リース負債の利息を反映させるためにリース負債が増加し、支払リース料によって減少する。最低リース
料は、金融費用と債務削減費用に分けられる。金融費用は費用として認識され、未払債務残高に適用される金利が
毎年一定になるように、リース期間にわたり収益に配分される。

リース負債の再評価は、リース期間の変更や将来の支払額の変更など、支払額に一定の変動が生じた場合に行わな
ければならない。このような場合、リース負債の再評価額は、通常は使用権資産の調整として認識される。

変動リース料及び発生する可能性がある偶発的支払いは、連結損益計算書に費用として計上される。

短期リース及び原資産の価値が低い（5,000米ドル未満）リースの場合、発生した金額をリース期間にわたって定
額法により費用として認識することを選択している。

f.2.リース

リースの構成要素と、リース又はリース以外の構成要素である1つ以上の追加的な構成要素を含む契約について、
顧客との契約から生じる経常収益と同じ方法で契約の対価を配分する（注記3.2o.1参照）。

エンデサが原資産の所有に固有のリスクと便益の実質的に全てを移転するリースは、ファイナンス・リースに分類
される。その他の全てのリースは、オペレーティング・リースに分類される。

ファイナンス・リースは、契約当初に、最低受取リース料の現在価値と資産の残存価値を、契約上の黙示的金利で
割り引いた金融資産として計上することにより認識される。これらの支払額には、固定支払額又は実質的に固定支
払額から支払われるリース奨励金を控除した金額、指数又は金利に依存する変動支払額、借手が貸手に提供する原
資産の残存価値の保証、借手が購入オプションを行使することが合理的に確実である場合の購入オプションの行使
価額、借手が早期解約オプションを行使することがリース期間に反映される場合のリース終了に伴う違約金などが
含まれる。未経過利息に対応する計上された金融資産と受取金額との差額は、実効金利法に従い、利息が発生する
年度の連結損益計算書に計上される。

オペレーティング・リースでは、リース料を定額法により収益として認識している。さらに、減価償却費を含め、
リース収入を得るために発生した費用を費用として計上する。

f.3.セール・アンド・リースバック取引

顧客との契約から生じる収益の認識に従い、履行義務の充足時期を決定するための要件を適用し、資産の移転が当
該資産の売却として認識されるべきかどうかを確定する（注記3.2o.1参照）。

売却の認識基準を満たす場合、借手（売手）であるエンデサは、リースバックから生じる使用権資産を、エンデサ
が採用した使用権に関連する資産の従前の帳簿価額の割合として測定し、買手に移転した権利に関連する利得又は
損失の金額のみを認識する。

売却の認識要件を満たさない場合には、エンデサは借手（売手）として、資産の計上を継続し、受領した対価につ
いて金融負債を認識する（注記3.2g.4参照）。

(g)金融商品

金融商品とは、一方の企業の金融資産と他方の企業の金融負債又は資本性金融商品を同時に生じさせる契約をい
う。

g.1.デリバティブを除く金融資産の分類及び評価

評価目的において、エンデサは、当初認識日における金融資産を、ビジネス・モデル及び契約上のキャッシュ・フ
ローの特性に関連して、永続的か一時的かを問わず、以下に分類している。
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- 償却原価で計上される金融資産：契約上のキャッシュ・フローを受け取るために金融資産を保有することを意

図したビジネス・モデルの下で金融資産が管理され、その契約条件が、特定の期日に、元本及び未払い元本に
対する利息の支払いだけのキャッシュ・フローを生じさせるものである場合は、償却原価で計上される。

当初認識時の償却原価は、当初の公正価値から元本返済額を差し引き、実効金利法を用いて計算した未回収の
経過利息を加えたものである。

実効金利法とは、金融資産又は金融負債（或いは金融資産又は金融負債のグループ）の償却原価を計算し、利
息収益又は利息費用を該当期間にわたって配分する方法である。実効金利とは、金融商品の予想残存期間（又
は、適切な場合には、より短い期間）にわたって受取又は支払われる見積キャッシュ・フローを、金融資産又
は金融負債の正味帳簿価額に正確に一致させる割引率である。

- その他の包括利益計算書を通じて公正価値で測定する金融資産：契約上のキャッシュ・フローを獲得し、金融

資産を売却することを意図したビジネス・モデルのもとで管理され、契約条件により特定の日に元本及び未払

い元本に対する利息の支払のみであるキャッシュ・フローが生じる場合、公正価値で当初認識される。公正価
値による当初認識には、取得に直接帰属する取引費用が含まれる。翌期以降、これらの資産は公正価値で評価
され、その純損益はその他の包括利益計算書で認識されるが、未払利息は純損益計算書に計上される。その他
の包括利益計算書で認識された金額は、当初認識時にこの分類に配分された資本性金融商品を除き、金融資産

が上場廃止された時点で純損益計算書に計上される。

- 純損益を通じて公正価値で測定する金融資産（強制となる）には、短期的な現金化を目的として組成又は取得

されたもの、或いは特定された金融商品のポートフォリオに含まれ、共に管理され、短期的な利益を得るため
の行動の証拠があるもの、或いは金融保証契約の定義を満たさず、会計上ヘッジ手段として指定されていない
デリバティブである、トレーディング目的で保有される金融資産が含まれる。これらは当初、公正価値に取引
に直接帰属する取引費用を加えた金額で計上される。翌期以降、これらの資産は公正価値で測定され、その純
損益は連結損益計算書に計上される。

エンデサは、資本性金融商品を当該分類に指定した。

金融資産の購入及び売却は、取引日を用いて会計処理される。

金融資産の減損基準は注記3.2g.3に記載されている。

g.2.現金及び現金同等物

手許現金、要求払預金及びその他の流動性の高い短期投資で、容易に現金化でき、かつ価値の変動リスクがない契
約上の満期があるものは、連結財政状態計算書においてこの項目に計上される。

当座借越は、連結財政状態計算書において銀行借入金として認識されている。

第三者との契約から生じる使用制限のある要求払預金は、その保有金額の使用に関する契約上の制限が預金の性質
を変えず、エンデサがこれらの金額にアクセスできる限り、「現金及び現金同等物」とみなされる。

g.3.金融資産の減損

エンデサは、金融資産の減損を認識する必要性を判断するために、以下の手順にしたがって予想信用損失法を適用
している：

- 「償却原価で測定する金融資産」の分類に含まれる、商業目的を有する金融資産、リース債権及び顧客との契

約から生じる契約資産の場合、金融資産の全期間にわたる予想信用損失は、顧客の種類及び市場ごとにグルー
プ化され、一括して決定される。

債務不履行率は、過去36カ月間の過去の債務不履行経験に基づき、債権が回収又は認識の中止に至るまで以下
のシナリオに移行する可能性を考慮し、満期、顧客の種類、市場ごとにグループ化された特定グループごとに
個別に算出される。

- その他の金融資産については、以下の点を考慮する：

○　取引相手が個別に特定されている金融資産については、債務不履行の可能性と債務不履行が発生した場合
の損失の両方について個別の評価が行われる。予想損失は、債務不履行が発生した場合の正味エクスポー
ジャーに両要素を乗じて算出される。
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○　大量かつ類似の性質を持つ資産は性質ごとにグループ化され、グループ全体の予想損失額が見積られる。

上記にかかわらず、予想信用損失は、エンデサが当初の契約条件にしたがって全額を回収できないという客観的証
拠がある資産については、個別に決定される。

金融資産又は金融資産グループについて、リスクが大幅に増加したかどうかを評価する場合、金融商品の予想耐用
年数にわたって発生する債務不履行リスクの変化を使用する。

エンデサは、引当金勘定を認識することにより、金融資産の減損損失を償却原価で認識している。減損が戻入不能
と判断された場合、帳簿価額は引当金勘定から控除される。顧客との契約から生じる営業債権、リース及び契約資
産の減損損失は、連結損益計算書の「金融資産の減損損失」で費用として、その他の金融資産の減損損失は、連結
損益計算書の「金融費用」で費用として認識される（それぞれ注記16、17参照）。翌期以降においては、減損が
なかったと仮定した場合の償却原価まで戻し入れることができる。減損が戻入不能である場合、金融資産の帳簿価
額は資産引当勘定で評価減される。

本連結財務諸表の作成日現在、商業目的でない多額の延滞金融資産はない（注記43.5参照）。

g.4.デリバティブ以外の金融負債の分類及び測定

エンデサは、評価目的上、当初認識日に金融負債を分類している。

- 償却原価で測定する金融負債：金融債務と営業債務及びその他の債務の両方を含み、発生した取引費用控除後

の受取現金の金額で当初認識される。翌期以降、これらの債務は実効金利法を用いて償却原価で評価される
（注記3.2g.1参照）。

- 公正価値で測定する金融負債は、取引価格である公正価値で当初認識される。取引で発生した費用は、発生時

に費用として計上される。当初認識後は、公正価値で認識され、変動は純損益勘定に計上される。

負債が公正価値でヘッジされるデリバティブの原資産である場合は、例外として、ヘッジされるリスクの部分につ
いて公正価値で評価される。

連結財政状態計算書に計上されている場合や注記42.3に記載されている情報の場合には、債務の公正価値を算出す
るため、固定金利債務と変動金利債務に区分している：

- 固定金利債務とは、明示的又は黙示的に、取引当初から固定金利クーポンをその存続期間にわたって支払うも

のである。

- 変動金利債務とは、変動金利で発行される債務であり、各クーポンは各期初にベンチマーク金利に基づいて固

定される。全ての負債は、予想将来キャッシュ・フローを支払通貨に応じた市場金利曲線で割り引いて評価し
ている。

エンデサは、様々な金融機関とサプライヤー支払管理取引（「確認」）を行っており（注記41参照）、その中には
持続可能性基準を組み込んだものもある。金融機関により決済が管理されている営業債務は、エンデサが金融機関
に支払管理を委託しているのみであり、金融機関から融資を受けておらず、営業債権者に対する債務の第一義的な
支払義務者である限りにおいて、連結財政状態計算書の「営業債務及びその他の債務」に計上されている。

エンデサが締結した確認契約には、金融機関に付与する追加保証、金利の変更、又は営業債権者に付与する条件に
関する債務の支払条件の変更は想定されていない。

2025年12月31日現在、グループ会社間のサプライヤー支払管理取引（「確認」）はない。

g.5.デリバティブ金融商品及びヘッジ取引

エンデサが保有するデリバティブは、主に金利、為替レート又はエネルギー商品価格リスク（電力、燃料、二酸化
炭素（CO2）排出枠）をヘッジするために契約した取引に関連しており、ヘッジ対象となる原資産取引におけるこ

れらのリスクを排除又は大幅に削減することを目的としている。
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デリバティブは連結財政状態計算書日における公正価値で計上されている。その価額がプラスの場合、その満期及
び満期までデリバティブを保有する意図に応じて、金融デリバティブであるかエネルギー商品デリバティブである
かにかかわらず、「デリバティブ」の項目で、流動資産又は非流動資産に計上される。その価値がマイナスの場
合、デリバティブは、その満期及び満期までデリバティブを保有する意図に応じて、金融デリバティブであるかエ
ネルギー商品デリバティブであるかにかかわらず、流動負債又は非流動負債の「デリバティブ」に計上される。

公正価値の変動は、デリバティブが会計上ヘッジ手段に指定され、ヘッジ会計に関する国際財務報告基準

（IFRS）によって定められた条件が満たされない限り、連結損益計算書に計上される。その場合、公正価値の変
動は次のように認識される：

- 公正価値ヘッジ：リスクがヘッジされる原資産の部分は、ヘッジ手段と同様に公正価値で測定され、両者の価

値の変動は連結損益計算書に計上される。

- キャッシュ・フロー・ヘッジ：デリバティブの公正価値の変動は、当該ヘッジが有効である範囲で、連結その

他の包括利益計算書の「その他の包括利益」に計上される（注記36.1.6参照）。この項目の累積損益は、原資
産がヘッジされたリスクの連結損益計算書に影響を与えるため、連結損益計算書に振り替えられる。ヘッジの
非有効部分に対応する結果は、連結損益計算書に直接計上される。

ヘッジは、ヘッジ対象とヘッジ手段との間に経済的関係があり、ヘッジ対象の信用リスクが当該経済的関係から生
じる価値の変動に支配的な影響を及ぼさず、ヘッジ関係のヘッジ比率が、エンデサがヘッジ対象の金額をヘッジす
るために実際に使用するヘッジ対象の金額から生じるヘッジ比率と同一である場合にのみ適用される。

ヘッジ関係の開始時及び継続的に、エンデサは、ヘッジ関係が有効性要件を満たしているかどうかを将来的に評価
する。また、各会計決算時や、有効性要件に影響を与える重要な変更が発生した場合にも、有効性を評価する。

エンデサは、ヘッジ手段とヘッジ対象の主要条件が一致している場合に、有効性の定性的評価を実施する。基礎と
なる条件が完全に一致しない場合、エンデサは、ヘッジ対象と基礎となる条件が同等の仮想デリバティブを使用し
て、非有効性を評価・測定する。

ヘッジ手段が期限切れ、売却、終了、行使された場合、又はヘッジ会計の基準を満たさなくなった場合、ヘッジは
将来に向かって中止される。これらの目的上、ヘッジ手段の交換又は更新は、その取引がエンデサのリスク目標に
合致している限り、満了又は終了とはならない。

キャッシュ・フロー・ヘッジのヘッジ会計が中止された場合、ヘッジ対象の将来キャッシュ・フローが発生するま
で、連結その他の包括利益計算書の「その他の包括利益」の累積額は連結損益計算書で認識されない（注記36.1.6
参照）。逆に、連結その他の包括利益計算書の「その他の包括利益」で累積された金額は、カバーされている将来
キャッシュ・フローが発生することが想定されなくなった時点で連結損益計算書において認識される。

g.5.1.エネルギー・デリバティブ

エンデサでは、リスク管理は包括的利益レベルで実施されており、様々な事業活動のリスクとポジションが、単一
の連結リスクビューと単一のヘッジ決定プロセスを通じて処理される。この決定プロセスは、リスク分析と市場分
析によってサポートされ、その結果、市場要請が出される。この点に関して、産業用資産及び会社の業績が対象と
するエクスポージャーの表示が実施され、これに基づいて、産業ポートフォリオの資産リスクを相殺又は部分的に
削減する目的で、様々な戦略が提案される。これらの要請は、原資産と明確な関係があり、ビジネス上の基準のみ
に基づいて行われるヘッジの決定から生じる。そのため、エンデサは、ヘッジ手段とヘッジ対象との間のヘッジ関
係を指定し、その目的がリスク管理であるにもかかわらず、会計ヘッジとしての分類を適用しないことを選択する
ことができる。このような取引の場合：

- ヘッジの目的に十分な意味と説明を与える、完全に追跡可能なヘッジ委員会の要請が常に存在する。

- これらは、欧州市場インフラ規制（EMIR）、第2次金融商品市場指令（MiFID II）及び金融商品市場規制
（MiFIR）において、店頭デリバティブ及び業務日誌に関する本規則の基準に従い、「リスク軽減型」又は
「ヘッジ型」に分類される。
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会計ヘッジに分類されないこれらのヘッジ金融商品の公正価値の変動は、連結損益計算書の「エネルギー・デリバ
ティブによる純損益」に計上される。

エンデサは、主に電力、燃料、二酸化炭素（CO2）排出枠、現物引渡しを伴う原産地保証など、エネルギー原料の

購入又は売却のための先渡契約を締結している。前述のとおり、これらの契約は、期末日の市場価値で連結財政状
態計算書に計上され、差額は、以下の全ての条件を満たした場合を除き、連結損益計算書の「収益」又は「仕入及
びサービス」として認識される。

- すなわち、燃料の購入契約の場合は発電のための使用、供給用の電気又はガスの購入契約の場合は最終顧客へ

の供給、電気又はガスの販売契約の場合は最終顧客への販売である。

-  エンデサの将来予測は、自社が使用するこれらの契約の存在を正当化する。

- これらの契約の過去の経験によると、例外的な理由や、エンデサの管理・予見能力を超えた物流管理に関連し

て他の使用が必要になった散発的なケースを除き、これらの契約は自社使用に適用されている。

- この契約には差金決済の規定はなく、過去に同様の契約を差金決済した慣行もない。

- このような場合、先渡売買は履行待ちの契約として会計処理され、履行された時点で対応する「収益」又は

「仕入及びサービス」の項目で計上される。

g.5.2.「電力購入契約（PPAs）/仮想電力購入契約（VPPA）」

エンデサは、「電力購入契約」（PPA）と呼ばれる長期電力売買契約を締結しており、これにより、一定量のエネ
ルギーと原産地保証を所定の価格で購入又は販売することに合意している。

これらの契約が電力（又は原産地保証）の現物引渡しにより決済される場合、連結財政状態計算書では決算日の時
価で測定され、連結損益計算書では、注記3.2g.5.1に記載されている自己使用の例外に該当する場合を除き、価値
の差額が「収益」又は「仕入及びサービス」として計上される。このような場合、先渡売買は履行待ちの契約とし
て会計処理され、履行された時点で対応する「収益」又は「仕入及びサービス」の項目で計上される。

これらの契約が「仮想電力購入契約（VPPA）」ベースで決済される場合、IFRS第9号「金融商品」の適用範囲内
でデリバティブとみなされ、会計上ヘッジとして指定され、注記3.2g.5に記載されているヘッジ会計の要件を満た
さない限り、時価で測定され、価値差額は連結損益計算書に「エネルギー・デリバティブによる収益及び費用」

として計上される。

g.5.3.組込デリバティブ

エンデサは、全体が公正価値で会計処理されていない限り、金融契約及び金融商品における組込デリバティブの存
在を評価し、その特性及びリスクが主たる契約と密接に関連しているかどうかを判断する。密接な関連性がない場
合は個別に計上され、価値の変動は連結損益計算書に計上される。

g.5.4.公正価値

異なるデリバティブの公正価値は以下のように計算される：

- 取引所で取引されているデリバティブについては、期末時点の相場価格。

- 取引所に上場されていないデリバティブの場合、エンデサは内部ツールを使用して評価を行い、観察可能な市

場変数を考慮して、各年末の最終営業日の各通貨のゼロ・クーポン金利曲線を用いて将来キャッシュ・フロー
を現在価値に割り引き、各年末の最終営業日の為替レートでユーロに換算して、金融デリバティブの公正価値
を算定している。グロス時価が得られたら、自己信用リスク又は債務評価調整（DVA）、及びカウンターパー
ティ・リスク又は信用評価調整（CVA）のための調整が行われる。信用評価調整額（CVA）/債務評価調整額
（DVA）は、金融商品（債権者又は債務者のポジション）の潜在的な将来のエクスポージャー、カウンター
パーティ及びエンデサ自体のリスクプロファイルに基づいて測定される。

2025年及び2024年の間、カウンターパーティ・リスクに対する「信用評価調整」（CVA）及び自己信用リス
クに対する「債務評価調整」（DVA）の調整額は重要なものではなかった。

上記の手続に沿って、エンデサは注記3.2p（注記46参照）に示されたレベルにしたがって金融商品を分類してい
る。
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g.6.金融保証契約

金融保証契約は、特定の債務者が債券や保証のような債務証書の当初又は変更後の条件の下に支払義務を履行しな
かった場合に生じる損失を保有者に弁済するために特定の支払を発行者に要求する契約のことである。

金融保証契約は当初公正価値で測定するが、反証がない限り、公正価値とは、受取保険料に該当する場合は、受取
保険料の現在価値を加えたものである。

その後、金融保証契約は以下の金額のうち最も高い金額で測定される。

- 引当金及び偶発債務に関する会計方針の適用による金額（注記3.2k参照）。

- 当初認識されたものから、該当する場合には、顧客との契約から生じる収益に関する会計方針（注記3.2o.1参
照）の原則にしたがって未収収益に対応するため連結損益計算書に計上された部分を差し引いたものである。

g.7.保証の提供及び受領

オペレーティング・リース又は役務の提供のために授受される保証については、公正価値と支払額との差額が前払
い又は回収として処理され、役務の提供期間又はリース期間中に純損益計算書で認識される。

g.8.金融資産及び負債の認識の中止

金融資産は、以下の場合に連結財政状態計算書から削除される：

- 関連するキャッシュ・フローを受け取る契約上の権利が失効したか、譲渡されたか、又は保持されつつも、こ

れらのキャッシュ・フローを1人又は複数の受益者に支払うことになる契約上の義務が引き受けられた場合。

- エンデサが所有に伴うリスクと便益を実質的に移転した場合、又は実質的に移転していない場合、資産の支配

を保持していない場合。

エンデサは、2025年及び2024年について売掛債権譲渡契約を締結しており、譲渡された金融資産の所有に伴うリ
スク及び便益が移転されたため、ノンリコース・ファクタリングとみなされている（注記17.1参照）。

移転された金融資産の所有に伴う全てのリスクと便益をエンデサが実質的に保持する取引は、受領した対価を負債
として認識することにより反映される。取引費用は実効金利法を用いて連結損益計算書上で認識される。

金融負債は、消滅した時点、すなわち負債に基づく義務が決済された時点、取り消された時点、または失効した時
点で、連結財政状態計算書から削除される。

g.9.金融資産と金融負債との相殺

金融資産と金融負債は、認識された金額を相殺する法的強制力のある権利及び純額で決済する意図がある場合、又
は資産の換金と負債の決済を同時に行う意図がある場合に相殺される（注記44参照）。

これらの権利を法的に行使できるのは、金融機関の通常の業務において、又は取引先の債務不履行、支払不能、倒
産が発生した場合のみである。

(h)棚卸資産

一般的に、棚卸資産は加重平均取得費用と正味実現可能価額のいずれか低い金額で評価される。

h.1.核燃料

核燃料の取得費用には、進行中の資金調達に割り当てられた金融費用が含まれる。これに関連する資産計上された
金融費用は、2025年度に6百万ユーロ（2024年度は3百万ユーロ）であった（注記17.1参照）。仕掛中の核燃料
は、原子炉に投入された時点で運転に移行し、期間中に消費されたエネルギー容量に基づいて連結損益計算書に計
上される。
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h.2.二酸化炭素（CO2）排出枠

発電事業において二酸化炭素（CO2）を排出するエンデサ・グループ会社は、翌年の最初の数カ月間に、前年度の

排出量に相当する二酸化炭素（CO2）排出枠、具体的には欧州連合排出枠（EUA）を納入しなければならない。

二酸化炭素（CO2）排出枠の認識基準は、以下の内訳にしたがって棚卸資産として計上される：

- 排出権をヘッジするために保有する二酸化炭素（CO2）排出権は、加重平均購入価格又は正味実現可能価額の

いずれか低い方で評価される。

- トレーディング目的で保有する二酸化炭素（CO2）排出枠はトレーディング・ポートフォリオを構成し、売却

費用控除後の公正価値で計上され、その変動は連結損益計算書に計上される。

h.3.原産地保証

再生可能資源を利用した自社施設からのエネルギー生産に関連して発生した原産地保証は、当初原価で測定され、
「棚卸資産」の項目で認識される。これらは、生産サイクルに組み込まれない限り、その後、より低い原価と正

味実現可能価額で測定される。ただし、これらが組み込まれた完成品、すなわち電力が原価を上回る価格で販売さ
れると予想される限り、評価調整は行われない。

第三者から購入し、販売される再生可能エネルギーへのクレジット付与を目的として保有する原産地保証は、「棚
卸資産」において公正価値と同等の取得原価で当初認識され、取得費用と正味実現可能価額のいずれか低い方で測
定される。また、トレーディング目的で保有するものはトレーディング・ポートフォリオを構成し、公正価値で計
上され、その変動は連結損益計算書に計上される。

当該証書の販売及び購入から生じる収益及び費用は、各々「販売及びサービスから生じる収益」及び「その他の変
動仕入及びサービス」の下に連結損益計算書に計上され、該当する棚卸資産で変動する。

(i)資本補助金

これらは、それに付随する条件が満たされる合理的な保証がある場合に認識される。これらの金額は、連結財政状
態計算書の「補助金」に計上され、資産の耐用年数にわたって連結損益計算書の「その他の営業利益」の収益に配
分される。

(j)顧客との契約に基づく負債

j.1.電気延長接続

エンデサは、新規供給又は既存供給の延長に必要な一連の行為を実施するために顧客から支払いを受け、特定の有
形固定資産設備の建設又は取得の資金を調達している。それ以外の場合は、その時点から運用・保守、安全性、供
給品質に対する責任を負うことと引き換えに、現行の規則に従い、顧客から直接、融資を受けた設備を受け取
る。

本項目に含まれる考え方は以下のとおりである。

- 「延長接続料金」は、配電会社が、要求された電圧及び電力に応じて、法的に合意された限度内で、新規供給

を可能にし、既存の配電網の延長を実施するために必要な、新規延長設備に関連する法的に合意された経済的
対価に相当する。これらの「延長接続料金」は、2000年度までは1982年10月15日付勅令2949/1982により、
2001年度以降は2000年12月1日付勅令1955/2000により、2013年度以降は2013年12月27日付勅令1048/2013に
より規定されている。

- 「顧客から譲渡された設備」は、顧客から譲渡された配電設備の評価額及び顧客からの受取収入に相当するも

ので、新規供給又は既存供給設備の拡張の要請に応えるために必要な新規拡張設備について、要請された電圧
及び電力に基づき、法的に定められた限度を超える場合に受領する対価に関連する。

「顧客から譲渡された設備」については、有形資産と顧客契約負債の両方が、譲渡日における資産の公正価値
で計上され、資産の耐用年数にわたって連結損益計算書で認識されることにより、減損費用と相殺される。

j.2.顧客との契約から生じるその他の負債

エンデサは、顧客から対価を受領する（又は顧客から対価を受領予定である）財又はサービスを移転する義務を連
結財政状態計算書に反映させるため、顧客との契約を契約負債として表示している。
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(k)引当金及び偶発事象

連結財政状態計算書日において、エンデサに損失が発生する可能性が高く、その金額及び時期が不確実な過去の事
象の結果として発生した負債は、連結財政状態計算書において、エンデサがその債務を決済するために支払わなけ
ればならないと予想される最も可能性の高い金額の現在価値で引当金として計上されている。

エンデサはまた、進行中の訴訟から生じる及び補償のほか、債券、保証、その他類似の保証、及びその他のリス
ク・ヘッジに係る引当金も計上している。

引当金は、その原因となる事象の結果について、連結財務諸表作成日現在で入手可能な最善の情報に基づいて定量
化され、各報告期間末に再見積りが行われる。

偶発資産及び偶発負債は、それぞれ資源の流入又は流出の可能性に基づいて連結財務諸表で認識され、注記52に開
示されている。

k.1.従業員給付引当金

確定給付型年金

確定給付制度については、連結財政状態計算書日において適切な年金数理計算を実施し、予測単位積増方式を用い
て計算することにより、これらの引当金に関する費用を従業員の勤務期間にわたって発生主義で認識している。確
定給付制度に係る引当金は、様々な制度に配分された適格資産の公正価値を控除した後の未払引当金の現在価値を
表す。これらの制度に関連する負債及び資産の評価で発生した数理計算上の差異は、税効果控除後で連結その他の
包括利益計算書の「その他の包括利益」に直接計上される（注記36.1.7参照）。

各制度について、役務提供に対する数理計算上の債務と制度に配分された資産との差額がプラスの場合、この差額
は「非流動引当金」に計上される：連結財政状態計算書の負債については、「従業員給付引当金」に計上され、マ
イナスの場合は、定められた要件が満たされることを条件として、連結財政状態計算書の資産については、「その
他の非流動資産」に計上される（注記30及び38.1参照）。

確定拠出制度

全額保険に加入し、全リスクを移転した退職後給付制度は、確定拠出年金制度とみなされるため、後者と同様、数
理計算上の負債及び資産は存在しないとみなされる。

確定拠出制度への拠出金は、従業員の勤務に応じて連結損益計算書の費用として計上される。

k.2.労働力再編計画引当金

エンデサは、従業員が一方的に、又は会社との相互合意により、エンデサを退職すること、又は雇用契約を一時的
に停止し、その対価として報酬を受け取ることを認める個人又は労働協約がある場合、雇用手当の終了又は停止を
記録する。相互合意が必要な場合、この規定は、エンデサが従業員の解雇に同意することを決定し、この同意が従
業員に個別に、又は従業員の代表者に集団で周知されている場合にのみ記録される。このような規定が記録されて
いる場合、従業員の側には、このような解雇が行われることへの期待があり、会社から従業員又は従業員代表への
正式な連絡があり、計画に大幅な変更が加えられる可能性は低い。

エンデサは人員削減計画を策定し、政府によって承認された解雇計画、又は労働者の社会的代表と締結した協約に
よって具体化した。これらの制度は、早期退職又は雇用契約の停止期間中、補償金の支払い又は定期的な支払いの
維持を保証するものである。

エンデサは、従業員又はその代表者との間で締結されたコミットメントに基づき、債務が発生した時点（支出を回
避できない時点と理解される）で、これらの制度の費用全額を認識している。これらの金額は、必要に応じて、期
末日現在の数理計算上の債務を計算するために適切な数理計算を実施することにより決定される。その査定による
理計算上の利得及び損失は、連結損益計算書において認識されている。

k.3.二酸化炭素（CO2）排出費用をヘッジするための引当金

発電事業で二酸化炭素（CO2）を排出するエンデサ・グループ会社は、翌年の最初の数カ月間に、前年度の排出量

に相当する二酸化炭素（CO2）排出枠を放棄しなければならない。
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当期中に発生した二酸化炭素（CO2）排出枠の放棄義務は、連結財政状態計算書の「その他の流動引当金」に流動

引当金として計上され、対応する費用は連結損益計算書の「その他の変動仕入及びサービス」に計上されている
（それぞれ注記38.3、11.3参照）。当該義務は、当該義務を履行するために放棄される予定の二酸化炭素（CO2）

排出枠が連結財政状態計算書の「棚卸資産」に計上されている金額と同じ金額で測定される（注記3.2h.2参照）。

連結財政状態計算書日現在、エンデサが必要とする全ての二酸化炭素（CO2）排出枠を保有していない場合、エン

デサがその排出権を取得するために支払わなければならない価格の最善の見積りに基づき、その費用及び引当金が
計上される。より適切な見積りが存在しない場合、エンデサが保有していない権利の見積取得価格は、連結財政状
態計算書の決算日における市場価格である。

k.4.原産地保証担保引当金

電力供給事業で原産地保証を利用するエンデサ・グループ会社は、履行されるべき保証に対応する月中に電力を供
給された消費者に割り当てられた原産地保証を翌年に履行しなければならない。

年度中に生じた原産地保証の交付義務は、連結財政状態計算書に「その他の流動引当金」の下に計上され、対応す
る費用は連結損益計算書に「その他の変動仕入及びサービス」の下に認識される（それぞれ注記38.3、11.3参
照）。当該義務は、当該義務を履行するために提供される予定の原産地保証が連結財政状態計算書の「棚卸資産」
の項目に計上されている金額（注記3.2h.3参照）と同じ金額、及びまだ提供されていない原産地保証の購入に関す
る先渡契約で合意された価格で測定される。

連結財政状態計算書日において、エンデサが必要とする原産地保証を全て保有していない場合、エンデサが原産地
保証を取得するために支払わなければならない価格の最善の見積りを考慮して、費用及び引当金が計上される。よ
り適切な見積りがない場合、エンデサが保有していない保証の見積取得価格は、連結財政状態計算書の決算日にお
ける市場価格である。

k.5.プラント閉鎖費用引当金

エンデサは、一部の発電所及び特定の配電施設を解体するために発生する費用を計上している（注記3.2b、38.3参
照）。金融割引から生じる引当金の変動は、連結損益計算書の「金融費用」に計上される（注記17.1参照）。

対応する割引に適用される金利は、関連する資産の残存耐用年数に従い以下の範囲に定められた。

%

2025年 2024年

財務上の割引レート 1.9 - 3.2 2.1 - 2.6
 

k.6.不利な契約

契約から期待される経済的便益を、その義務を果たすために避けられない費用が上回る契約（不利な契約）の場
合、エンデサは、契約から期待される費用と便益の差の現在価値で引当金を計上する。当該費用は、その契約履行
費用のうちいずれか低い金額を反映するものとする。当該費用には、追加費用及び履行に直接関連するその他の費
用の配分の両方を含み、また、不履行から生じる補償又は違約金の金額も含まれる。

2025年12月31日現在及び2024年12月31日現在、有償契約に関する引当はなされていない。

(l)外貨建取引

各社の機能通貨以外の通貨で行われた取引は、取引時の為替レートで機能通貨のセクションに計上される。

当年度中、記録された為替レートと回収日又は支払日に有効な為替レートとの間に生じた差額は、連結損益計算書
の「正味為替換算差額」として金融損益に計上される（注記17.1参照）。

同様に、連結会社の財務諸表が計上されている機能通貨以外の通貨で決算日に未収又は未払となっている残高は、
決算日レートで換算される。その結果生じた評価差額は、連結損益計算書の「正味為替換算差額」として金融損益
に計上される（注記17.1参照）。

(m)非流動残高及び流動残高の分類

連結財政状態計算書では、残高は満期に基づいて分類される。すなわち、12カ月以内に満期を迎えるものは流動
に、12カ月を超えて満期を迎えるものは非流動に分類される。
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(n)法人税

エンデサの子会社の大半は、連結納税制度の下で法人所得税を申告している。2025年度、エンデサには2つの連結
納税グループがある：

- 連結納税グループ番号572/10は、親会社がEnel, S.p.A.で、スペインにおける代表はEnel Iberia, S.L.U.である。
このグループは、Enel, S.p.A.（エネル・グループのイタリアの親会社）が少なくとも75%又は70%（上場投資
先又ははその子会社の場合）の持分を保有し、企業グループの連結利益に対する課税規則に基づくこの目的の
要件を満たしている全ての事業体を統合している。

2025年12月31日現在、104社がこの連結納税グループを構成しており（2024年12月31日現在は105社）、その
うち最も重要な企業は以下のとおりである：Enel Iberia, S.L.U.、エンデサS.A.、Edistribución Redes Digitales,
S.L.U. 、 Endesa Energía, S.A.U. 、 Endesa Financiación Filiales, S.A.U. 、 Endesa Generación, S.A.U. 、
Endesa Medios y Sistemas, S.L.U.、Enel Green Power España, S.L.U.

- 連結納税グループ番号613/25は、その親会社及びスペインにおける代表会社がEnel Green Power España Solar
1, S.L.U.であり、Enel Green Power España Solar 1, S.L.の49.99%の少数持分をMasdar España Renewables
1, S.L.に売却する取引の正式化に伴い2025年1月1日に設立された。

2025年12月31日現在、この連結納税グループを構成する会社数は19社である。

エンデサのその他の子会社は、各国で適用される税務規則にしたがって個別に税務申告を行っている。

法人税は、各社の当期の課税所得に税率を適用し、税務上認められる税額控除を適用した後の当期税金に、繰延税
金資産・負債及び税額控除（繰越欠損金及び適用申請中の税額控除）の増減額を加えたものとして決定される。

資産及び負債の帳簿価額と税務上の基準との差額は、繰延税金資産又は繰延税金負債残高を生じさせる。繰延税金
資産又は繰延税金負債残高は、資産及び負債が実現したときに適用されると予想される税率にしたがって計算され
る。

繰延税金資産は、企業結合ではない取引における資産及び負債の当初認識から生じるもの、取引日において課税対
象利益にも帳簿利益にも影響を与えず、取引時点において同額の課税一時差異及び控除対象一時差異を生じないも
のを除き、控除対象一時差異について認識される。

繰延税金資産は、子会社、支店、関連会社及びジョイント・ベンチャーへの投資に関連する控除可能な一時差異に
ついても、予測可能な将来において一時差異が解消される可能性が高く、一時差異を利用できる課税利益が利用可
能である限りにおいて計上される。

法人税及び繰延税金資産・負債の変動は、その原因となった利益又は損失が計上された場所に応じて、連結損益計
算書又は連結財政状態計算書の資本の部に計上される。

繰延税金資産及び税額控除は、連結会社が将来、一時差異資産を回収し、税額控除を実現するのに十分な課税利益
を得る可能性が高いと考えられる場合にのみ計上される。

繰延税金負債は、のれんの当初計上、企業結合でない取引における資産又は負債の当初計上から生じるもの、又は
取引時に帳簿上も課税上も純損益に影響を与えず、課税上と控除上の一時差異が同額にならないものを除き、全て
の課税一時差異について計上される。

それにもかかわらず、子会社、支店及び関連会社に対する投資、又はジョイント・ベンチャーに対する持分に関連
する課税一時差異については、一時差異が解消される時期がコントロール可能であり、かつ一時差異が予測可能な
将来において解消されない可能性が高い場合を除き、繰延税金負債が計上される。

年度中の経済事象から生じた税額控除は、法人所得税費用から減額する。ただし、当該税額控除が実現できるか疑
義がある場合はこの限りではなく、実現できない限り当該税額控除は計上されない。

繰延税金資産及び負債は、各報告期間末に、それらが依然として有効であることを確認するために見直され、この
分析結果にしたがって適切な調整が行われる。
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不確実な税務ポジション

エンデサはまた、課税対象損益、税務ベース、未使用の欠損金又は税額控除、或いは対応する税率を決定する際
に、不確実な税務ポジションにおける不確実性の影響を反映している。この目的で、それぞれの不確実性の解決の
最善の予測をもたらす方法を決定するために、不確実な税務ポジションの各々を別個に考慮すべきか1つ又はそれ
以上の他の不確実な税務ポジションと併せて考慮すべきかを評価する。エンデサは、税務当局が不確実な税務ポジ
ションを受け入れる可能性が低いと判断した場合、通常、最も可能性の高い金額法、すなわち、潜在的な結果の範
囲内で最も可能性の高い単一の金額を使用することにより、不確実性の影響を反映している。

不確実な税務ポジションに関連する負債又は資産は、当期税金資産又は繰延税金資産、当期税金負債又は繰延税金
負債として表示されている（注記26.1、41参照）。

行政チェック

現行法の下では、税額は税務当局による検査と合意を受けるか、検査期間である4年が経過するまでは確定したも
のとはみなされない。

2025年12月31日現在、以下の年度が行政監査の対象となる：

2025年12月31日

連結法人所得税グループ（No 572/10） 2006年
(1)
、2019年以降

連結法人所得税グループ（No 21/02） 2021年から2023年

エンデサのその他の子会社 2021　年以降
 

(1) 2014年、エンデサは、2006年に違憲とされたExtremadura環境税の還付に係る所得が同年に課税されたことを理由として、2006年度に過大に支払われた法人所得税の還付請求を行っ
た。本連結財務諸表の作成日現在、当該年度を検査する税務当局の権利は失効していない。

(2) 2023年12月31日まで、エンデサには別の連結納税グループ（番号21/02）があり、その親会社及びスペインにおける代表はEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.であった。こ
のグループは、2024年7月1日に実施された吸収合併により、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.がその唯一の子会社であるEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta
Distribución, S.A.に吸収合併され、消滅した（注記7.1参照）。

2023年中、税務当局は、2019年から2022年までの法人所得税及び付加価値税（VAT ）、並びに2020年から2022
年までの源泉徴収に関して、連結納税グループ番号572/10に対する監査及び調査手続を開始した。本連結財務諸表
の発行承認日現在、税務調査の調書は受領されており、適切な申し立ても提出されているが、更正決定の通知は未
了のままである（注記52参照）。

さらに、フランス税務当局（Direction Générale des Finances Publiques）は、エンデサに対し、2026年中に、フ
ランスのEndesa Energía, S.A.U.支店の2021年から2024年までのすべての税金に関する監査及び調査手続を開始す
ることを通知した。本連結財務諸表の発行承認日現在、本手続から生じる可能性のある経済的影響を見積ることは
不可能である。

非協力的な国・地域の利用

2025年12月31日現在、エンデサは、非協力的な国・地域に分類される地域に所在する企業又は恒久的施設に対す
る持分を保有していない。

エ ン デ サ の 税 の 透 明 性 と 税 務 方 針 に 関 す る 詳 細 に つ い て は 、 企 業 ウ ェ ブ サ イ ト
（https://www.endesa.com/es/nuestro-compromiso/transparencia）参照。

(o)収益及び費用の計上

o.1.顧客との契約から生じる経常収益

I.　収益計上の一般基準

エンデサは、原則として、顧客に契約上約束した財又はサービスの支配権を移転した時点で、それらの財又はサー
ビスの移転と引き換えに権利を得ると予想される対価の額で、通常の活動からの収益を計上する。

特に、エンデサは、顧客との契約から生じる経常収益を計上するために、以下のステップを踏んでいる：

1. 顧客との契約を識別する。

2. 契約の履行義務を識別する。

3. 取引価格を設定する。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

218/678



4. 契約履行義務間の取引価格の配分。

5. 履行義務の充足に伴う収益の計上は、履行義務が長期的に充足されるか、ある時点で充足されるかを判断する
ことにより行う。

契約に複数の財又はサービスが含まれる場合、それらを個別に会計処理すべきか集合的に会計処理すべきかを評価
するため、エンデサは、財又はサービスの個々の特性と契約の枠組み内でのコミットメントの性質の両方を考慮
し、関連する法規制の枠組みの下で特定の契約に関連する全ての事実及び状況も評価する。履行義務がいつ履行さ
れたかを決定する際は、主に顧客の観点から評価し、財又はサービスの支配がいつ顧客に移転したかを評価する。

複数の履行義務を伴う顧客との契約（顧客に電気、ガス、その他の付加価値サービスを提供するバンドル販売契
約）の場合、取引価格は、契約当初に決定された各履行義務の相対的な独立販売価格に基づいて、各履行義務に配
分される。独立販売価格は、類似の状況において類似の顧客に対して個別に販売された場合の当該商品の販売取引
における観察可能な価格に基づいて見積られる。観察可能な市場価格がない場合は、入手可能な情報に基づく最も
適切な評価方法に基づいて価格の見積りを行う。

顧客との契約から生じる資産及び負債

エンデサは、連結財政状態計算書において、顧客との契約を、エンデサの履行と顧客による支払の関係に応じて、
資産又は負債として表示している：

- 顧客との契約は、財又はサービスがエンデサに移転される前に顧客が対価を支払った場合に契約上の負債として
提示され、対価をすでに受領した財又はサービスを顧客に移転する義務を負う。

- 顧客との契約は、顧客が対価を引き渡す前に、エンデサが顧客に財又はサービスを移転することにより契約を履
行し、エンデサが顧客に移転した財又はサービスと引き換えに対価を受領する権利を有する場合に、契約資産
として表示される。エンデサはこの金額から債権として表示された金額を除外している。

本人か代理人かの検討

顧客への財又はサービスの提供に第三者が関与する場合、エンデサは、その約定債務の性質が、エンデサ自身が財
又はサービスそのものを顧客に提供する履行義務（エンデサが本人として行動する）であるか、又は第三者がそれ
らの財又はサービスを提供するよう手配するもの（エンデサが代理人として行動する）であるかを分析する。

エンデサが本人として行動する場合、移転された財又はサービスと引き換えに権利を得ると予想される対価の総額
で収益を計上し、代理人として行動する場合は、財又はサービスの提供を相手方に手配することと引き換えに権利
を得ると予想される支払額又は手数料の額で収益を計上する。
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II.　セグメント別の収益計上に対する特別基準

エンデサのセグメント別の主な収益の種類、履行義務の性質と時期及びそれらの会計処理は以下のとおりである：

セグメント
収益の種
類

履行義務の性質と履行時期 会計処理

発電・商業化

電力及び
ガスの販
売

・　電気及びガスの販売額には、規制市場での販売額と、最
終保障料率（TUR）によるガスの規制市場での販売及
び小口需要家のための自主価格（PVPC）による電力の
規制市場での販売の両方が含まれる。

・　顧客との電力・ガス販売契約の場合、約定された資産は
実質的に同一であり、その移転パターンが同一である複
数の異なる資産に対応するため、単一の履行義務として
識別される。この履行義務は、エネルギーを顧客に引き
渡した時点で計上される。

・　エネルギーの供給に対して受け取る対価は、各時点で供
給されるエネルギーについて顧客との契約で定められた
価格で評価されるものとする。

・　電気及びガスの販売は、請求書が発行されない場合でも、契約書に定
められた単価に基づき、期中に引き渡された数量に基づき、顧客に引
き渡された日に収益として計上される。すなわち、収益には、供給さ
れたがまだ顧客のメーターが検針されていないエネルギーの見積りが
含まれる（注記33参照）。

・　顧客に供給され、まだ請求されていないエネルギーの見積りに用いた
手法は以下のとおりである：

- 供給済みでまだ顧客のメーターが検針されていないエネルギーからの収
益は、供給されたエネルギー量と、顧客の種類ごとの通常の価格構成要
素全ての見積りに基づいている。

- エネルギー供給量（GWh）は、以下のパラメータに基づいて見積られ
る：
i.その期間中の市場でのエネルギー購入はバスバー（bc）で行われ、こ
のデータは発注を通じて識別される。

ii. 送配電エネルギー損失は、利用可能な最新の実際の情報によって継続
的に更新される確立されたパラメータに基づいて見積られる。

iii. 顧客に請求する実際のエネルギー量
- 総エネルギー供給量の見積り (i) - (ii) とすでに請求されたエネルギー量

(iii)の差は、まだ請求されていないエネルギー量に相当する。
- 価格(ユーロ/GWh)は、以下の要素に基づいて見積られる：

i.その期間中に市場で購入した全ての構成要素を含むエネルギーコスト
に、顧客消費情報からの逸脱推定値を加算

ii. アクセスチャージに基づく送配電コスト
iii. 顧客との契約において定義されたパラメータに基づいて、カタログ
に掲載されている様々な商品に関連するマージン

卸電力販
売

・　卸電力販売では、約定された財は実質的に同じであり、
その移転パターンが同じである様々な異なる財に対応す
るため、単一の履行義務として識別される。この履行義
務は、卸売市場でエネルギーが引き渡された時点で計上
される。

・　これらは、供給された電力と提供された付帯サービスに基づいて、供
給された日に収益として認識される。

再生可能
エ ネ ル
ギー、熱
電供給、
廃棄物発
電事業

・　これは、2014年6月6日付勅令413/2014により制定され
た特別報酬制度の対象であり、再生可能エネルギー源、
熱電供給、廃棄物による発電事業を規定するもので、ス
ペイン半島の平均価格に上乗せして収益を得ることがで
き、合理的な収益を保証し、他の技術と対等に競争でき
ることを意味する（注記6）。この制度は2025年10月15
日付勅令917/2025によって更新され、報酬パラメータ
を新しい電力事情に適合させるとともに、同報酬制度に
基づく設備の稼働時間の計算方法、及び決済から生じる
支払義務に関連する変更を含んでいる。

・　同様に、2014年6月6日付勅令413/2014の第22条では、
「市場価格の乖離に対する調整額」と呼ばれるメカニズ
ムが確立されている。このメカニズムは、規制当局が規
制期間の開始時に見積った電力販売価格（特定報酬の決
定時に考慮された価格）を、各半期の実際の市場価格に
合わせて調整することで、毎年プラス又はマイナスの残
高が発生し、次の規制期間の報酬パラメータの次回の見
直しに反映される。この残高は、施設の残りの耐用年数
中に相殺される。

・　この収益は、合意された合理的な収益性を達成するために、電力市場
からの収益を補完するものであるため、エネルギー販売が市場に移さ
れる際に計上される。

・　勅令第22条に従い、エンデサは通常、2014年6月6日付勅令413/2014
に基づき発生した市場からのプラス及びマイナスの乖離を、報酬制度
を放棄することが継続するよりも著しく悪い経済的結果をもたらさな
い限り、それぞれ記録する。

非半島領
土
（NPT）
における
発電

・　報酬は基本的に、設備の稼動と利用可能性に基づいて決
定され（注記6参照）、この報酬の一部は、半島の平均
価格で販売されたエネルギーの評価額から、残りは、合
意された報酬に達するまで、スペイン国家市場競争委員
会（CNMC）による決済から受け取られる。

・　この収益は、電力販売が市場に移される際に計上される。

配電

配電事業
からの規
制料金収
入

・　スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、配電会社に
対して認められている報酬を決定する責任を負ってい
る。

・　この収益は、スペインの電力セクターの規制の枠組みにしたがって計
上されている（注記6参照）。
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o.2.その他の収益及び費用

資本性金融商品からの配当金は、それを受領する権利が発生した日に連結損益計算書の収益として認識される。

償却原価で測定する資産及び負債については、利息収益及び利息費用は、該当する発生期間中の未払い元本に適用
される実効金利法を用いて認識される。さらに、金融収益及び金融費用には、純損益を通じて公正価値で測定する
金融資産及び金融負債に関連する金融商品（デリバティブを除く）の公正価値の変動が含まれる。

エンデサは、現金又は他の金融商品により純額で決済される非金融商品の購入又は売却契約を純額で認識してい
る。このような非金融商品を受領又は引渡す目的で締結・維持される契約は、購入、売却の契約条件、又は企業が
予期する使用要件に基づいて認識される。

費用は発生主義で認識され、支出が将来の経済的便益を生まない場合、又は資産として認識するための必要な基準
を満たさない場合は、直ちに認識される。

(p)公正価値測定

公正価値は、評価日時点の市場参加者間の秩序だった取引において、資産の売却で受け取る、又は負債の移転に対
して支払う価格と定義される。

評価額は、当該取引が主たる市場、すなわち当該資産又は負債の取引量が最多又は最も活発な市場で行われるとい
う前提に立って算出される。主たる市場が存在しない場合、取引は最も有利な市場、すなわち資産の売却から受け
取る金額を最大化する、又は負債を移転するための支払額を最小化する市場で行われると仮定される。

資産又は負債の公正価値は、資産又は負債の価格が設定される際に、市場参加者は自らの最良の経済的利益のため
に行動しているという理解の下で、市場参加者によって行われる仮定を適用して算定される。市場参加者は相互に
独立しており、十分に情報を得ており、資産又は負債の取引を遂行することが可能で、取引を遂行する動機を有し
ているが、いかなる形でも取引を遂行する義務はなく強制もされない。

公正価値で測定される資産及び負債は、次のレベルに分類される（注記46参照）：

- レベル1：公正価値は、活発な市場における同一の資産又は負債の相場価格に基づいて算定される。

- レベル2：公正価値は、レベル1に含まれる相場価格以外で、該当する資産又は負債について直接的又は間接的
に観察可能なインプットに基づいて算定される。いずれの場合も、これらのインプットは専門企業の出版物か
ら得た引用に基づいている。資産又は負債の種類別にレベル2に含まれる公正価値を決定するために用いられる
方法及び仮定は、各決算期の最終営業日現在の各通貨に関してゼロ・クーポン債のイールドカーブを用いて将
来キャッシュ・フローの見積りを現在価値に割引き、さらに同日の実勢為替レートでユーロ建に換算した値を
考慮する。これらの測定は、全て内部ツールを用いて行われる。

- レベル3：公正価値は、観察可能な市場データに基づかない資産又は負債に関するインプットに基づいて算出さ
れる。具体的には、契約条件、市場カーブ、ヘッジ、ボラティリティを含む様々なパラメータに基づく分析的
近似式を用いて評価される。評価に使用される価格曲線は、ファンダメンタル・モデルと市場相場から導き出
される。

エンデサは、資産及び負債の公正価値を測定するために、状況に適合し、公正価値評価のために充分なデータが利
用可能であり、主要な観察可能変数の利用を最大化し、観察不能変数の使用を最小化する評価ツールを使用する。

(q) 1株当たり利益（損失）

基本的1株当たり当期純利益は、親会社の所有者に帰属する当期純利益を、エンデサが保有する親会社の平均株式
数を除いた、親会社が保有する当期中の発行済普通株式の加重平均株式数で除して算出される。

継続事業及び非継続事業の基本的1株当たり当期純利益は、それぞれ継続事業及び非継続事業の税引後利益/損失か
ら非支配持分に帰属する部分を差し引き、エンデサが所有する親会社の平均株式数を除いた、親会社の当期中の発
行済普通株式の加重平均株式数で除して算出される。

2025年及び2024年において、エンデサは、基本的1株当たり利益と異なる希薄化後1株当たり利益を生じさせる潜
在的な希薄化効果のある取引を実施していない（注記20、36.1.8、36.1.12参照）。
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(r)配当金

受取配当金は、当該配当金を受け取る権利が発生した時点で認識される。

未払配当金は、権限を有する機関（通常、中間配当金については取締役会、準備金の取り崩しによる配当金又は追
加配当金については株主総会）により承認された日に、「資本」の減少として認識される（注記36.1.10参照）。

(s)株式報酬制度

エンデサは、上級役職者である特定のグループ会社の従業員に、株式に基づく報酬制度を付与している。この制度
により、エンデサが、当該従業員が提供するサービスと引き換えに資本性金融商品での支払を行っている。このよ
うな制度には、資本性金融商品の価値に基づく金額の現金による支払との組み合わせもある（注記48.3.5参照）。

エンデサは、従業員が提供したサービスを、それを受けた時に連結損益計算書で「人件費」として認識しており、
一方、取引が資本性金融商品で決済される場合、それに対応する資本の増加は、連結資本変動計算書の「その他の
資本性金融商品」で、また取引が資本性金融商品の価値に基づく金額の現金で決済される場合、対応する負債を連
結財務諸表の「非流動引当金」で認識している。

一定期間内にサービスを完了する必要のある取引については、サービスが当該期間を通じて提供される範囲で認識
している。

従業員に対して資本性金融商品で決済される取引の場合、認識の対象となる提供されたサービスと資本の増加の両
方を、譲渡協定の付与日における資本性金融商品の公正価値で評価している。

受領した財及びサービスを認識した場合、前項の規定に従って、対応する資本の増加と同様に、取引の取消可能期
限以降の資本の追加の調整を行わない。

現金で決済する取引については、受領した財又はサービス及び認識される負債は、それらの認識の要件が満たされ
た日の負債の公正価値で評価される。その後、その決済が完了するまで、対応する負債は各年度の

決算日における公正価値で評価され、期中に生じた評価の変動は全て連結損益計算書に認識される。

公正価値は、付与日の株式時価から、業績期間中に従業員が受け取る権利を持たない配当金の見積額を差し引いた
金額に基づいて決定される（注記48.3.5参照）。

(t)自己株式

エンデサが当期中に取得した自己株式は、連結財政状態計算書の「純資産」の資本の減少として、交換される対価
の価値で直接認識される（注記36.1.8参照）。

資本性金融商品の取得と売却による結果は資本に直接計上し、いかなる状況においても連結損益計算書で認識しな
い。

(u)関連当事者との取引

関連当事者とは、エンデサが直接的に又は複数の中間会社を通じて間接的に、支配権又は共同支配権を行使する
か、重要な影響力を有する、又はエンデサの経営陣の主要メンバーである当事者をいう。

当社の関連当事者との取引は全て独立企業間取引で履行されている。譲渡価格は充分に裏付けられており、その結
果、当社取締役は、将来において重大な債務を発生させうる重大なリスクはないと考えている（注記48参照）。
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注記4.新会計基準、改訂及び解釈

本連結財務諸表の作成日現在、以下の基準、基準の改訂及び解釈指針が欧州連合（EU）により承認されている。
これらは2025年12月31日に終了する事業年度の連結財務諸表で初めて適用された：

基準、基準改訂及び解釈指針
強制適用：

施行日以降に開始する期間から適用

IAS第21号の改訂：「換金性の欠如」 2025年1月1日
 

これらの改訂の適用が2025年12月31日に終了する事業年度の連結財務諸表に与える重要な影響はない。

 

注記5.非財務情報

5.1.気候変動

ネット・ゼロへの移行は世界的に強化され続けており、世界経済の脱炭素化と電化のプロセスは、地球温暖化によ
る影響を緩和するために不可欠である。

このような状況において、エンデサは、エネルギー移行プロセスがもたらす機会を活用し、課題に立ち向かうこと
を意図しており、そのために以下の戦略的ガイドラインを定めている：

戦略的ガイドライン

・　　2040年までに100%エミッション・フリーの発電を達成するという目標に一貫して投資を配分する。
・　　配電網を強化・デジタル化し、気候変動に対する耐性を向上させる。

・　　より効率的でシンプルな消費の電化を促進する製品とサービスを提供する。
 

エンデサは、2025年12月31日に終了する事業年度の連結経営報告書のセクション25.2気候変動において、気候変
動に関する影響、リスク、機会（IRO）を特定し、プラスの効果を高め、リスクを管理するための目標、行動、結
果について記載している。

エンデサは、2040年までにネット・ゼロ・エミッションの達成を目標に掲げるとともに、気候変動に関連するリ
スクを踏まえ、パリ協定の目標に整合したビジネス・モデルの開発に取り組んでいる。このコミットメントは、国
際財務報告基準（IFRS）の概念フレームワークに従い、重要かつ予見可能な影響を重視して行う資産、負債、収
益及び費用の管理に反映される。

上記に従い、また、欧州証券市場監督局（ESMA）の勧告及び国際会計基準審議会（IASB）により公表された資料
「財務諸表における気候変動問題の影響」に沿って、エンデサは2025年12月31日に終了する事業年度の連結財務
諸表注記に気候変動に関する開示を含めている。これらには、以下が含まれる。

側面 注記 内容

気候変動に関連する見積り 3.1、5.1.1
・　　気候変動問題が会計上の見積りに与える影響。特に、資金生成単位（CGU）の将来キャッシュ・フローの現

在価値の見積り、及びパリ協定のコミットメントが有形・無形資産の耐用年数に与える影響に焦点を当てて
いる。

規制の枠組み 6 ・　　スペイン：エネルギー及び気候に関する戦略的枠組み。
・　　欧州：エネルギー、環境、サステナブルファイナンスに関する欧州の規制。

サステナブル投資と購入約定
7.1、21.1、

21.2、24.1、24.2
・　　再生可能エネルギー発電関連資産の取得、送電網整備に関連するインフラ、並びに、モビリティ、産業、住

宅におけるエネルギー利用の電化を促進するための投資計画とコミットメント。

非金融資産の減損
3.2e.3、5.1.1、

21.3、24.3、25.1
・　　気候変動コミットメントが減損損失を決定するための非金融資産の評価に与える影響。

引当金 38.2、38.3 ・　　影響を受ける従業員や施設の廃炉費用の見積りなど、エネルギー移行プロセスに関連する債務。

資金調達 5.1.2、42.3 ・　　EUタクソノミー規則に基づく経済活動の整合性に準拠した条件を伴う金融債務。

長期金融電力購入契約 3.2g.5.2、46.5 ・　　長期金融電力購入契約（PPA）の主な特徴。
株式報酬 48.3.5 ・　　持続可能性目標に連動した変動報酬。

環境目標に関連する市場メカニズム

3.2h.2、3.2h.3、
3.2k.3、3.2k.4、

5.1.3、11.3、
32.1、32.2、38.3

・　　二酸化炭素（CO2）排出枠、省エネルギー証書、GO（原産地保証付き電力証書）に関する記述及び会計処

理。
・　　費用及び関連引当金の認識

 

5.1.1.気候変動とエネルギー移行のリスクと影響に関する会計上の見積り及び判断

気候変動とエネルギー移行の影響に関連する資産、負債、収益、費用、コミットメントを測定するために、エンデ
サの経営者が行った主な会計上の見積り及び判断は以下のとおりである：

(a)非金融資産の評価における気候変動へのコミットメント

注記3.2e.3は、資産の使用価値を決定する際に考慮した主な仮定に価値を割り当てるために考慮したモデルで使用
したエネルギー移行シナリオと気候変動の影響を定めている。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

223/678



エンデサが感度分析を通じて長期的時間軸（2050年）において考慮した気候変動による影響の詳細は以下のとお
りである：

- 2026～2050年までのスペインの電力需要の予測推移に沿った長期成長率をターミナルバリュー（継続価値）の
見積りに織り込んだ。このプロセスは、エンデサが長期計画のために選択した物理的及び移行シナリオに概説
されているように、需要を定量化するために、気候変動による気温上昇の影響とエネルギー移行に関連する傾
向を考慮したエンデサのエネルギーモデルに依存している。これらのシナリオは、パリ協定と「統合国家エネ
ルギー・気候計画（INECP）2023-2030」の目的に合致している。

- 気象条件（気温、降雨量、風速、日射量など）の予測に基づき、エンデサの再生可能エネルギー資産全体にお

ける水力発電、風力発電、太陽光発電の発電量の潜在的な変化を織り込む。

- 直接排出（スコープ1）及び小売活動からの間接排出（スコープ3）をゼロにし、100%エミッション・フリー発
電を達成し、ガス事業を放棄するというエンデサの長期目標に従って、発電所の廃止費用を見積る。

(b)気候変動及びエネルギー移行リスクの対象となるエンデサの主要資産

ビジネス 資産の種類と主な気候変動の影響

発電

石炭・燃料発電所
 
・　　非半島領土（TNP）における発電の資金生成単位（CGU）に完全に属する石炭・燃料発電所に関しては、2025年12月31日現在の正味帳

簿価額は398百万ユーロ（2024年12月31日現在392百万ユーロ）である。
-    エンデサが主要発電事業者である非半島領土（NPT）（カナリア諸島、バレアレス諸島、セウタ及びメリリャ）の発電パークは老

朽化が進んでおり、これらの電力系統における温室効果ガス（GHG）の排出に重大な影響を及ぼしている。
-    エンデサは、事業の脱炭素化に引き続き積極的に取り組んでおり、2040年までにバリューチェーン全体で完全に脱炭素化された

電源構成と気候中立を達成するという目標に向けて前進を続けている。非半島領土（NPT）では、発電活動は規制された枠組みの
下で行われており、その中で、発電所の運転は、これらの領土のために定義されたエネルギー移行目標に沿って、現行の運転及び
規制の枠組みに適合している。
より排出量の少ない燃料や技術の導入を条件とする物流上の制約など、現行の規制枠組みには限界があるものの、エンデサは、よ
り柔軟な運用を可能にし、より持続可能なエネルギーソリューションの統合を促進する規制調整を推進するため、行政当局との積
極的な協力関係を維持している。

再生可能エネルギー発電施設
 
・　　エンデサは、直接排出（スコープ1）と間接排出（スコープ2及び3）の両方を含む、パリ協定に沿った脱炭素化への道筋（1.5ºCパス

ウェイ）を確立した。これらの目標を達成するため、当社はイベリア半島内外のすべての発電活動を100%エミッション・フリーとする
ことを目指し、新たな再生可能エネルギーの導入に取り組んでいる。

・　　2025年12月31日現在、発電・販売セグメントの有形・無形再生可能エネルギー発電資産の帳簿価額はそれぞれ6,443百万ユーロ、554百
万ユーロである（2024年12月31日現在、それぞれ5,491百万ユーロ、605百万ユーロ）。

・　　　再生可能エネルギー発電施設の利用価値は、気候変動に起因する潜在的な物理的影響、特に水力、太陽光、風力資源の減少の可能性に
よって影響を受ける可能性がある。また、規制の変更、エネルギー需要の変化、電力市場におけるエネルギー売買価格の想定によっても
影響を受ける可能性がある。

配電

配電網
 
・　　2025年12月31日現在、配電セグメントの有形固定資産の帳簿価額は12,941百万ユーロ（2024年12月31日現在、12,731百万ユーロ）であ

り、ネットワークの強化と戦略的目標の達成のための投資を反映している。
・　　エンデサは、配電網と需要の電化を、気候変動を緩和し、より持続可能なエネルギーシステムを発展させるために不可欠な手段と考えて

いる。このような背景から、規制の対象となる配電資産への投資は、供給品質の向上、ロスの削減、ネットワークの回復力の強化、新た
なアクセス・接続要求の統合の促進を目的としている。

・　　配電事業は、規制の変更、異常気象の頻度と強度の増加など、業績に影響を及ぼす可能性のある要因にさらされ続けており、サービスの
質と継続性に影響を及ぼす可能性がある。さらに、配電網は、再生可能エネルギー発電設備の増加、高度なエネルギーサービスや新たな
顧客需要の拡大を特徴とする環境において、エネルギー移行に不可欠な統合要素としての役割に関連する課題に直面している。

商業化

顧客獲得と充電ポイントに関連するコスト
 
・　　気候変動及びエネルギー移行プロセスの影響を受ける可能性のある販売事業の非金融資産には、特に顧客獲得費用及び充電ポイントが含

まれる。これらの資産は主に、電化が進む環境下での需要の推移と、環境尊重を損なうことなく性能を向上させ省エネルギーを促進する
エネルギー効率ソリューションに対する顧客の志向によって影響を受ける。

 

(c)廃炉引当金

気候変動の影響に関連して、エンデサは、2040年までに100%エミッション・フリー発電を達成するという長期目
標に沿って、発電所の廃止費用を試算している。配電網はクリーン電化を支える重要な基盤であることから、一部
の配電設備の廃止費用についても考慮されている（注記3.2k.5参照）。これらの引当金は、現在価値で計上されて
いる（注記38.3参照）。

(d) 二酸化炭素（CO2）排出枠及び原産地保証

二酸化炭素（CO2）排出枠

エンデサは、2040年までにネット・ゼロを達成するという長期目標を設定し、ネット・ゼロ・エミッションの達
成という願望を維持し、相殺手段の使用は、その時点でエミッション・フリーの技術的解決策が存在しない排出量
に限っている。

当年中に発生した二酸化炭素（CO₂）排出量に対応する排出枠の引き渡し義務は、連結財政状態計算書の「その他
の流動引当金」に流動引当金として計上されている。これらの義務に関連する費用は、連結損益計算書の「その他
の変動仕入品及びサービス」に計上されている（注記3.2k.3参照）。
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原産地保証

脱炭素化へのコミットメントに沿い、エンデサの戦略目標は、再生可能エネルギーによる発電と販売の両方を推進
することで、クリーン電化を促進することである。

再生可能エネルギーによる電力販売の分野では、エンデサは、供給される電力が再生可能エネルギー源を使用する
施設からのものであることを証明する原産地保証を通じて、最終消費者に対して保証している。現行の規則に従
い、再生可能エネルギーを販売する企業は、顧客に対する再生可能エネルギーの販売量に相当する量の原産地保証
をCNMCに償還することが義務付けられている（注記6参照）。さらに、エンデサは、自社の再生可能エネルギー
施設からの電力生産に関連する原産地保証を作成している。これらの保証は、連結財政状態計算書において「棚卸
資産」として認識されている（注記32参照）。

年度中にこれらの原産地保証をCNMCに引き渡す義務は、連結財政状態計算書の「その他の流動引当金」に計上
され、対応する費用は連結損益計算書の「その他の変動供給品及びサービス」に認識されている（注記3.2k.4参
照）。

(e)繰延税金資産の回収可能性

各決算時において、繰延税金資産については回収可能性の観点から見直しが行われており、その分析には気候変動
及びエネルギー移行の影響も織り込まれている。この評価の結果に基づき、分析結果に応じて必要な修正が行われ
る（注記26参照）。

(f)規制

気候変動とエネルギー移行に関する規制の枠組みは、引き続き進展している。エンデサの活動は広範な環境規制の
対象であり、現在の環境規制や要件、又は将来適用される環境規制や要件の変更を遵守できない場合、当社の事
業、業績、財政状態、キャッシュ・フローに悪影響を及ぼす可能性がある。

2025年、欧州連合（EU）は、昨今のエネルギー危機の影響にもかかわらず、気候変動目標の達成に向けて大きな
前進を続けてきた。戦略的優先事項には、需要の電化、ネットワーク相互接続の強化、蓄電システムの開発、再生
可能エネルギーの導入加速、水素やバイオメタンなどの他のエネルギー源の統合といった技術的側面が含まれる。
しかし、欧州連合（EU）のエネルギーシステムの変革には、これらの目標と、エネルギー安全保障と独立性の確
保、クリーン技術の欧州での製造促進、消費者にとってのエネルギー価格の改善という必要性とのバランスをとる
ことも必要であり、これらの重要性は、近年のエネルギー危機を背景に一層高まっている。

このような状況の中、欧州連合（EU）は、2025年における欧州の気候目標達成を目的とした様々な規制条項の承
認につながる「Fit for 55」法制化パッケージの策定を進めてきた。同様に、2025年12月10日、欧州理事会と欧州
議会は、2040年までに温室効果ガス（GHG）の純排出量を1990年比で90%削減するという拘束力のある目標を定
める暫定合意に達し、気候変動との闘いにおける欧州連合（EU）の国際的なリーダーシップを強化した。

スペインでは、統合国家エネルギー・気候計画（PNIEC）2023年-2030年及び国家気候変動適応計画（PNACC）
2021年-2030年を通じて、欧州の目標が明確化されている。規制面では、2025年3月18日付勅令214/2025の制定が
注目される。これは、カーボンフットプリント及びオフセット等に関する登録制度を創設するものであり、大企業
及び公的機関に対し、毎年のカーボンフットプリントの算定に加え、具体的な目標及び施策を盛り込んだ5年間の
削減計画の策定・公表を義務付けている。

適用される規制の枠組みに関する情報は、注記6に記載されている。

同様に、注記21.4は、2025年及び2024年度にエンデサが環境保護活動で支出した投資及び費用について記載して
いる。
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(g)訴訟

エンデサの活動は広範な環境法規制の対象であり、コンプライアンス違反は当社の事業、業績、財務状況に悪影響
を及ぼす可能性がある。

エンデサ・グループ会社が関与する訴訟又は仲裁に関する情報は注記52に記載されている。

(h)持続可能性目標に連動する変動報酬

エンデサの長期変動報酬は、戦略的インセンティブ・プランと呼ばれる長期報酬制度を通じて構成されており、そ
の主な目的は、執行取締役や戦略計画の達成に不可欠と見なされる執行役員を含む、より大きな責任を負う立場に
ある個人による当社の事業戦略及び長期的持続可能性への貢献に報いることである。これらの制度には、パフォー
マンス・ベンチマークとして考慮される持続可能性に関連した目標と指標が組み込まれており、その設計と運用に
ついては報酬方針に記載されている。

エンデサのインセンティブ制度に関する情報は注記48.3.5に記載されている。

5.1.2.欧州タクソノミー規則に基づく経済活動に関する融資

国連が「持続可能な開発のための2030アジェンダ」と「気候変動に関するパリ協定」を採択したことを受け、欧
州委員会は「持続可能な成長への資金調達に関する行動計画」を発表した。2025年度に実施された投資の76.7%
は、欧州連合（EU）のタクソノミーに沿ったものである。

2025年12月31日現在、欧州タクソノミー規則に基づく経済活動の整合に準拠した条件の金融債務総額は3,117百万
ユーロ（金融債務総額の30%）である（注記42.3、42.4参照）。さらに、持続可能性目標に関連した条項のある金
融取引について、総額6,070百万ユーロ（金融債務総額の58%）の交渉を行った。これらは前回の計算では考慮さ
れていない（注記42.4参照）。

5.1.3.環境目標に関連する市場メカニズム

エンデサ・グループ会社は、国内及び国際的な環境規制の対象となり、以下に示す環境目標に関連する市場メカニ
ズムに参加している：
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(a)環境目標に関連する市場メカニズムの定義と性質

環境メカニズム 環境メカニズムの条件 特徴

排出量取引制度

・　欧州連合（EU）は、温室効果ガス（GHG）排出削減の野心的
な目標を設定し、その遵守を促進するための重要な手段として
排出枠取引制度を開発した。

・　このメカニズムは、すべてのEU加盟国に適用され、発電及び
特定の産業施設に対して年間の排出枠を設定し、利用可能な排
出枠の数を毎年減少させることによって、排出枠を段階的に減
らしていくものである。

・　排出枠は主にオークションを通じて流通されるが（57%）、残
りの量（43%）は、炭素リーケージのリスクにさらされるセク
ターに属する施設に無償で割り当てられる。

・　対象となる設備は、前事業年度の排出量に相当する排出枠（欧
州連合排出枠（EUAs））を、翌事業年度の9月30日までに提
出（償却）する義務がある。

・　排出枠取引制度は、パリ協定と当社の戦略目標に沿った漸進的な排出削減
を保証する強制的な環境制度である。

・　2013年以降、火力発電に対する排出枠の無償割当は行われていないため、
電力会社は二酸化炭素（CO₂）排出量を賄うために必要な排出枠を市場で
購入しなければならない。このメカニズムは、排出量削減を目的とした決
定を促し、より持続可能なエネルギーモデルへ向けた欧州連合（EU）の進
展に貢献する。

・　火力発電事業で二酸化炭素（CO₂）を排出するエンデサ・グループ会社
は、翌年の9月30日までに、前年度の排出量に相当するいわゆる「欧州連合
排出枠」（EUA）を提出しなければならない。

・　エンデサは、2025年度末時点で、発電に伴う排出量について、2005年の京
都議定書発効以降で累計82%、2015年のパリ協定採択以降で70%の削減を
達成している。

・　2025年12月31日現在、二酸化炭素（CO₂）排出に対応するための排出枠の
残高は799百万ユーロ、引渡しが必要な排出枠に係る引当金は822百万ユー
ロであった（注記32、38.3参照）。

原産地保証

・　この欧州のメカニズムは、再生可能エネルギー源から生成され
たエネルギーの利用を促進し、供給されるエネルギーの出所の
トレーサビリティと透明性を確保することを目的としている。

・　スペインでは、CNMCが原産地保証制度と、発行された原産地
保証の発行、監督、管理を担当している。

・　企業は、現行の規則で定められた要件に従い、再生可能エネル
ギー発電設備で生産されたエネルギーの原産地保証を要求する
ことができる。

・　再生可能エネルギーを販売する企業は、顧客に販売した再生可
能エネルギーの販売量に相当する量の原産地保証を償還する義
務があり、その結果、申告された供給量が認証された発電量と
一致することが保証される。

・　このメカニズムはエンデサの販売会社にも適用され、販売会社は販売する
エネルギーの再生可能エネルギーの原産地を証明しなければならない。こ
の点に関して、電力販売活動において原産地保証を使用しているエンデ
サ・グループ会社は、翌年、対応する期間に顧客に供給した再生可能エネ
ルギー電力に関連する原産地保証を償還することが義務付けられている。

・　再生可能資源を使用して自社施設で発電するエンデサ・グループ会社は、
CNMCが発行する原産地保証を取得している。

・　2025年12月31日現在、原産地保証の残高は25百万ユーロ、引渡し未了の原
産地保証に係る引当金は22百万ユーロであった（注記32、38.3参照）。

エネルギー効率証書

(CAE
(1)
、CEE)

・　2024年10月15日付法令19/2014は、2012年10月25日付欧州議
会及び欧州理事会指令2012/27/EUで確立されたのと同じ基準
に従い、年間省エネルギー目標を決定するための義務的システ
ムを確立している。スペインでは、この目標の遵守は歴史的に
以下の方法で達成されてきた：
a.　国家エネルギー効率化基金（FNEE）への拠出を通じて履

行される義務制度と、同基金による資金提供の対象外であ
る各種の代替措置（税制措置、啓発活動、車両更新プログ
ラム等）から構成される国家的制度。

b.　
・　この義務制度は、電力・ガス供給事業者、石油製品・液化石油

ガス（LPG）の卸売事業者（義務者）に対し、年間省エネ義務
を課すもので、前述の国家エネルギー効率化基金（FNEE）へ
の支払いという形をとっている。しかし2023年以降、規則に
より、これらの義務者は、いわゆる省エネルギー証書（CAE）
を拠出することで、国家エネルギー効率化基金（FNEE）への
資金拠出を自主的に補うことができるようになった。

・　毎年、省エネルギー目標、それに相当する金額、及び各当事者
が国家エネルギー効率化基金（FNEE）に資金拠出しなければ
ならない最低額を定めた省令が承認され、残りの義務は省エネ
ルギー証書（CAE）の交付によって賄われる。期待されるすべ
ての省エネルギー証書（CAE）が提供されない場合、義務者は
同等の追加拠出を行わなければならない。

・　フランスでは、エネルギーと気候に関する欧州連合（EU）の
合意を受けて、2005年に「POPE」法が制定され、エネルギー
供給事業者や燃料販売業者に対して、運輸、住宅、中小企業
（SME）、農業の各セクターにおける省エネルギーの創出や
融資の義務が規定された。

・　フランスの義務は、当該セクターの消費者への請求に基づいて
計算され、それに相当する数のエネルギー効率証書（EEC）を
提出することで果たされる。

・　義務者が期間終了時に義務を果たさなかった場合、15ユー
ロ/MWhから20ユーロ/MWhの罰金が適用される。

・　このメカニズムはエンデサの販売会社にも適用され、販売会社は国家エネ
ルギー効率化基金（FNEE）に毎年拠出しなければならない。同規則は、国
家エネルギー効率化基金（FNEE）に対する資金拠出の最低義務割合を定め
ており、企業は希望すれば、年間義務の一部をカバーするために省エネル
ギー証書（CAE）の提出を選択することができる。そうでなければ、国家
エネルギー効率化基金（FNEE）への資金拠出により、債務全額を履行する
ことができる（注記6参照）。

・　フランスの自由化市場で支社を通じてマーケティング活動を行うEndesa
Energía, S.A.U.は、義務者としてフランスのメカニズムに参加している。
エネルギー効率証書（EEC）は、一次市場又は二次市場を通じて調達され
る。

・　2025年12月31日現在、省エネルギー証書（CAE）、エネルギー効率証書
（CEE）及びその他の環境証書に関する未引渡権利の棚卸資産及び引当金
は、それぞれ114百万ユーロ及び41百万ユーロであった（注記32及び38.3
参照）。

 

(1)省エネルギー証書（ESC）とは、エネルギー効率化対策の実施により、新たに1kWh相当の最終的な省エネルギーが達成されたことを証明する電子文書である。

(b)環境目標に関連する市場メカニズムに関する会計基準

二酸化炭素（CO2）排出枠、原産地保証、その他の環境証明書の認識・測定基準は、注記3.2h.2、3.2h.3、

3.2k.3、3.2k.4に概説されている。

(c)環境目標に関連する市場メカニズムに関する会計上の影響

環境目標に関連する市場メカニズムのコスト

2025年及び2024年の連結損益計算書の「その他の変動仕入及びサービス」に含まれる、環境目標に関連した市場
メカニズムに関する営業費用の内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
12月31日

2025年
12月31日

2024年

二酸化炭素（CO2）排出枠の消費 11.3 830 726

GO（原産地保証）その他の環境証書付きエネルギーの消費 11.3 35 45

合計 865 771
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エンデサが環境コンプライアンス義務で使用している二酸化炭素（CO2）排出枠、原産地保証、その他の環境証明

書の数は以下のとおりである：

注記

2025年 2024年

二酸化炭素
（CO2）排出枠

（千トン）

GO（原産地保
証）その他の環

境証書
（GWh）

二酸化炭素
（CO2）排出枠

（千トン）

GO（原産地保
証）その他の環

境証書
（GWh）

期首残高 9,426 25,429 10,974 19,233
自家発電 - 16,661 - 16,222
仕入 10,349 14,946 10,007 16,229
販売 - - - -

償還 32.1、32.2 (9,882) (27,970) (11,555) (26,255)

期末残高 9,893 29,066 9,426 25,429
 

環境目標に関連する市場メカニズムの費用を賄うための引当金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、管轄当局への提出義務に関連する二酸化炭素（CO2）排出枠、原産地

保証及びその他の環境証明書の費用を賄うための引当金の詳細は以下のとおりである：

 単位：百万ユーロ

注記 2025年12月31日 2024年12月31日
 非流動 流動 非流動 流動

二酸化炭素（CO2）排出枠に対する引当金 38.3 - 822 - 716

GO（原産地保証）その他の環境証書に対する引当金 38.3 - 63 - 58

合計  - 885 - 774
 

 
 単位：百万ユーロ

<注記
2024年12月

31日現在残高
割当 償還

振替及びその
他

2025年
12月31日
現在残高

二酸化炭素（CO2）排出枠に対する引当金 38.3 716 830 (725) 1 822

GO（原産地保証）その他の環境証書に対する引当金 38.3 58 35 (30) - 63

合計  774 865 (755) 1 885
 

5.2.地政学的状況

2025年は、世界の地政学的環境は極めて不安定となり、主要国間の分断や緊張の高まりが顕著な年となった。こ
のシナリオは、国際エネルギー市場、特に欧州連合（EU）の供給安全保障に直接的な影響を及ぼし、エネルギー
移行の目標に沿った、より強靭で多様なエネルギーシステムに向けて前進する必要性を強めている。

年間を通じて、ウクライナ紛争の継続や中東など様々な戦略的地域における緊張がエネルギー市場の変動を持続さ
せ、サプライチェーンの再構築を加速させる一因となった。ロシアの欧州向けガス輸出の急激な縮小は、欧州のエ
ネルギー地図に構造的な変化をもたらし、サプライヤーの多様化と代替輸入インフラの強化を促した。

こうした状況の中で、エネルギー安全保障はEUの戦略的優先事項として確立されてきた。年初にウクライナを経
由するロシアのガス輸送が全面的に中断されたことに加え、代替天然ガスの輸入に依存するようになったため、エ
ネルギーシステムの回復力を強化することを目的とした対策、特に地域間相互接続の拡大、重要インフラの整備、
再生可能エネルギーへの移行と電化の加速化が推進された。

これと並行して、欧州委員会は、物理的リスク、サイバーリスク、気候変動リスクに対処するため、エネルギー安
全保障の枠組みを見直すことを目的としたロードマップを発表し、専門機関は、安定供給を保証するための重要な
要素として、デジタル化と分散型貯蔵の強化を推奨した。

最後に、2025年は、欧州のエネルギー政策に対する信頼を失墜させることを目的とした、人工知能（AI）を利用し
た偽情報キャンペーンが急増した年でもあり、サイバーセキュリティと情報保護を欧州大陸のエネルギー戦略に組
み込む必要性が浮き彫りになった。
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欧州証券市場監督局（ESMA）の勧告に従い、エンデサは潜在的なリスクを管理する目的で、ロシア・ウクライナ
及び中東における紛争に起因する状況と推移を継続的に監視している。同様に、連結財務諸表に及ぼす可能性のあ
る影響の見積りを更新するために、マクロ経済、金融、商業面の環境変数及び現行の規制措置の変化を監視してい
る。この分析は下記の2025年12月31日に終了する事業年度の連結財務諸表の注記に記載されている。

側面 注記 内容

規制の枠組み 6 紛争及び現在の環境の経済的・社会的影響に対応してEU及び各国当局が採用した規制措置

非金融資産の減損
3.2e.3、21.3、

24.3、25.1
現在の状況の監視

棚卸資産 32 「テイク・オア・ペイ」条項のある契約における経済的背景の影響

引当金 38 使用したマクロ経済の数理計算上の仮定。

金融商品 36.1.6、42
金融資産のビジネス・モデル及び契約上のキャッシュ・フローの特性の変更、並びにカテゴリー間の振替。
エネルギー商品デリバティブの評価と決済の進化、金融商品の詳細、ヘッジ会計の適用に関する規則で定め
られた基準の遵守。

金融債務 42.3 金融債務の詳細

エネルギー商品の価格リスク 43.3 感応度分析。エネルギー及びその他の商品市場における電力及びガス価格の動向

流動性リスク 42.4、43.4 流動性ポジションの詳細

信用リスク 43.5 金融資産の減損の分析

集中リスク 43.6 サプライチェーンレベルでの供給と契約履行における潜在的な遅延の分析

公正価値測定 46 公正価値で評価される金融資産及び金融負債の詳細
 

2025年、エンデサは、不確実な地政学的シナリオに直面する中で、事業運営上の回復力を高め、エネルギー移行
における役割を強化することを目的とした一連の堅固な対策を通じて、エネルギー安全保障戦略を強化した。これ
らの行動は、2025年の地政学的課題に沿った、安全で持続可能かつ信頼性の高いエネルギーへのエンデサのコ
ミットメントを反映したものであり、公正かつ強靭なエネルギー移行に向けたものである。

上記に従い、2025年12月31日に終了する事業年度において、この状況から生じる影響は、営業総利益（EBITDA）
や営業利益（EBIT）に大きな影響を及ぼしていない。

常に進化し続ける状況の中で、エンデサは潜在的な影響について最も正確な評価を提供するため、マクロ経済及び
ビジネスの変数をリアルタイムで継続的に監視している。

5.3.イベリア半島におけるエネルギー供給の中断

2025年4月28日12時33分頃、スペインの電力系統で重大な事故（「ゼロ」と呼ばれる状態）が発生し、イベリア半
島全域と南フランスの一部地域への電力供給が中断された。

停電は、半島の国土とポルトガルの様々な地域に、様々な強度と持続時間で影響を及ぼしたが、発電・配電会社、
特にエンデサ・グループに属する会社の行動により、事態の深刻さと激しさを考慮すれば、妥当な期間内にサービ
スを復旧させることができた。

この事故後、政府は「2025年4月28日に発生した電力危機の状況分析委員会」の設立を発表し、エンデサを含む同
セクターの企業と会合を持ちながら様々な調査作業を行った。同委員会は2025年6月17日に報告書を発表した。報
告書は安全保障理事会に提出され、その承認と閣僚理事会での審議が行われた。委員会の結論は、その全容は明ら
かにされていないが、この事故には、システムの運用上の欠陥や、一部の発電所が義務を果たせなかったことな
ど、複数の原因があったと断定している。

「系統運用者」であるRed Eléctrica de España, S.A.（REE）や電気エネルギー会社協会（AELEC）など、このセ
クターで影響を受けた他の企業は、2025年4月28日の事故の原因について独自の報告書を作成した。しかし、そこ
に含まれる結論には大きな食い違いがある。

同様に、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）、欧州委員会、欧州送電系統運用者ネットワーク（ENTSO-E）
など、いくつかの機関が事故原因について独自の調査を開始しており、現在も調査継続中である。

そのため、現時点では2025年4月28日に発生した事故の原因を明確かつ客観的、決定的な方法で特定することは不
可能であるが、入手可能な専有情報又は公開情報、及びエンデサが実施した調査結果に基づき、全ての証拠から、
供給の中断がエンデサ・グループの会社が所有する発電設備又は配電設備に起因する可能性はあり得ないことが確
認されている。

本連結財務諸表の発行承認日までに、エンデサ・グループ各社は関連する第三者からの法的請求を受けていないた
め、これに関して会計上の引当金は計上していない。
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注記6.セクター規制

6.1.スペインにおける規制の枠組み

2013年12月26日付電力セクターに関する法律24/2013は、1997年11月27日付法律54/1997を廃止し、これに代わる
もので、電力セクターの新たな基本的規制の枠組みと、活動及び代理人のスキームを確立した。この枠組みの主な
側面は以下のとおりである：

- 電力系統は、経済的・財政的持続可能性という基本原則によって管理されており、収益がそのコストを完全に

カバーするのに十分であることが保証されている。系統コストは、送配電網のアクセス料金（送電・配電両事
業の報酬をカバーする目的の託送料金）、その他の費用項目の財源として設定される各種賦課金、国家一般予
算（PGE）からの拠出、並びにその他の適用可能な収入源や財務メカニズムにより賄われる。

加えて：

○　費用の増加又は収益の減少は、同等の費用の削減又は収益の増加によって相殺されなければならない。過
年度の未払金を返済するために指定された費用項目がある限り、料金を引き下げることはできない。

○　2014年以降、一時的な不均衡は系統の年間見積収益の2%（又は累積ベースで5%）を上限とする。一時的
な不均衡と乖離は、決済システム内の全ての主体が、受けるべき補償に比例して資金を調達する。合意さ
れた限度額を超えた場合、タリフ又は料金はそれに応じて調整される。この制限の範囲内であれば、不均
衡が生じた場合、金融機関は、市場金利と同等の利率で、その後5年間にわたって出資金を回収すること
ができる。

○　各年のPGEは、その年の非半島領土（NPT）の電力系統の報酬の50%を融資する。

- 活動報酬の面では、NPTにおける送電、配電、発電、再生可能エネルギーによる発電、高効率熱電供給、廃棄
物発電技術の報酬は、効率的でよく管理された企業のコストを考慮したものになると、この枠組みは定めてい
る。報酬パラメータは、経済の循環的性質、電力需要、6年間の規制期間におけるこれらの活動の適切な収益性
を考慮して設定される。同法は、第1規制期間（2019年12月31日まで）の資産報酬率を定めた。2020年1月1日
から始まる第2規制期間については、2019年11月20日付スペイン国家市場競争委員会（CNMC）通達2/2019に
より、送配電事業に対する財政的報酬率が定められている。一方、追加報酬制度の下でのNPTにおける発電活
動、及び特定の報酬制度の下での再生可能エネルギー源、熱電供給（コージェネレーション）、廃棄物発電技
術による発電活動は、2019年11月22日付勅令法17/2019により制定されている。

- 特定の技術に関する特別な規定を除き、通常制度と特別制度の下での発電に区別はない。

- ほとんどの国内消費者に適用される料金体系は、小口需要家のための自主価格（PVPC）である。一方、最終
保障料率（TUR）は、脆弱な消費者や、PVPCの基準を満たしていないにもかかわらず、一時的に規制緩和市
場の供給事業者と有効な契約を結んでいない消費者のために確保されている。

この基本法に加え、2012年以降、規制業務の赤字を削減し、制度の財務的安定性を確保するためのいくつかの規
定が承認されている。注目すべきは、電力系統の財政的安定を保証するための緊急措置を採択した2013年7月12日
付勅令法9/2013で、特に再生可能エネルギー、熱電供給（コージェネレーション）、廃棄物発電施設、送配電事業
に対する報酬制度が変更されていることである。

同様に、2013年1月1日より施行されているエネルギーの持続可能性のための財政措置に関する2012年12月27日付
法律15/2012を参照する必要がある。具体的には、以下の税金が導入された：

- 総収益の7%に相当する、発電に対する一般税。当該税金はその後数回暫定的に中断されている。

- 使用済み核燃料と放射性廃棄物の製造と集中保管に対する課税。

- 水力発電に対する課税は、2021年4月19日の最高裁判決を受け、2022年4月8日付法律7/2022によって修正され
た。この税金は収益の25.5%に相当し、容量50MW以下の施設は92%、50MW以上の揚水発電施設は90%減額さ
れる。より広範なエネルギー政策上の理由からインセンティブを必要とする特定のタイプの発電や施設に対す
る将来の規制によって、さらなる削減が導入される可能性がある。 

- 発電用の天然ガス、石炭、重油、ディーゼルの使用に課される「グリーンセント」税は、2018年10月5日付勅
令法15/2018により、後に特定のケースで廃止された。
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この法律の規定によれば、これらの税金から徴収される収入は、温室効果ガス排出権オークションからの収入とと
もに、電力系統の費用に充てられる。

これらの一般的な措置に加え、政府は電力供給に関連する様々な活動を規定する様々な規制を承認した。

さらに、エネルギー移行プロセスの一環として、また、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の機能をEU規制
に合わせるため、政府は既存の規制枠組みに対する一定の修正を承認した。

2019年1月11日付勅令法1/2019は、電力及び天然ガスの域内市場に関する共通規則に関する2009年7月13日付欧州
議会及び理事会指令2009/72/EC及び2009/73/ECに関し、CNMCの権限を欧州共同体法に由来する要件に適合させ
るための緊急措置に関するものである。

2019年1月12日、欧州当局からの要請を受け、CNMCの権限をEU法に適合させる目的で、この勅令法が官報
（BOE）に掲載された。

この勅令法に基づき、CNMCは、天然ガス及び電力の送配電網、液化天然ガス（LNG）プラントのアクセス料金の
構造、メソドロジー、具体的な数値など、様々な側面を通達を通じて承認する責任を負っている。また、ガスと電
力の送配電事業、液化天然ガス（LNG）プラント、系統運用者、ガスシステムの技術管理者の報酬を決定するため
のメソドロジー及びパラメータについても規定している。さらに、送配電事業の収益率を政府が定めた上限内で設
定している。

環境移行・人口問題省（MITECO）は、CNMCが遵守しなければならない一連のエネルギー政策ガイドラインを承
認する任務を負っている。これらは、供給の安定性、システムの経済的・財政的持続可能性、供給の独立性、大気
の質、気候変動の緩和、需要管理、将来の技術選択、エネルギーの合理的利用といった側面をカバーしている。
MITECOは、料金体系、規制活動の報酬、アクセス及び接続条件、電力・ガスシステムの運営規則など、エネル
ギー政策に影響を及ぼす可能性のあるCNMC通達を承認する期限を1カ月としている。紛争が発生した場合は、協
力委員会を設置して解決を図る。

CNMCの新機能は2020年1月1日に正式に発効した。さらに、勅令法発効前に開始された手続や、開始時期にかか
わらず2019年より前の年度に関する手続は、従前の規定に基づいて処理される。

勅令法はまた、電力セクターに関する2013年12月26日付法律24/2013の一部を修正するものである。勅令法に基づ
きCCMCが決定する送配電事業に対する財政的報酬率については、政府はその上限を法的に定める。この限度額
は、各規制期間の開始前年の5月以前24カ月間の10年物スペイン国債を基準とし、各規制期間中に追加的な差額が
設定される。新しい期間の開始時に上限が設定されていない場合、前の規制期間の上限が延長されたものとみなさ
れる。そうでない場合は、前期の財政的報酬率が適用される。

非半島領土（NPT）における追加報酬制度下の発電活動については、財政的報酬率は政府が決定する。この料率
は、各規制期間の開始前に、各新規規制期間の開始前年の5月以前24カ月間の10年物スペイン国債に基づき、規制
期間ごとに法律で定める差額を加えて調整することができる。新しい規制期間の開始時に財政的報酬率が設定され
ていない場合は、前期の率が延長されたものとみなされる。

最後に、再生可能エネルギー、高効率熱電供給、廃棄物発電設備で、特定の報酬制度がある場合、合理的な収益率
の根拠は、法律で義務付けられているように、各規制期間の審査プロセスで、設備の規制期間の残りの期間、調整
することができる。

2019年1月11日付勅令法1/2019に基づく職務の一環として、CNMCは以下を含む様々な規定を承認した：

- 2019年11月12日付け通達第2/2019号の電気及びガスの財政的報酬率について：第2規制期間（2020-2025年）
の財政的報酬率に関するこの通達では、送配電事業について5.580%（2020年は6.003%）という値が設定され
ている。第3規制期間（2026-2031年）については、2025年12月22日付通達9/2025で財政的報酬率が6.58%に
設定された。

- 卸電力市場の機能とシステムの運用に関する2019年11月20日付通達3/2019：この通達は、卸電力生産市場の機
能と電力系統の運営を管理するメソドロジーをカバーしている。その目的は、様々な時間軸のエネルギー市場
（先渡市場、前日市場、時間前市場、需給調整市場、電力系統混雑解消市場を含む）の規制を確立し、系統運
用の技術的側面のメソドロジーを定義することである。
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- 配電報酬のメソドロジーに関する2019年12月5日付通達6/2019：配電事業の報酬メソドロジーに関する本通達
は、2020-2025年の第2規制期間における報酬のパラメータ、基準、方法を定めるものである。これは新しい報
酬計算式を導入し、2013年12月27日付勅令1048/2013の要素を再編成し、新たな要素を追加するものである。
また、損失、品質、不正行為に関連するインセンティブの一部も修正される。第3規制期間（2026-2031年）に
ついては、2025年12月22日付通達8/2025により、活動に対する新たな報酬メソドロジーが制定された。この新
しいメソドロジーは、投資と運用・保守コストを共同で考慮するモデル（「TOTEXモデル」）への移行を意味
し、過剰投資を回避し、システムのコストの財政的実行可能性を確保することを目的として、報酬の一部を割
り当て容量の進化にリンクさせるメカニズムを導入している。同様に、一部の報酬項目が簡素化され、損失削
減と品質に対する現行のインセンティブが見直される。

- 送電網及び配電網へのアクセス料金の計算方法に関する2020年1月15日付通達3/2020は、2025年1月28日付
CNMC通達1/2025により、2025年2月5日に改正された。

- 2021年1月20日付通達1/2021は、発電施設の送配電網へのアクセス及び接続のメソドロジー及び条件に関する
もので、アクセス能力の評価と許可の手続、期限、基準について規定している。また、プロセスの透明性を向
上させることを目的とし、プロジェクトの完了を確実にするためにプロジェクトの進捗状況を監視する措置も
含まれている。この通達は2024年9月27日付CNMC通達1/2024により改正された。更新版は、電力需要設備の
送配電網へのアクセス及び接続のメソドロジー及び条件を定めたもので、2024年10月11日に官報で公表され
た。

- 2019年10月23日付文書1/2019は、規制対象企業の負債水準と経済・財務能力を評価するための財務比率を定義
している。これらの比率の具体的な値を推奨し、一定の閾値を下回ると報酬に影響を及ぼす可能性のあるグ
ローバル比率指数を導入している。その適用範囲には、電力とガスの両セクターにおける送配電事業が含まれ
る。さらに、所有権取引の分析については、電力セクターのNPTで操業する企業や、炭化水素セクターの企業
にも適用される可能性がある。この文書に基づき、CCMCは前述のグローバル比率指数の値を承認している。
直近の承認は2026年分で、2025年12月2日の決議で承認された。

後述するように、2024年1月、国家エネルギー委員会（CNE）をエネルギーセクターに関連する事項の分析に焦点
を当てた専門機関として復活させることを目的とした暫定法案の行政手続が開始された。

配電からの報酬

2013年12月30日、2013年12月27日付勅令法1048/2013が公布され、2013年7月12日付勅令法9/2013及び2013年12
月26日付法律24/2013に定められた規定の実施に伴い、配電事業に対する報酬の算出メソドロジーが制定された。
その目的は、スペイン全土で標準化された基準のもと、同システムにとって可能な限り低いコストで適切な収益を
確保する、安定した予測可能なメソドロジーを確立することである。このメソドロジーの主な点は以下のとおりで
ある：

- 非償却サービス資産への投資は、その正味価値と、10年国債に200ベーシス・ポイントを上乗せした財政的報
酬率を考慮し、資産の運用・維持に加えて報酬が支払われる。

- 検針、契約、アクセス料金の請求、債務管理、ネットワークに接続している顧客への電話サポート、公道占有

料、構造的コストなど、配電事業を行うためのコストが報酬として支払われる。

- インセンティブと罰則は、供給品質の向上、配電網の損失削減、不正行為削減のための新たなインセンティブ

に含まれている。

- 特定の地域や地方の規制によって発生する追加費用は、電気料金ではカバーされない。

- n年目に稼動した施設に対する報酬の徴収は、n+2年目の1月1日から開始され、財務コストが認識される。

- 投資の管理メカニズムを確立する。したがって、認可された投資額の上限は、当該セクターの国内総生産

（GDP）の合計0.13%に制限されている。配電会社は、年次及び複数年にわたる投資計画を環境移行・人口問
題省（MITECO）に提出して承認を得る必要があり、影響を受ける自治体からの好意的な報告書も必要とな
る。また、定められた基準からの逸脱にも制限が課される。追加費用の一部のみが認識されるが、これは適切
に正当化され、監査されなければならない。さらに、計画された提案に従わない場合は投資額が減額され、予
見可能であり、系統に負担をかけないことを条件に、施設建設を前倒しする可能性が設けられる。
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この勅令法で定められた枠組みは、最初の規制期間が開始された時点で発効し、それまでは2013年7月12日付勅令
法9/2013で定められた経過措置が適用される。

2015年11月28日、2015年11月27日付勅令1073/2015が官報（BOE）に掲載され、送電網の報酬を規定する勅令
（送電については2013年12月27日付勅令1047/2013、配電については2013年12月27日付勅令1048/2013）の諸規
定が改正された。その他の点では、2015年11月27日付勅令1073/2015が、2015年3月30日付の経済指標撤廃に関す
る法律2/2015に従い、消費者物価指数（CPI）に基づく単価の年次更新を廃止した。

2015年12月12日、2015年12月11日付省令IET/2660/2015が公布され、分配報酬の算定に考慮すべき標準的な設備
と単価が定められた。この省令により、2016年1月1日から最初の規制期間が開始される。

2016年6月17日、2016年6月10日付省令IET/980/2016が官報に公布され、2016年の配電事業に対する報酬が定めら
れた。2017年9月15日、資源・請求・司法行政関係総局からの通達が官報に掲載され、2016年6月10日付命令
IET/980/2016の公益に対する有害性を宣言する手続を開始した産業・エネルギー・観光・情報通信省からの命令の
審理手続を通知した。これにより、2016年6月10日付命令IET/980/2016が公共の利益に有害であると宣言する手続
が開始された。これと並行して、2020年9月21日、2020年9月15日付命令TED/865/2020が官報に公布され、2016
年の配電事業に対する報酬に関するいくつかの最高裁判決が執行された。エンデサの場合、λibaseパラメータ（i
社について、基準年の12月31日までに稼働を開始した設備のうち、第三者から融資を受けて移管された設備の数
量を1つに補完したものを反映した係数）に新しい値が設定される。公益に反する行政行為に対する審査請求が開
始された後、最高裁判所は部分的に有利な判決を下し、これに基づきMITECOはこの判決を執行するための命令案
の手続を開始し、最終的に2022年5月31日付命令TED/490/2022として承認され、2020年9月15日付命令
TED/865/2020の影響も考慮された。

2022年8月3日、2022年7月27日付命令TED/749/2022が公布され、2016年度の配電網の損失削減に対する奨励金又
は罰金を承認し、複数の配電会社に対する2016年度の基本報酬を修正し、2017年度、2018年度、2019年度の配電
会社に対する報酬を承認した。この省令は、2017年から2019年までの報酬額を定めるものであり、全ての投資及
び運営・維持項目に対する報酬は含まれていない。当社はこれらの項目が適切に正当化されると考え、対応する争
訟行政訴訟を最高裁判所に提起し、同裁判所は2025年10月24日に判決を下した（注記52参照）。

2019年1月11日付勅令法1/2019に従い、2020年度以降の報酬メソドロジーがスペイン国家市場競争委員会
（CNMC）により定められている。

この点に関して、前述の委員会は2019年12月5日付で、配電の報酬メソドロジーに関する通達6/2019を承認した。
通達の目的は、2020‐2025年の第2規制期間における配電の報酬に関するパラメータ、基準、メソドロジーを確立
することである。これには、2013年12月27日付勅令1048/2013からいくつかの項目を再編成し、他の項目を新設し
た新しい報酬計算式が含まれる。また、損失、品質、不正行為に関連するインセンティブの一部も修正される。
2026年から2031年までの第3規制期間に関しては、2025年12月30日、2025年12月22日付通達8/2025が官報
（BOE）に掲載され、同活動に関する新たな報酬メソドロジーが制定された。この新しいメソドロジーは、投資と
運用・保守コストを共に考慮するモデル（「TOTEXモデル」）への移行を意味し、過剰投資を回避し、システム
のコストの財政的実行可能性を確保することを目的として、報酬の一部を割り当て容量の進化にリンクさせるメカ
ニズムを導入している。同様に、一部の報酬項目が簡素化され、損失削減と品質に対する現行のインセンティブが
見直される。

上記により、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は配電事業の報酬を承認している。そのため、2024年8月12
日、配電施設を所有する企業に対する2020年までの報酬を定めたCNMCの2024年7月31日付決議が官報に公布され
た。同様に、2025年3月3日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の2025年2月17日付決議が官報（BOE）に
掲載され、2021年の配電設備を所有する企業に対する報酬が定められた。同様に、2025年11月14日、スペイン国
家市場競争委員会（CNMC）の2025年11月6日付決議が官報（BOE）に掲載され、2022年の配電設備を所有する
企業に対する報酬が定められた。

2020年から2025年の期間に適用される財政的報酬率については、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）が2019
年11月12日付通達2/2019により算定方法を定めており、電力の送配電事業に関しては5.580%（2020年は
6.003%）の水準が設定されている。2026年から2031年の第3規制期間については、スペイン国家市場競争委員会
（CNMC）の2025年12月22日付通達9/2025により報酬率が設定され、2025年12月30日付官報（BOE）に掲載され
た。当該報酬率は6.58%とされている。 
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さらに、2024年2月1日、CNMCの2024年1月18日付決議が発表され、送配電事業者が送配電以外の活動で光ファ
イバーを使用した場合の年間報酬の調整に関する計算メソドロジーが定められたことにも留意する必要がある。こ
れに伴い、2024年7月13日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の2024年6月27日付決議が官報（BOE）に掲
載され、2020年、2021年、2022年、2023年、2024年の調整と、2025年2月10日の2025年の調整に対応する調整
が定められた。同様に、2025年12月31日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の2025年11月18日付決議によ
り、2026年の対応調整が公表された。

2025年2月、環境移行・人口問題省（MITECO）は、高圧送電線への衝突や感電から鳥類を保護するための対策を
定めた勅令案の協議（コンサルテーション）を開始した。これらの対策には、風力タービンでの死亡事故防止も含
まれており、高圧送電線への衝突や感電死から鳥類を保護するための対策を定めた2008年8月29日付勅令
1432/2008を廃止するものである。

2025年7月4日、2025年6月24日付勅令534/2025が官報に掲載され、戦略的脱炭素化プロジェクトのための送電網
への投資に対する復興・変革・回復計画（PRTR）基金からの直接助成が規定された。この勅令は、エネルギー・
インフラの強化、グリーン水素の利用促進、再生可能エネルギーの統合促進、エネルギー貯蔵の強化を目的とし、
931百万ユーロの予算を計上している。対象となる活動は、2026年までの電力網計画に含まれ、2024年1月1日か
ら2026年8月31日の間に開始される必要がある。さらにこの勅令には、2021年、2022年、2023年のデジタル化投
資プロジェクトについて、2021年12月21日付勅令1125/2021に基づき補助金を申請していた配電会社に対する追加
情報義務が盛り込まれており、この枠組みは前年度の余剰資金を利用して2025年まで延長される。

最後に、2025年9月12日、環境移行・人口問題省（MITECO）は、2030年までの送電網の投資計画を規制する勅令
案の公開協議を開始した。この草案では、新たなエネルギー移行の状況に適応させるため、現行の上限を一定額上
回る系統投資の増額を認めている。2026年から2030年までの期間については、この金額は総額7,700百万ユーロ
（年間1,540百万ユーロ）に設定されている。この金額を一定の範囲内で配分できる一連の投資タイプが特定され
ている。

2025年12月31日現在、この規定に基づき計上されている金額は注記9.1に記載されている。

非半島領土（NPT）の電力系統

非半島領土（NPT）の電力系統で実施される電力供給活動は、その地域的位置の特殊事情に対処する特定の規制の
対象となる。この特別規制は当初、2003年12月19日付勅令1747/2003及び2006年3月30日付省令によって制定され
た。

非半島システムの規制の枠組みの主な特徴は、これらのシステムの特殊性により、イベリア半島の状況とは異な
り、発電が規制された報酬活動として構成されていることであった。

2013年10月30日、2013年10月29日付官報（BOE）に、NPTの電力系統における供給を保証し競争を促進するため
の法律17/2013が公布された。これには以下のような側面が含まれている：

- 安全上の理由と技術的・経済的効率性から、NPTの電力系統における新規発電設備には、需要を確実にカバー
するために必要な電力値を超えても、半島市場の価格を上回る追加報酬制度が認められる場合がある。

- 追加報酬又は割増金制度は、NPTの電力系統において、その系統の発電容量割合が40%を超える企業又は事業
グループが所有する新規設備については認められない。ただし、再生可能エネルギー導入のための容量オーク
ションで落札された設備のうち、行政認可を受けているもの、又は事前割当報酬登録簿に登録されているもの
については例外とする。さらに、稼働中のプラントの更新や効率改善を目的とした投資で、容量の増加をもた
らさないもの、或いは設備を促進する他の利害関係者がいない場合は例外とされる。

- 新規施設や既存施設の改築による追加報酬制度の取得には、暫定的な行政認可を得る前に、良好な適合性決議

（favorable compatibility resolution）を得る必要がある。

- 供給安全の確保や再生可能エネルギーの統合を目的とした揚水発電施設の所有権は、系統運用者に帰属する。

その他の場合は、競争手続を実施する。上記にかかわらず、2013年3月1日以前に水力開発の委譲を付与した企
業、又は行政認可を取得し、本規則発効時点で試運転の認可を取得していない企業は、投資額の10%の保証を
提示し、実行スケジュールを遵守することを条件に、所有権を保持する。

- 再ガス化プラントの所有権はテクニカル・システム・マネージャーが独占的に所有し、影響を受ける施設は6カ
月以内に市場価格で譲渡されなければならない。施設が行政認可を受けていない場合、価格は2013年3月1日ま
でに実質的に発生した費用総額に限定される。
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- 燃料費に関連する報酬の考え方は、競争、透明性、客観性、無差別の原則を遵守するメカニズムを通じて確立

される。

- 新規グループの認可に先立ち、その設備が系統運用者の定める技術基準及びコスト削減のための経済基準に適

合していることを判断するため、エネルギー政策・鉱山総局による適合決議が必須となる。

- NPTの電力系統の設備に対する報酬を減額する可能性は、発電設備に起因する可用性、供給の安定性、品質供
給指標の大幅な低下の場合に規定されている。さらに、リスクのある状況での供給を確保するため、電力系統
への政府介入の可能性を強めている。

2015年8月1日、NPTにおける発電に関する2015年7月31日付勅令738/2015が官報に公布された。この勅令は、発
効まで施行されていたものと同様の体制を確立し、投資及び固定的な運転・保守費用を含む固定費に対する報酬
と、燃料及び変動的な運転・保守費用を補うための変動費から構成され、これらのシステムの費用には、エネル
ギーの持続可能性に関する財政措置に関する2012年12月27日付法律15/2012から生じる税金も考慮されている。本
システムの効率を向上させるために、メソドロジーの一部を変更している。この勅令は、2013年10月29日付法律
17/2013にすでに盛り込まれている、これらのシステムにおける供給を保証し競争を促進するための側面も取り上
げている。その他の規定では、前述の2013年10月29日付法律17/2013により導入された良好な適合性決議を得るた
めの競争手続が規定されている。

勅令の発効は2015年9月1日とされているが、一定の措置については2012年1月1日からの経過措置期間が認められ
ている。第11条の追加規定によれば、その完全かつ決定的な効力は、共同体法との適合性に関する欧州委員会から
の異議申し立てがないことを条件とする。この点に関して、欧州委員会は2020年5月28日、勅令で定められた制度
を承認し、それが一般的経済的利益のサービスの基準を満たしており、域内市場に適合していると結論づけた。こ
の制度は当初、バレアレス諸島については2025年12月31日まで、カナリア諸島、セウタ及びメリリャについては
2029年12月31日まで承認されており、スペイン王国はそれ以前の継続を要請することができる。

電力セクターに関する2013年12月26日付法律24/2013に従い、認識された純投資に対する財政的報酬率は、セカン
ダリー・マーケットにおける10年物国債利回りを参照し、適切な差額を上乗せしたものとなる。最初の規制期間
（2019年12月31日まで）は、2013年4月、5月、6月の3カ月間の10年物国債のセカンダリー・マーケットにおける
相場の平均利回りに200ベーシス・ポイントを上乗せした利回りに相当する。2020年1月1日より、2019年11月22
日付勅令法17/2019「電力系統に影響する報酬パラメータの必要な適応のための緊急措置及び火力発電所の活動停
止に対応する措置」に従い、2020-2025年の報酬率は5.580%に設定されており、2020年に相当する値は6.003%
だった。次の2026-2031年に関しては、2025年12月24日、2025年12月23日付勅令法16/2025が官報（BOE）に公
布され、いくつかのエネルギー関連措置の中で特に財政的報酬率を6.58%に設定している。しかし、この勅令法は
国会で批准されていないため、失効している。最終的に、2026年2月4日、2026年2月3日付勅令法2/2026が官報に
掲載され、税制及び地域金融システムの財源に関する社会的脆弱性の状況に対処するための緊急措置が採択され
た。この措置には、2025年12月23日付勅令法16/2025に盛り込まれた措置の一部が含まれており、なかでも非半島
領土（TNP）の発電に対する財政的報酬率を6.58%に設定した。本連結財務諸表作成日現在、この勅令は下院によ
る承認待ちである。

2019年12月28日、2019年12月26日付命令TEC/1260/2019が官報で発表され、次の2020-2025年の規制期間におけ
るNPTの発電グループの報酬に関する技術的・経済的パラメータが改訂された。この命令は、2015年7月31日付勅
令738/2015ですでに概説されたメソドロジーを適用し、NPTの発電グループの報酬を決定する様々な技術的・経済
的パラメータについて、2020年から2025年の第2規制期間に適用される新たな値を定めるものである。

燃料価格に関しては、2020年8月7日、2020年8月4日付命令TED/776/2020が官報に公布され、2020年1月1日から
適用される燃料価格の決定に使用される製品価格及び物流価格が改定された。なお、最高裁判所は2021年11月16
日、この命令に対するエンデサの上訴に対して裁定1337/2021を下し、国家管理局（MITECO）に対し、6カ月以内
に燃料オークションを規制する新たな省令を発行するよう命じた。

これに伴い、2022年12月30日、NPTにおける燃料供給オークションの規制の必要性やその他の技術的側面に関す
る2021年11月16日付最高裁判決1337/2021を実施する命令TED/1315/2022が発表された。同令は、燃料オーク
ションの実施手順を定めたもので、2年に1度、発電所に納入される製品（バレアレス諸島のガスの場合は原料）を
対象とする。オークションは、参照価格を10%（天然ガスの場合は3%）引き上げることによって得られる最初の
価格を基礎とするダッチオークションとして実施される。この価格は、オークションが実施されるまで適用され、
オークションが不成立となった場合やオークションが中止された場合にも適用される。天然ガスの参照価格は、イ
ベリア・ガス市場（MIBGAS）の価格となる。
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同時に、その他の燃料については、一連の国際的な指標に基づいて定義され、該当する場合にはプレミアムが加算
される。また、発電所への製品配送にかかる物流コストも認められており、これは3年ごとに見直される可能性が
ある。さらに、カナリア諸島とメリリャでは天然ガスを、カナリア諸島では液化石油ガス（LPG）を、その他の汚
染度の低い燃料とともに使用することも取り入れられている。

さらに、2023年6月13日付勅令446/2023は、小口需要家のための自主価格（PVPC）の算定メソドロジーを修正す
るもので、NPTの発電に関する規制の一部を以下のように変更した：

- 2023年1月1日以降、燃料費補正係数は廃止される。

- 2023年7月1日より、二酸化炭素（CO2）排出枠の報酬算定において、施設からの実際の排出量を考慮するため

の相関係数が導入される。

- 供給の安定性を確保するための特別措置の採用から生じる経済的影響については、これらの措置が承認された

年度の電力セクターの規制活動の決済終了から、当該年度の最終決済の承認日までの遅延について、50ベーシ
ス・ポイント引き上げられた1年物EURIBORにしたがって金融費用が認識される。

2024年5月10日には、2024年5月8日付命令TED/430/2024が公布され、燃料としての液化石油ガスの価格計算方法
が定められ、NPTに立地する発電施設に対する追加報酬制度のための新たな標準施設が定義された。この命令に
は、カナリア諸島のNPTで使用される液化石油ガス（LPG）の計算メソドロジーが含まれている。さらに、2015
年8月31日付勅令738/2015で規定された競争プロセスにおいて、ガスエンジンの新たな標準設備が導入された。

2024年7月4日、官報はエネルギー担当長官による決議を公布し、2015年7月31日付勅令738/2015で規定された、
NPTの電力系統に対する追加報酬制度の承認に向けた、これらの地域の電力需要を満たすための良好な適合性決議
の授与に向けた競争プロセスを求めた。系統運用者が作成したカバレッジレポートによると、2028年には合計
1,361MWの電力をカバーする。これらのニーズをカバーするための申請書の提出期限は2024年10月5日で、エネル
ギー政策・鉱山総局は6カ月以内に決議を出さなければならなかった（2025年4月5日まで）。この手続の中で、
2024年12月23日、MITECOは、競争手続において受理された申請と除外された申請の最終リストを承認する決議
を承認し、公表した。最終的に2026年2月3日、入札を決定する決議が承認された。この決議に従い、53件のエン
デサ・プロジェクトが、既存グループの拡張に相当する良好な適合性ステータスを付与され、うち9件には延命投
資が含まれている。同決議に従い、追加投資の有無にかかわらず、既存グループの拡張からなるプロジェクトで、
良好な適合性決議が得られていないものは、供給保証への影響に関する系統運用者の報告を条件として、報酬が維
持される。

2025年3月6日、エネルギー政策・鉱山総局の2025年2月21日付決議が官報（BOE）に掲載された。この決議は、
エンデサが所有する追加報酬制度のある設備の2020年度の発電コストの最終額を承認するものである。

最後に、2026年1月27日、2026年1月26日付命令TED/30/2026が官報に掲載され、2026年から2031年までの規制期
間中、非半島領土（TNP）での電力生産に対する追加報酬の算定に使用される技術的・経済的パラメータが定めら
れた。

再生可能エネルギー資源、熱電併給（コージェネレーション）及び廃棄物から生じた電力生産

2014年6月6日付勅令法413/2014は、電力系統の財政安定性を確保するための緊急措置を採択した2013年7月12日
付勅令法9/2013及び電力セクターに関する2013年12月26日付法律24/2013に続き、再生可能エネルギー、熱電供給
（コージェネレーション）、廃棄物による発電施設に対する新たな報酬制度を承認した。

この新しいメソドロジーは、従来の規制料金制度に代わって、10年国債の平均利回りに300ベーシス・ポイントを
加えた税引前利益率として設定された合理的収益性の概念を適用する新しい枠組みである。この新しい枠組みで
は、市場価格で評価されるエネルギー販売に対する報酬に加えて、施設は、適切な場合には、投資報酬と呼ばれる
市場でのエネルギー販売によって回収できない、定義された標準的な設備ごとの投資コストをカバーする設備容量
単位あたりの支払と、運用報酬と呼ばれる、該当する場合には、運用コストと標準的な設備の生産市場への参加に
よる収入との差額をカバーする運用に対する支払からなる特定の報酬を受け取ることになる。

新しい補償制度は、既存の施設と新設施設の両方に適用される。新規設置の場合、特定の報酬体系の付与は競争手
続によって確立される。
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NPTの発電コスト削減のために投資奨励金が設けられる。

規則には、様々な報酬パラメータを見直すための条件も記載されている。これらは、6年ごと、3年ごと、又は毎
年、該当する場合にのみ変更することができる。初期投資の標準的価値及び規制耐用年数は、各標準的設備につい
て一旦認識されると変更されない。

2014年6月20日、2014年6月16日付命令IET/1045/2014が官報に公布され、再生可能エネルギー源、熱電供給
（コージェネレーション）、廃棄物による特定の発電施設に適用される標準設備の報酬パラメータが承認され、定
義された標準設備ごとに標準費用の具体的な値が設定された。

2014年8月5日、2014年8月1日付命令IET/1459/2014が官報に公布され、報酬パラメータが承認され、NPTの電力
系統における新規の風力及び太陽光発電設備に対する特定の報酬制度を割り当てるメカニズムが確立された。

2020年2月28日、2020年2月24日付命令TED/171/2020が官報に公布され、2020年1月1日からの規制期間に適用さ
れる、再生可能エネルギー源、熱電供給（コージェネレーション）、廃棄物による特定の発電施設に適用される標
準設備の報酬パラメータが更新された。この命令は、一般規則で定められている定期的な更新メカニズムにかかわ
らず、一般規則で定められているメソドロジーに従い、これらの設備に対する報酬を決定する様々なパラメータに
ついて、2020年から2025年の第2規制期間に適用される値を更新するものである。各種パラメータの値は、2019
年11月22日付勅令17/2019の規定に従い、2020年1月1日より適用される。本命令では、2020年から2022年の半期
の各年に予想される市場価格も承認されている。

同時に、2019年11月22日付勅令法17/2019により、2020年1月1日以降、再生可能エネルギー設備、熱電供給
（コージェネレーション）、廃棄物の適正採算率が7.090%に設定され、2013年7月12日付勅令法9/2013以前の設
備は、仲裁の申し立てや放棄がなければ、2031年まで現行の採算率（7.398%）を維持することができる。

2020年6月24日、2020年6月23日付勅令法23/2020が公布され、エネルギー及びその他の分野における経済再活性
化のための措置が承認された。とりわけ、この勅令法は、将来の再生可能エネルギー開発について、長期的なエネ
ルギー固定価格の承認に基づき、様々な技術間の差別化を可能にする新しいオークションモデルを導入している。

2020年8月5日、2020年8月3日付で、欧州連合基金との協調融資が可能な再生可能資源を利用した火力発電施設及
び再生可能資源を利用した発電施設に対する投資援助オークションに関する規制基準を定める命令TED/765/2020
及び命令TED/766/2020が官報に公布された。この援助は、提案募集ごとに適用される地理的範囲を指定し、スペ
イン国土全域に適用される競争入札手続を経て、返済不要の補助金として交付される。提案募集においてより厳し
い期限が明示的に設定されていない限り、プロジェクトは2023年6月30日までに完全に完了する必要がある。エネ
ルギー多様化・省エネルギー研究所（IDAE）は、すでにスペイン国土のいくつかの地域を対象に、競争手続によ
る設備投資援助の募集をいくつか開始している。

その後、2020年11月4日、2020年11月3日付勅令960/2020が官報に公布され、再生可能エネルギー経済体制
（REER）と呼ばれる、将来の再生可能エネルギー開発に対する新たな報酬制度の策定が規定された。この経済体
制は、省令によって規制されたオークションによって落札される。オークションは、エネルギー及び/又は電力の
最大割当量を設定し、その技術的特性、規模、管理可能性、立地、又は技術的成熟度に基づいて、様々な技術を差
別化できるようにする。オークションの対象となる商品は、設備容量、発電量、又はその両方の組み合わせであ
り、電力単位あたりの価格はユーロ/MWhで提示される。

電力に対する報酬については、前日市場又は時間前市場で販売される各単位について受け取るべき価格は、売出価
格となる（調整及び需給調整サービスについては、各市場の価格となる）。もう1つの方法として、市場参加やエ
クスポージャーに対するインセンティブを、前日市場価格に適用される市場調整率によって設定することもでき
る。市場調整率は、プロポーザルの募集ごとに定義されるオークションで設定される価格に対する補正率である。

この体制下にある全ての設備は市場に参加し、イベリア・エネルギー市場運営会社（OMIE）が、前日市場又は時
間前市場の価格と設備の落札価格との差額決済を行う。
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さらに、省令は最低5年間のオークション・スケジュールを定める。このスケジュールは少なくとも毎年更新さ
れ、時間軸、頻度、容量、技術を含めることができる。このスケジュールは2020年12月5日に発表され、2020年
12月4日付命令TED/1161/2020により、再生可能エネルギーの経済体制付与のための最初のオークション・メカニ
ズムが規定され、2020年から2025年までのスケジュールが示された。このスケジュールは毎年更新され、国家エ
ネルギー・気候計画2021-2030（NECP）で定められた再生可能エネルギー生産目標の達成を目指す。オークショ
ンは、エネルギー担当長官の決議によって招集される。その後、4回の入札が行われ、3,034MW、3,124MW、
177MW、45.5MWが落札された。

2023年7月8日、2023年6月30日付命令TED/741/2023が官報に公布され、2023年から2025年の半期間に関する報酬
パラメータが更新された。この命令には、特に、再生可能エネルギー、熱電供給（コージェネレーション）、廃棄
物に関する特定の報酬制度の下で、電力市場価格の参照値及び特定の設備に使用される燃料の修正が盛り込まれ、
現在の市場状況により即した値が考慮されている。さらに、2023年6月28日付勅令法5/2023により導入された義務
に従い、予想市場価格には先渡価格の参照も組み込まれている。

さらにここ数年、コロナ禍とウクライナ戦争から生じた結果を踏まえ、再生可能エネルギー、熱電供給（コージェ
ネレーション）、廃棄物からの生産開発を促進するための措置がいくつか講じられてきた。前述の対策には以下の
ようなものがある：

- 再生可能エネルギー分野での投機的行為を防止し、行政に負担をかけないようにするため、2022年12月27日付
勅令法20/2022の公布から18カ月間、容量オークション用に確保されたノードにおいて、推進者が管轄当局に
対して開始した一定の手続を停止することが定められた。

- 再生可能エネルギー設備に関する手続の簡素化と迅速化が進んでいる。とりわけ、2018年1月1日以降にアクセ
ス許可を提出した再生可能プロジェクトについては、行政建築許可の取得というマイルストーンを達成するた
めに、期限が12カ月延長される。さらに、これらのプロジェクトでは、最終的な試運転認可を得るまでの期間
が現在の5年から8年に延長される。

- アクセス・オークションに関しては、とりわけ、自家消費用の再生可能エネルギー設備がオークションにかけ

られた、或いはかけられる予定のノード用に確保された容量の10%が解放されることが予定されている。

- 新規の再生可能エネルギー発電所や、75MWまでの風力発電所、150MWまでの太陽光発電所については、簡素
化された手続により、15kW未満の接続回線での手続を迅速化するための具体的な手順が確立されている。

2024年4月5日、MITECOは、2020年11月3日付勅令960/2020（電力生産施設向けの再生可能エネルギーに関する
経済制度を規定）及び2020年12月4日付命令TED/1161/2020（再生可能エネルギーに関する経済制度を付与するた
めの最初のオークション・メカニズムを規定し、2020年から2025年までの指標となる時間軸を設定）によって現
在規定されている再生可能エネルギーに関する経済制度を変更するための公開協議を開始した。

これと並行して、2024年7月30日、MITECOは、再生可能エネルギーの普及率の高さ、エネルギー排出量の増加、
卸売市場価格の低下など、この分野における新たな課題に対応するため、特定報酬制度の調整の可能性を評価する
予備協議を開始した。この事前協議を受け、2024年12月27日、MITECOは対応する勅令案を発表した。この勅令
案は、再生可能エネルギー源、熱電供給（コージェネレーション）、廃棄物による電力生産を規制する2014年6月
6日付勅令413/2014を修正し、具体的な報酬制度を更新するものである。

2025年4月11日、7月9日、10月6日、エネルギー省長官による2025年4月8日、7月3日、10月2日の決議が官報
（BOE）に掲載され、運転コストが基本的に燃料価格に依存する標準的な発電設備の2025年第2四半期、第3四半
期、第4四半期に対応する運転報酬の値がそれぞれ更新された。同様に、2026年1月3日、2025年12月31日付決議
が官報（BOE）に掲載され、2026年第1四半期に対応する数値が更新された。

2025年10月16日、2025年10月15日付勅令917/2025が官報に掲載され、再生可能エネルギー、熱電供給（コージェ
ネレーション）、廃棄物による電力生産活動を規制する2014年6月6日付勅令413/2014が修正され、現行の特定報
酬制度が更新された。

一方、2025年2月、環境移行・人口問題省（MITECO）は、電力量1,200MWを対象としたオークション・メカニズ
ムを通じて高効率熱電供給設備に特定の報酬制度を付与する勅令・省令案に関する協議を開始した。
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2026年2月3日、2026年1月27日付命令TED/53/2026が官報に掲載され、2026年1月1日から始まる規制期間への適
用を目的として、再生可能エネルギー源、熱電供給（コージェネレーション）、廃棄物から電力を生産する特定の
施設に適用される標準施設の報酬パラメータが更新され、新たな標準施設とそれに対応する報酬パラメータが承認
された。2025年12月18日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、2026年から2031年の第3規制期間に対応
する財政的報酬率7.05%の提案を承認した。しかし、本連結財務諸表の作成日現在、この金額は法的引当金に含ま
れていない。

2025年12月31日現在、この規定に基づき計上されている金額は注記9.1、41に記載されている。

自家消費

2015年10月10日、2015年10月9日付勅令900/2015がBOEに公布され、自家消費電力の供給と生産に関する行政
的、技術的、経済的要件が規定され、系統の経済的持続可能性と系統の負荷の適切な配分を保証する規制枠組みが
確立された。

また、電力セクターに関する2013年12月26日付法律24/2013にしたがって、自家消費者が支払わなければならない
料金体系や料金も策定している。この法律では、自家消費は他の消費者と同額を系統のコストとサービスの資金調
達に充てなければならないと既に定められている。これらの費用に関しては、この原則に以下の2つの例外があ
る：

- 島嶼の消費者

- 契約電力が10kWまでの小口需要家

さらに、系統運用者と配電会社がネットワークに存在する発電設備を把握し、安全な条件下で電力系統の適切な運
用を確保できるよう、自家消費設備の登録簿が作成される。

2018年10月6日、2018年10月5日付勅令法15/2018が公布され、自家消費に関する規制の一部が修正された。具体
的には、自己消費の様式が簡素化され、共有の自己消費が可能になった。さらに、再生可能エネルギー、熱電供給
（コージェネレーション）、廃棄物による自家消費エネルギーに対する料金や料金体系の適用が廃止された。この
勅令には、特に小容量の設備に対する管理上及び技術上の簡素化措置も盛り込まれている。

2019年4月6日、2019年4月5日付勅令法244/2019が官報に公布され、エネルギー移行のための緊急措置と消費者保
護に関する2018年10月5日付勅令法15/2018の規定に従い、電力の自家消費に関する行政的、技術的、経済的条件
を規定した。

とりわけ、2019年4月5日付勅令244/2019には以下の規定が含まれている：

- 内部ネットワークに接続された個々の自家消費に加え、集団的自家消費という概念が導入され、複数の消費者

が同じ発電設備（例えば、住宅地や、同じ地域にある企業や産業の間）に関連付けられるようになる。

- また、「消費地に近く、消費地に関連する発電施設」という概念も定義され、同じ住宅内（現状）だけでな

く、近隣の他の住宅にある発電施設でも自家消費が可能になる。

- 余剰補償（自家消費設備で発電されたエネルギーのうち、使用者が即座に消費しないもの）の簡素化されたメ

カニズムが、再生可能エネルギー源から電気を生産することを条件に、100kW以下の設備に対して導入され
る。この場合、補償金を得るためにエネルギー生産者として登録する必要はない。その代わり、サプライヤー
は毎月の請求書で余剰エネルギーをユーザーに補償し、補償額はその月に消費されたエネルギーの最大100%に
達する可能性がある。

- 集団的かつ近接的な自己消費の場合、契約電力に基づいて関連する消費者間でのエネルギー分配が検討され、

勅令により動的分配係数方式の開発が認められ、ある消費者が別の関連する消費者が自身の比例配分分を消費
していない場合、その余剰を活用できるようになる。

- 全ての利用者、特に小規模の自家消費者（15kWまでの設備、又は余剰のない自家消費の場合は100kWまでの設
備）にとって、行政手続が簡素化される。測定構成も単純化され、ほとんどの場合、配電網との境界にある1つ
のメーターで十分となる。

- 最後に、これらの設備がシステムの運用に与える影響を管理し、安全な条件の下で徐々に統合できるようにす

るため、これらの設備の導入に関する監視システムを確立する。
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2021年12月21日、閣僚評議会は、自家消費がもたらす課題と機会を特定し、今後数年間でスペインにおける自家
消費の普及を確保するための方策を確立することを目的とした「自家消費ロードマップ」を承認した。

さらに2021年12月22日には、2021年12月21日付勅令法29/2021が官報に公布され、電動モビリティ、自家消費、
再生可能エネルギーの導入を促進するためのエネルギー分野における緊急措置が採択された。とりわけ、自家消費
を促進するために、現行規則では、その処理を迅速化するための修正が導入され、また、これらのネットワーク
は、内部ネットワークに接続されている消費者だけでなく、配電ネットワークや送電ネットワークを通じて接続さ
れている他の近隣の消費者にもリンクされている。

また、ウクライナ戦争の影響による措置の一環として、太陽光発電による自家消費設備の設置距離をネットワーク
全体で2,000メートルに延長したり、屋上だけでなく、工業用地や発電を主目的としない建造物への設置を認めた
りするなど、自家消費を促進するための様々な取り組みが実施されていることも注目に値する。

2024年10月9日、MITECOは、エネルギー移行の現在の状況における自家消費の規制基盤を更新することを目的と
して、電力自家消費の行政的、技術的、経済的条件を規制する勅令案に関する公開協議を開始した。

その後、2025年10月8日、環境移行・人口問題省（MITECO）は、分散型自家消費を促進するために現行の規制を
修正・更新することを目的とした勅令案に関する公開協議を開始した。その他の措置として、消費者が入手可能な
情報の改善、行政手続の簡素化と合理化、技術的条件の柔軟化、剰余金を共有する自家消費や、剰余金の有無にか
かわらず自家消費を組み合わせる可能性など、新たなタイプの創設が提案されている。

容量メカニズム

2017年11月23日、2017年11月21日付命令ETU/1133/2017が公布され、2013年10月31日付命令IET/2013/2013が改
正され、中断可能な需要管理サービスを割り当てるための競争メカニズムが規定された。

その他の点では、空き容量提供サービスの報酬が修正され、このサービスは2018年上半期まで延長され、その期
間中、水力発電施設はこのサービスの対象外となった。

2018年12月20日付命令TEC/1366/2018は、2019年の電力アクセス料金を定めるもので、2011年11月17日付命令
ITC/3127/2011から、欧州の規制とエネルギー移行プロセスに整合させるために容量メカニズムを見直すまでの
間、利用可能性インセンティブを廃止した。

2021年、MITECOは半島電力系統に容量市場を創設する命令案の暫定手続を開始した。しかし、この提案は、
2021年に始まった危機的状況のために保留され、欧州委員会の他の規制の変更も考慮に入れながら、この提案を
更新する手続につながった。

そのため、2024年12月18日、MITECOはスペイン半島電力系統に容量市場を創設するための新たな命令案の手続
を開始した。

提案されているメカニズムには、5年間の固定価格入札（いわゆるメインオークション）と、1年間の調整価格入札
がある。これらのオークションには、発電、貯蔵、需要設備を対象としている。本オークションでは、新規設備
（その技術の耐用年数の半分の契約期間を得ることができる）と既存設備（1年間の契約しかできない）の両方が
対象になるが、調整オークションは既存設備のために確保されている。一時的に、メインオークションの最初の
サービス期間が始まるまで、新規及び既存の設備の両方を対象とした、年間のサービス期間を持つ経過的オーク
ションが開催される。

オークションの対象となる製品は、MW単位で表される固定電力であり、入札変数は、年間ユーロ/MW単位で表さ
れる固定容量あたりの価格である。各施設は、公称出力に強硬性係数をかけた固定出力で参加する。

各オークションで必要とされる固定電力は、エネルギーが供給されないと予想される時間と負荷損失の値に関連す
る曲線によって決定される。供給曲線は、代理人の入札額を高い順に並べたものである。

この提案では、非再生可能技術が、オークション前の3年間の提案募集の決議で決められた一定の閾値を超える柔
軟性係数値（手動起動需給調整市場を通じて動員されたエネルギーと実際に生産されたエネルギーとの比率）を実
証することが求められている。
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落札施設は、系統運用者が毎年定めるストレス時間帯に、年間総利用時間の10%を超えることのない、安定した容
量を確保することを約束する。

このメカニズムにかかる費用は、サプライヤーと直接消費者によって賄われる。

脆弱な消費者「ボノ・ソーシャル」（社会的補填）

2013年12月26日付法律24/2013は、その時々に定められた要件に基づき、社会的弱者に分類される顧客に対する電
力供給コストを削減するための一定の措置を定めている。これらの措置から生じる費用に対する資金調達メカニズ
ムは、法的枠組みとの整合性の欠如のため、実施以来様々な修正が加えられてきた。

2016年12月24日、2016年12月23日付勅令法7/2016が公布され、社会的補填の費用調達メカニズムや、脆弱な電力
消費者保護のためのその他の措置が規定された。この勅令法によれば、社会的補填は、電力供給に従事するグルー
プの親会社が、或いはグループに属さない場合はその企業自身が、顧客シェアに応じた割合で負担する。この割合
はCNMCが毎年算出する。

2017年10月7日、2017年10月6日付勅令897/2017が公布され、脆弱な消費者の数、社会的補填、国内電力消費者に
対するその他の保護措置が規定されたほか、勅令897/2017を発展させた2017年10月6日付命令ETU/943/2017も公
布された。

とりわけ、多目的公共収入指数（IPREM）を通じて測定される収入水準に基づいて、脆弱な顧客の3つのカテゴ
リーが特定され、カテゴリーごとに異なる割引率が設定されている。具体的には、3つのカテゴリーが定義されて
いる：

- 脆弱な顧客（25%割引）

- 深刻に脆弱な顧客（40%割引）

- 社会的に排除される恐れがある重度に脆弱な顧客（100%割引）とは、請求額の50%以上を社会福祉サービスが
負担していると証明した、重度に脆弱な顧客をいう。

この勅令は、供給に関する側面も規制しており、とりわけ、脆弱な顧客に対しては料金滞納から供給停止までの期
間を2カ月から4カ月に延長している（社会的に排除される恐れがある重度に脆弱な顧客の場合は、必要不可欠な消
費者と見なされるため、供給を停止することはできない）。

エネルギー移行と消費者保護のための緊急措置に関する2018年10月5日付勅令法15/2018により、社会的補填の受
給者層が拡大され、一人親家庭や、一定の所得基準に達しないレベル2又は3の扶養家族が含まれるようになった。
滞納による供給停止を禁止する状況は、16歳未満の子供、扶養家族、障害者がいることを社会福祉サービスが証明
した受給者家族にも適用され、これらの金額は社会的補填の財源となる資金提供が義務付けられている事業体に
よって賄われる。割引の対象となる消費量の上限も引き上げられた。最後に、暖房用の社会的補填が創設され、こ
れは州の一般予算（PGE）で賄われる。この勅令法は、6カ月以内に「エネルギー貧困に対抗する国家戦略」を承
認することを定めている。これに関して、2018年12月19日、MITECOはこの件に関する公開協議を開始し、最終
的に2019年4月5日に承認された。

社会的補填の資金調達メカニズムに関する裁定を受け、2022年3月29日付勅令法6/2022は、ウクライナにおける戦
争の経済的・社会的影響に対応するためのスペイン国家計画における緊急措置を採択し、とりわけ社会的補填の新
たな資金調達メカニズムを確立した。この新メカニズムによれば、社会的補填は、各活動の非課税請求額を集計
し、各活動の貢献単価を決定することで、電力セクターの全ての事業体（発電、送電、配電、供給、及び直接消費
者）が負担することになる。拠出金のカバー水準が実際の資金需要を20%下回る場合、CNMCは新たな拠出額を提
案することができる。2022年3月29日付勅令法6/2022は、2022年7月22日付命令TED/733/2022によって承認され
た2022年の確定単価をCNMCが提案するまでの間、これらの単位寄与度を一時的に設定するものである。最後
に、社会的補填の資金調達のために、裁定で認識された参照小売業者が負担した金額は、新たな義務主体が引き受
けることが確定している。勅令法はまた、社会的補填の財源は、報酬が規定されている活動の報酬にコストとして
組み入れられると定めている。
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2023年1月31日、2023年1月27日付命令TED/81/2023が公布され、2023年12月27日付勅令法8/2023によって2024
年に引き下げられた社会的補填・補助料金の対象者が支払うべき様々な単価が2023年に更新され、ウクライナと
中東の紛争に起因する経済的・社会的影響に立ち向かい、干ばつの影響を緩和するために採用される措置が発表さ
れた。2024年12月28日、2024年12月26日付命令TED/1487/2024が公布され、2025年の単価が更新された。さらに
2025年12月27日には、2025年12月23日付命令TED/1524/2025が官報（BOE）に掲載され、2026年の単価が更新
された。しかし、2026年2月3日付勅令2/2026で現在定められている割引の修正に伴い、2026年の前述の単価を修
正する新たな命令が開始された。

同様に、コロナ禍や様々な国際紛争がもたらした結果を背景に、近年、最も脆弱な消費者の保護を目的とした各種
の特別措置が講じられており、その一部は最近延長されている。主な内容は以下のとおりである：

- 社会的補填の受給者に対する割引率は、当初、脆弱な消費者の25%、深刻に脆弱な消費者の40%から引き上げ
られ、2022年にはそれぞれ65%、80%に達するが、その後は段階的に引き下げられる。2025年度には、この比
率は上半期でそれぞれ50%及び65%、下半期でそれぞれ42.5%及び57.5%であった。2026年については、当初
35%及び50%とされていた割引率が、2026年2月3日付勅令法2/2026により、それぞれ42.5%及び57.5%へ引き
上げられた。ただし、本連結財務諸表の作成時点においては、同勅令法は下院による承認待ちの状況にある。
一方、2024年6月30日までは、割引が適用されるエネルギーの上限が15%引き上げられる。

- 収入が多目的公共収入指数（Indicador Público de Renta de Efectos Múltiples- IPREM）の1.5倍から2倍までの
小口需要家のための自主価格（Precio Voluntario para el Pequeño Consumidor- PVPC）の適用を受ける勤労者
世帯を対象に、2024年6月30日まで40%の新たな割引が設けられ、成人1人につき0.3、未成年1人につき0.5増
加する。

- 2025年12月31日まで、脆弱な消費者、深刻に脆弱な消費者、社会的排除の危機にある消費者に対する電気、水
道、ガスの供給停止が禁止される。この期間は、2026年2月3日付勅令2/2026により2026年12月31日まで延長
されているが、本連結財務諸表作成日現在、この勅令法は下院の承認待ちである。

- 最初の支払い請求から4カ月間は、不払い状態にある脆弱な消費者のために、最低限必要な供給が確立されてお
り、6カ月間は供給を中断することができない、快適な最低条件を保証する規制電力の上限が設定されている。

- また、社会的補填・補助料金の適用基準も変更された。具体的には、社会的補填・補助料金を2年ごとに自動更
新することを定めている。同様に、脆弱な消費者のカテゴリーを決定するための新たな基準が設けられ、婚
姻、姻族、二親等以内の血族、姻族、養子、又はそれに類するものによって同じ家に同居している人々からな
る同居ユニットに基づくものとなった。基本的な基準額は、IPREM指数の1.5倍とされ、14人分の支給を受ける
場合、成人1人増えるごとに0.3倍、未成年1人増えるごとに0.5倍される。社会的補填・補助料金の受益者に
は、最低生活所得の受給者も含まれる。上記の閾値は、特定の場合（依存度が高い、ジェンダーに基づく暴
力、テロリズムなど）には1だけ引き上げられ、重度に脆弱な消費者については50%引き下げられる。

さらに、2018年10月5日付勅令法15/2018に規定された義務に関して、2019年4月5日、閣僚評議会は2019-2024年
の「エネルギー貧困に対抗する国家戦略」を承認した。この計画は、エネルギー貧困と脆弱な消費者の概念を定義
し、健康、個人的・社会的発展、平等への影響を含むエネルギー貧困の状況を診断し、行動指針を特定し、削減目
標を設定する。

「エネルギー貧困に対抗する国家戦略」は、問題の根本的かつ長期的な解決を目指す構造的対策が徐々に重視され
るようになる過渡的な手段として、給付制度（電気と熱の社会的補填割引率）を維持・改善する必要性に基づいて
いる。

様々なタイプの燃料貧困を分析し、適切に監視するために、主に公式指標として採用されているのは、欧州エネル
ギー貧困監視局が使用しているものである（収入を上回るエネルギー支出、隠れたエネルギー貧困、住居を適切な
温度に保てない、請求書の支払い遅延）。2008年から2017年にかけて、これらの指標の一連の中で最も低い値を
改善し、EU平均を改善するために、同戦略は2025年までに2017年比で25%削減することを最低目標とし、50%削
減を達成することを目標に掲げている。この「エネルギー貧困に対抗する国家戦略」を実施するために、エネル
ギー多様化・省エネルギー研究所（Instituto para la Diversificación y el Ahorro de la Energía- IDAE）がその管理と
監視を行う運営計画が想定されている。
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承認された「エネルギー貧困に対抗する国家戦略」の期間は5年間（2019-2024年）であった。2025年1月24日、
環境移行・人口問題省（Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico- MITECO）は、この戦略を
2025年から2030年に向けて更新するための公開協議を開始した。これに基づき、2025年9月12日、「エネルギー
貧困に対抗する国家戦略 2026-2030年」の草案が公開協議のために発表された。

この基準に基づき2025年12月31日に計上される金額は注記11.3に記載されている。

規制活動の赤字

2009年4月30日付勅令法6/2009及び2010年4月9日付勅令法6/2010は、2013年以降、電力系統の総コストをカバー
するのに十分な系統のアクセス料金を設定し、新たな事前赤字が生じないようにすることを定めている。同様に、
2009年から2012年にかけては、前述の2009年4月30日付勅令法6/2009により、各年度の赤字の上限が定められて
おり、これらの年度のアクセス料金は、この上限を超えないよう十分な水準に設定されなければならない。

これらの上限は、2010年12月23日付勅令法14/2010及び2012年12月28日付勅令法29/2012により修正された。

また、前述の勅令法は、2001年から2008年にかけての非半島発電の追加費用の補償を含む、この赤字の資金調達
のために電力会社が蓄積した回収権の証券化プロセスを規定した。

同規則はまた、規制活動の決済における一時的な不均衡は、前述の規則に示された企業（その44.16%がエンデサ
に相当）が資金を調達しなければならないと定めており、これらの企業は、規制活動の決済において資金を調達し
た金額を、それが計上された年度に回収する権利を有する。

2010年4月9日付勅令437/2010は、2012年12月31日までに発生した電力系統の赤字の証券化プロセスに関する規制
を策定し、2014年12月12日付勅令1054/2014は、2013年に発生した赤字に関する規制を策定した。2014年12月15
日に最終合意された前述の勅令に基づく譲渡により、2013年までの全てのタリフ不足の権利の譲渡が完了した。

2014年以降、2013年12月26日付電力セクター法24/2013は、一時的に発生する可能性のある不均衡は、それに対
応する報酬に応じて、決済システムに関与する全ての当事者によって賄われることを定め、そのような不均衡の上
限を、システムの見積収益の年間2%（又は累積ベースで5%）に相当するものとした。合意された限度額を超えた
場合、タリフ又は料金はそれに応じて調整される。前述の限度額の範囲内であれば、金融機関は、市場金利と同等
の金利を認識した上で、翌5年以内にインバランスを回収することができる。

2025年11月24日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、電力セクターの規制活動に関する2024年の最終決
済を承認し、882百万ユーロの黒字を示した。

この基準に基づき2025年12月31日に計上される金額は注記42.1に記載されている。

エネルギー戦略及び気候フレームワーク

欧州連合（EU）は、2050年までに温室効果ガス（GHG）排出量を1990年比で少なくとも80%削減するという目標
に合意し、全加盟国に対して野心的な目標とコミットメントを定め、地球全体の平均気温が産業革命以前の水準よ
り2°C以上上昇することを防止し、地球温暖化が1.5°Cを超えないようにするための追加的な取り組みを推進する
ことを目的としたパリ協定に署名するなど、地球温暖化との闘いに明確なコミットメントを表明している（注5.1
参照）。

これらの目標のスペイン法への移管は、基本的に以下の文書で構成されている：

- 2021年5月21日に官報（Boletín Oficial del Estado - BOE）で公布された「気候変動とエネルギー移行に関する
法律7/2021」（2021年5月20日付）：これは、2050年までに経済を脱炭素化するという欧州連合の公約と、パ
リ協定の世界的な公約を実施するための規制と制度の枠組みを構成する。この法律には、特に以下の点が含ま
れている：

○　目標には2つの期限が設定されている：2030年までに、温室効果ガス（GHG）排出量を1990年比で少なく
とも23%削減すること、再生可能エネルギーによる発電を74%以上とすること、エネルギー効率をベース
ラインシナリオ比で少なくとも39.5%改善すること、そして2050年までに、ネット・ゼロと再生可能エネ
ルギー100%の電力系統を達成する。

○　固定エネルギー価格の長期的な認識に基づく報酬枠組みを通じた再生可能エネルギー促進措置。
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○　新たな水力委譲は、非発電の再生可能エネルギーの統合を支援することを目的としている。

○　貯蔵施設の所有者や独立アグリゲーターとして、電力セクターに新たな事業体を導入する。

○　化石燃料への補助金を制限し、税制を見直すことで、炭化水素開発に制限を設ける。

○　建設セクターにおけるエネルギー効率化対策と再生可能エネルギーの利用を促進する。

○　2050年までに二酸化炭素（CO2）を直接排出しない車両を保有し、2040年以降、新車の乗用車/小型商用

車の直接排出をゼロにすることを目的とした電気モビリティを推進する。また、2023年までに人口5万人
以上の自治体と島嶼地域に低排出ガス地帯を設置することや、ガソリンスタンドに充電インフラを整備す
る義務も求めている。

○　気候変動との闘いのための資源動員：二酸化炭素（CO2）排出枠のオークションから得られる収入のう

ち、少なくとも450百万ユーロが毎年、電力系統の費用に充てられる。

- 欧州委員会の承認後、2021年3月16日に閣僚評議会で承認された「2021-2030年スペイン国家エネルギー・気候
計画（NECP）は、エネルギー政策と気候政策を統合した国家戦略計画の枠組みであり、欧州連合（EU）が設
定した目標達成へのスペインの貢献を反映したものである。同様に、2021-2030年版NECPは、経済全体の近代
化への移行が実施されるマイルストーンと様々な段階を定めており、2021-2030年版では特に、1990年比で温
室効果ガス（GHG）排出量を23%削減すること、国の最終エネルギー使用量の最大42%（発電では74%）に相
当する再生可能エネルギーを使用すること、国のエネルギー効率を39.5%改善することを想定している。さら
に、2030年までに全てのセクター（エネルギー、産業、運輸、農業、家庭、廃棄物、自然吸収源からの貢献）
が行うべき努力も含まれている。2024年に行われた事前公開協議と、それに続く欧州委員会への照会及び欧州
委員会による分析を経て、2024年9月24日、閣僚評議会は勅令968/2024を承認し、2023-2030年NECPを更新し
た。とりわけ、2030年までの温室効果ガス（GHG）排出量の削減を23%から32%に拡大し、最終エネルギー消
費に占める再生可能エネルギーの割合を48%に引き上げ（電力の81%に達する）、エネルギー効率の改善目標
を43%に引き上げる。同様に、今回の更新では、経済の電化目標を当初の32%から35%に引き上げた。同時
に、政府は「スペイン2050」と呼ばれる国家長期戦略を採択し、気候変動に強いカーボンニュートラルで持続
可能な社会の構築など、国の9つの主要課題を特定している。

- 公正な移行戦略：その目標は、低炭素経済への移行によって人口が影響を受ける地域の雇用機会を最適化する

ことである。2025年12月1日、環境移行・人口問題省（MITECO）は、2026年から2030年までの公正な移行戦
略に関する事前公開協議を開始した。

2020年9月22日、閣僚評議会は、気候変動の影響に対処するための協調行動を推進するための基本的な計画枠組み
を構成する、2021年から2030年までの気候変動に関する「国家適応計画（NAP）」を承認した。

一方、2025年2月24日、環境移行・人口問題省（MITECO）は、社会気候計画に関する予備的な公開協議を開始し
た。本計画は、2027年から欧州の排出量取引制度を特定の拡散セクターに拡大するという欧州規制に準拠してい
る。本計画の予算は、欧州連合（EU）が創設した社会気候基金から拠出される。本計画には、陸上輸送と建築部
門における二酸化炭素（CO2）排出を削減するために必要な対策と投資が含まれていなければならない。さらに、

脆弱な世帯や輸送利用者への一時的な直接所得支援を通じて、消費者や脆弱な零細企業のコストを引き下げること
も必要である。

最終的に、2025年9月2日、閣僚評議会は、極端な気候変動に直面した際の行政の適応、緩和、回復メカニズムを
強化することを目的とした、気候緊急事態に対する国家協定案を承認した。この提案により、公開協議が開始され
た。

経済復興・変革・回復計画

2020年10月7日、スペイン政府は、スペイン経済の近代化と活性化に必要な4つの変化（環境移行、デジタルトラ
ンスフォーメーション、ジェンダー平等、社会的・地域的結束）に焦点を当てた、今後10年間の課題に対応するた
めの「経済復興・変革・回復計画」を発表した。
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この復興計画には今後数年間、官民による多額の投資が必要となり、その資金は欧州連合（EU）の「次世代EU」
復興計画から拠出される。本計画では、経済的・社会的基盤を変革する最大の能力を持つ生産セクターに直接的な
影響を与えると考えられる10の主要政策を定めている：

政策

1.都市と農村の課題、過疎化との闘い、農業開発
2.強靭なインフラ及びエコシステム
3.公正かつ包括的なエネルギー移行
4.21世紀に向けた行政
5.産業構造と中小企業の近代化とデジタル化、観光業の復興、スペインの国としての起業家精神の促進
6.科学とイノベーション協定国民保健システムの能力強化
7.教育と知識、生涯学習、能力開発
8.新しい介護経済と雇用政策
9.文化・スポーツ産業の活性化
10.包括的かつ持続可能な成長に向けた税制の現代化

 

グリーン転換への投資は計画全体の37%以上を占め、デジタル化は33%を占める。

エネルギー分野では、再生可能エネルギー発電の大量導入、スマートグリッド、電力インフラ、再生可能水素ロー
ドマップの策定とその分野別統合、エネルギー移行の影響を受ける地域での雇用を確保するための公正な移行戦略
の策定、持続可能なモビリティの推進、建物の改修、エネルギー効率化対策の推進などが挙げられる。

上記により、各省庁から、同計画の特定の行動領域における具体的なプロジェクトの提示を求める声がいくつか上
がっている。

同様に、いわゆる経済回復と変革のための戦略的プロジェクト（Proyectos Estratégicos para la Recuperación y
Transformación Económica- PERTE）が承認された。これは、以下のような様々なセクターの行動を含む包括的
なツールである：

プロジェクト セクター

経済回復及び変革に向けた戦略プロジェクト（PERTE）

電気自動車・スマートカー開発向け

再生可能エネルギー、再生可能水素、貯蔵について

循環型経済

産業の脱炭素化について

最先端のヘルスケア向け

農業食品

言語の新しい経済学

造船業向け

航空宇宙

水循環のデジタル化向け

マイクロエレクトロニクス・半導体向け

社会福祉・介護経済向け
 

2023年6月6日、閣僚評議会は、2023年10月2日に欧州委員会によって承認された復興・変革・回復計画（RRTP）
の延長の補遺の最終文書を承認した。この補遺版には新たな改革パッケージが盛り込まれ、経済復興・変革のため
の戦略プロジェクト（PERTE）が強化され、融資の受け皿として新たに創設された基金が含まれている。具体的
には、84,000百万ユーロの融資、7,700百万ユーロの追加補助金、「REPowerEU」プログラムからの2,600百万
ユーロが盛り込まれ、「復興・変革・回復計画」に基づく援助総額は160,000百万ユーロに達する。同様に、大規
模な地域プロジェクトのために20,000百万ユーロの自律回復基金を創設し、様々な種類の税制優遇措置を盛り込
み、ガバナンス面を強化する。

送配電網へのアクセス及び接続の許可に関する規制

2019年1月11日付勅令法1/2019によりCNMCに課せられた新たな責任に基づき、アクセス及び接続許可に関する具
体的な規制は、勅令法により政府が、通達によりCNMCが、それぞれの権限に応じて策定しなければならない。

2020年12月30日、送配電網へのアクセス及び接続に関する2020年12月29日付勅令1183/2020が官報に公布され
た。この勅令は、生産者と消費者の双方に対するアクセス及び接続許可の基準と手続について規定している。一般
的な基準は時系列的な優先順位とする。しかし、再生可能エネルギーの普及を促進するため、既存の発電設備のハ
イブリッド化、新しい送電網ノードへの容量アクセス入札、又は容量が解放されたノードや容量が出現したノード
では、この一般的基準の例外が設けられる。

これは、新たな計画プロセスを通じて導入される新規ノード、又は一定量のアクセス容量が解放されるノードにの
み適用される容量入札を、省令によって招集する可能性を規定するものである。入札参加者は再生可能な発電施設
でなければならず、これには蓄電施設も含まれる。
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施設の保管やハイブリッド化に関する面も、保証制度と同様に規定されている。

最終的に、自家消費設備のアクセス及び接続許可に免除措置が導入され、これまで複数の関係者から同じノードへ
の接続申請があった場合にアクセス及び接続許可の処理を担っていた1つのノードの代表者という図式が廃止さ
れ、今後は各発電事業者が系統運用者と直接連絡を取ることになる。

同様に、2021年1月22日には、2021年1月20日付CNMC通達1/2021が官報に公布され、発電施設の送配電網へのア
クセス及び接続のメソドロジー及び条件が規定された。本通達は、アクセス能力の評価と許可に関する手続、期
限、基準について規定するものである。

この点に関して、2021年11月3日、同年11月2日付の指令TED/1182/2021がBOEに公布され、その後、11月3日付
の指令TED/1198/2021によって修正された。この指令は、Mudéjar 400kVの公正な移行ノードにおける再生可能エ
ネルギー発電設備のための送電網への避難アクセス容量の譲与に関する一般入札に適用される手続と要件、及び入
札の募集について規定している。本命令は、Teruel火力発電所の閉鎖により影響を受けるMudéjarの公正な移行
ノードにおいて、新規再生可能電力を促進し、その可能性を最適化することで、この地域の社会経済的利益を創出
することを目的とし、アクセス容量の委譲に関する具体的な規制基盤を定めるものである。

同様に、2022年6月10日、MITECOは、2020年12月29日付勅令1183/2020に従い、送電網の特定のノードにおける
アクセス容量、総容量5,844MWの入札を求める命令案を開始した。

さらに、2022年8月9日、エネルギー担当長官による2022年8月3日付決議が公表され、送電網の特定のノードにお
けるアクセス容量について再度入札を行うことが合意された。同様に2023年には、送電網の特定のノードにおけ
るアクセス容量の入札に関する決議がいくつか発表された。

同様に、コロナ禍とウクライナ戦争の経済的影響を受けて講じられた一定の措置の中で、政府がアクセス及び接続
許可の管理に関する一定の措置を採用したことも注目に値する。

送電網へのアクセスに関する入札のうち、Garoña 220kV（Burgos）、Guardo 220kV（Palencia）、Lada 400kV
（Asturias）、Mudéjar 400kV（Teruel）、La Robla 400kV（León）の公正な移行ノードにおける再生可能エネル
ギーによる同期発電モジュール及び同期貯蔵設備の送電網アクセス容量の委譲に適用される手続及び要件を規定す
る2024年4月9日付命令TED/345/2024が、2024年4月18日に官報に公布された。

2025年6月18日、配電網への接続需要に対するファームアクセス容量を決定するための詳細な仕様を定める、スペ
イン国家市場競争委員会（CNMC）の2025年6月8日付決議が官報（BOE）に掲載された。本決議は、安全で信頼
できる電力供給を確保することを目的として、アクセス容量を評価するための技術的基準と方法論、及び系統の設
計と構築の基準を定めている。

さらに2025年10月10日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の2025年10月7日付情報通達6/2025が官報
（BOE）に掲載され、送電網へのアクセス及び接続要請に関する情報を送電網管理者に要請した。

電力の小口需要家のための自主価格（PVPC）とその法的契約制度

2014年3月29日、2014年3月28日付勅令216/2014が公布され、2014年4月1日時点のPVPC算出メソドロジーが規定
されたが、その主な内容は以下のとおりである：

- PVPCの算出に使用されるエネルギーコストは、請求期間における前日市場及び時間前市場の1時間あたりの価
格であり、これに調整サービス、容量支払い、系統運用者及び市場運営者の資金調達のための支払いが加算さ
れなければならない。

- システムに統合された遠隔管理機能付きメーターの場合、1時間あたりの料金は実際の1時間あたりの消費量に
適用される。それ以外の場合は、系統運用者によって公開されたプロファイルが使用される。

- 或いは、参照サプライヤーは、PVPCを受ける権利を有する顧客に対し、見直しの対象となる料金体系と、残
りの部分に関する1年間の固定価格（ユーロ/kWh）の形で、1年間の固定価格を提示することが求められる。こ
の提示は1カ月間有効で、スペイン全土で統一され、各参照サプライヤーは1つの提示のみ有効である。

- 勅令は、社会的補填の割引率がPVPCの25%割引に相当するなど、他の側面も想定している。

2015年6月4日、PVPCに基づく消費者への時間課金に関する運用手順が発表された。これらの手続に従い、2015
年7月1日以降、効果的に統合された遠隔メーターを持つ消費者は、消費プロファイルではなく、実際の時間ごとの
消費量に応じて請求されることになる。
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2016年11月25日、2016年11月18日付勅令469/2016が官報に公布され、PVPCの供給マージンの設定メソドロジー
が定められ、これにより、電力のPVPCの算出方法とその法的契約制度を定めた2014年3月28日付勅令216/2014で
定められた販売マージンを無効とした様々な最高裁判所の判決が遵守された。

2016年12月24日、2016年12月22日付省令ETU/1948/2016が公布され、2017年1月1日付でPVPCの商業マージンの
値が定められた。2017年3月25日に公布され、翌日に発効した2017年3月24日付省令ETU/258/2017は、国家エネ
ルギー効率化基金への拠出費用に相当する取引証拠金の部分に新たな値を設定した。

2023年6月13日付勅令446/2023が2023年6月14日に公布され、2024年1月1日付でPVPCの算出メソドロジーが変更
された。その主な側面は以下のとおりである：

- PVPCは、契約電力が10kW以下の国内消費者及び零細企業に適用される。

- エネルギーコストは、OMIP（Operador del Mercado Ibérico de Energía - Polo Portugués）を参照した先渡商
品のバスケットを組み込んだ先渡市場に部分的に連動し、2024年に25%、2025年に40%、2026年から55%と
段階的に実施される予定である。残りの重みづけはスポット価格に対応する。先物に連動する部分は、月次商
品（10%）、四半期商品（36%）、年次商品（54%）に分かれている。これらの比率は省令によって変更され
る可能性があり、その際、参照サプライヤーがこれらのオークションに参加する場合には、2021年9月14日付
勅令法17/2021に含まれる、低限界エネルギー、発送可能エネルギー、非排出エネルギーのオークションの結果
としての価格への言及も盛り込まれる。

- 参照サプライヤーは、PVPCの中で、2022年3月29日付勅令法6/2022以降に負担した金額を回収するための追加
係数とともに、対応する指令で毎年設定される社会的補填・補助料金の資金調達コストが認識される。

さらに、この勅令は、非半島領土（NPT）における発電に関する規制の一部を変更した。

エネルギー効率

成長、競争力、効率化のための緊急措置に関する2014年10月15日付法律18/2014により、エネルギー効率化の分野
で、省エネルギー目標を達成するための国家エネルギー効率化基金が創設された。

さらに、2023年1月25日には、2023年1月24日付勅令36/2023が公布され、2023年7月18日付命令TED/815/2023に
よって部分的に整備された省エネルギー証書（ESC）制度が制定された。同様に、2023年7月18日付命令
TED/845/2023は、エネルギー効率化行動のための標準化措置のカタログを承認した。

2025年3月4日、2025年2月26日付命令TED/197/2025が公布され、2025年の国家エネルギー効率化基金への強制拠
出が定められた。エンデサは、基金に132百万ユーロ相当の資金を拠出する予定で、少なくとも15%は資金拠出で
賄われる。残りの義務は、ESCを提示することで果たすことができる。

2025年12月26日、MITECOは、2026年の国家エネルギー効率化基金への拠出義務を定める命令案に関する公聴会
を開始した。この命令案では、エンデサに対して224百万ユーロに相当する経済額を想定しており、そのうち少な
くとも8%は基金への拠出金で賄わなければならず、残りの義務はESCの提示によって賄われる。

最後に、2025年8月、環境移行・人口問題省（MITECO）は、この勅令案に関する公開協議を開始した。本勅令案
は、データセンターのエネルギー効率と持続可能性を改善するための規制の枠組みを確立するものである。提案さ
れている主な措置としては、エネルギーデータの年次開示、技術的・経済的に実現可能な場合における廃熱の暖
房・冷房等への再利用、並びに100MW超の設備について行動規範の遵守及びエネルギー効率・水使用に関する一
定の指標を満たすベストプラクティスの導入などが挙げられる。

電力網へのアクセス許可や接続許可を得るためには、これらの要件を遵守する必要がある。

電気・ガスシステムにおける料金計算メソドロジー

2019年1月11日付勅令法1/2019に従い、CNMCに義務付けられている電力・ガスネットワークへのアクセス料金の
決定メソドロジーの承認と並行して、政府は電力・ガス系統の料金計算メソドロジーを承認しなければならない。
これらのメソドロジーは、料金で賄われるコストの配分にどの変数が使われるかを定めるべきであり、その配分が
非差別的であり、政府が推進するエネルギー政策、すなわち効率化、経済の電化、公正なエネルギー移行の推進に
対応するものでなければならない。

これに従い、2021年3月18日、2021年3月9日付勅令148/2021がBOEで公布され、電力系統料金の計算方法が定め
られ、ガスシステムに関する対応する方法が2020年12月29日付勅令1184/2020で承認された。
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2025年電力料率

2024年12月16日、CNMCは2024年12月4日付決議を官報に掲載し、2025年の送配電網へのアクセス料金を設定し
た。これは、2024年1月1日に有効な値と比較して平均4.0%の引き下げとなる。

2024年12月28日、2024年12月26日付命令TED/1487/2024が公布され、電力系統の料金価格を定め、2025年の電力
系統の様々な規制コストを設定し、2025年の社会的補填・補助料金に関連する資金調達額の配分を承認した。こ
の命令では、2025年1月1日からの料金を33%引き下げることを定めている。

2026年電力料率

2025年12月22日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の2025年12月18日決議が官報（BOE）に公表され、
2026年の送電及び配電の託送料金が定められ、平均0.7%の引上げが見込まれる。

一方、2025年12月27日、2025年12月23日付命令TED/1524/2025が官報に公布され、2026年の電力系統における料
金価格が決定され、2026年の電力系統における様々な規制コストが設定されるとともに、2026年の社会的補填・
補助料金に関連する資金調達額の配分が承認された。本命令は、現行価格と比較して10.3%の料金値上げとなる。

第7次一般放射性廃棄物計画（PGRR）

2020年、MITECOは、使用済み核燃料を含む放射性廃棄物の管理と原子力施設の解体・廃炉に関する政府の方針を
更新する文書である第7次一般放射性廃棄物計画（GRWP）の通常の戦略的環境アセスメント手続を開始した。
GRWPの戦略的環境宣言は2023年7月27日に発表された。

最終的に、同計画は2023年12月27日に閣僚評議会で承認され、2024年1月8日に官報に公布された。この点につい
ては、公開協議を経て、前述の第7次計画における将来コスト見通しを踏まえ、2024年6月25日付勅令589/2024が
同年6月26日に官報（BOE）に公布された。本勅令は、稼働中の原子力発電所に対して適用される、Empresa
Nacional de Residuos Radiactivos, S.A. S.M.E. (Endesa)のサービスの資金調達に用いられる非租税的公的負担に
係る固定単位料金を改定するものであり、その単価は10.36ユーロ/MWhに設定され、2024年7月1日から施行され
ている。

エネルギー貯蔵戦略

2021年2月9日、閣僚評議会は、ネット・ゼロ経済への移行と再生可能エネルギーの電力系統への効果的な統合に
おける重要な要素であると考えられているエネルギー貯蔵戦略を承認した。

エネルギー貯蔵戦略では、2021-2030年統合国家エネルギー・気候計画（INECP）及び2050年までのネット・ゼロ
という目標に合致する形で貯蔵の必要性を定量化しており、現在利用可能な8.3GWから、2030年には約20GW、
2050年には30GWに増加する。また、エネルギー貯蔵を構成する様々な技術を、適用可能な方法とシステムにした
がって分類し、その効果的な普及のための行動と、電力市場への貯蔵の参加に関する規制上の課題を明らかにし、
市場参入手続や、構造や価格シグナルにおける役割を考慮し、さらに、関連する経済的課題と、その資金調達を促
進する産業政策の必要性も分析している。

閉鎖配電網に関する勅令

2023年4月25日付勅令314/2023が2023年4月26日に公布され、閉鎖配電網の行政許可に関する手続と要件が整備さ
れた。この勅令は、閉鎖配電網とその所有者の特別な条件と要件、行政許可手続とその取り消し状況について規定
している。

これに基づき、敷地面積が8km
2
以下の工業地域は、送電網がその敷地内にある工業事業者に独自の送電網で電気

を配電する限り、閉鎖配電網として認可される。

産業需要家とは、全国経済活動分類（CNAE）のカテゴリーB又はCに属する需要家、及びグループDとEに属する
が統計上は産業用としてカウントされる需要家とみなされる。

産業に関連し、送電網内又は送電網に隣接し、総電力消費量の2%を超えない限り、100件までの非産業需要家も送
電網に参加できる。

閉鎖送電網の産業需要家は、送電網を建設するか、配電会社から購入する必要があり、送電網の管理、メンテナン
スへの投資、送電網に接続する消費者への料金体系、料金、その他の費用の請求に責任を負う一方、閉鎖網のメン
バーに電力を販売するトレーダーは、消費したエネルギーに対してのみ請求する。
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電気自動車充電サービス

2022年3月19日、電気自動車向けエネルギー充電サービスの提供を規定する2022年3月8日付勅令184/2022が官報
に公布された。この規則が管理する主な側面は以下のとおりである：

- この規則は、公共又は企業による車両の充電活動に参加できる2つの法人を定義し、それぞれの権利と義務を確
立する。充電ポイント運営者は、充電ステーションを運営する権利を有し、その物理的な運営に責任を負う。
また、電気自動車のユーザーと運営者の間を仲介し、ユーザーに付加価値サービスを提供できる電気移動サー
ビス提供企業について規定した。

- これは、公共アクセス・ステーションでタイムリーな充電を提供する義務を強化し、技術的又は契約的な性質

の障壁を排除するものである。

- さらに、運営者と供給事業者の双方は、MITECO、自治体、セウタ及びメリリャに必要な情報を送り、充電ポ
イントの位置、特徴、充電料金などを示した公式マップを発行してもらわなければならない。

電力セクターにおける研究とイノベーション促進のための規制サンドボックス

2022年7月12日、2022年7月11日付勅令568/2022が官報に公布され、電力セクターの研究とイノベーションの促進
を目的とした規制サンドボックスの一般枠組みを定めた。その目的は、潜在的な規制の改善をテストできる管理さ
れた空間を確立し、規制の変更を迅速化し、変更がセクターのニーズによりよく適合するようにすることである。
この規制により、研究・技術革新を促進するパイロット・プロジェクトの実施が可能となり、その量、期間、地理
的範囲が限定され、セクター別規制の適用除外が必要となる場合がある。これらのプロジェクトの開発者は、
CNMCと協力してエネルギー担当長官とのテストプロトコルに署名する必要があり、このプロトコルでは各パイ
ロット・プロジェクトの具体的な規則と条件が定められる。

天然ガス価格の価値を卸売市場価格に組み込むことにより、発電設備の市場収益を減少させる一時的メカニズム

2021年9月14日付勅令法17/2021は、天然ガス価格の上昇によるガス及び電力の小売市場への影響を緩和するため
の緊急措置に関するもので、2021年9月16日の発効から2022年3月31日まで、卸売市場の電力価格に天然ガス価格
の価値を組み込むことで得られたとされる高い収益に比例した金額を支払う義務など、他の措置も規定している。
このメカニズムはその後、2021年10月26日付勅令法23/2021（消費者を保護し、卸売・小売電気・天然ガス市場に
透明性を導入するための緊急エネルギー対策）により補足された。電力セクターに関する2013年12月26日付法律
第24/2013第14条で規定された報酬体系を有する設備、及び10MW以下の容量を有する設備は除外される。この減
収による金額は、系統の料金減額に充てられる。同様に、支払義務の範囲は、2021年9月14日付勅令法17/2021以
前の固定価格契約及び期間契約によるエネルギーには適用されず、また、1年以上の期間をカバーする新たな固定
価格契約によるエネルギーにも適用されない。これらの先渡商品において、エネルギーの一部が市場価格に連動す
る場合、連動しない比例部分のみを除外する。生産者は毎月、責任を持って先渡商品の対象となるエネルギーの申
告と裏付け書類を提出しなければならない。また、生産者と供給事業者は、同一企業グループ内又は第三者との間
で行われる物的・金銭的な先渡契約について、定期的にCNMCに報告しなければならないと定めている。

2022年3月29日付勅令法6/2022により、ウクライナ戦争の経済的・社会的影響に対応する国家計画の枠組みにおけ
る緊急措置が追加修正された。これに基づき、2022年3月31日以前の固定価格先渡契約によるエネルギーは、メカ
ニズムの適用から除外される。ヘッジ期間が1年以上で2022年3月31日以降の固定価格が67ユーロ/MWh以下のヘッ
ジ商品は除外される。同じビジネスグループの発電と商業化の間の二者間契約の場合、ヘッジ価格は商業化会社が
最終消費者に転嫁する価格となり、この場合、免除される固定価格は、セクターの平均商業化マージンの67ユー
ロ/MWhの値を増加させることによって決定される。

最後に、2022年10月18日付勅令法18/2022は、「Plan + seguridad para tu energía (+SE)」（プラン＋あなたのエ
ネルギーのための安全保障）に基づき、エネルギー消費者の保護を強化し、天然ガス消費量の削減に貢献するため
の措置、並びに公共セクター職員の報酬及び干ばつの影響を受けた臨時農業労働者の保護に関する措置を承認し、
その有効期限を2023年12月31日まで延長した。
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卸売市場における電力価格を引き下げる発電コスト調整メカニズム

2022年5月14日、卸売市場における電力価格を引き下げるための発電コスト調整メカニズムを一時的に確立する
2022年5月13日付勅令法10/2022を含む官報（BOE）が発行された。この措置は、限界化石技術の生産コストを引
き下げるメカニズムを確立するもので、卸売市場の清算後の価格と同等の引き下げを達成することを目的としてお
り、当初は2023年5月31日までだったが、その後、2023年3月28日付勅令法3/2023により、2022年5月13日付勅令
法10/2022に基づいて規制される卸売市場における電力価格の引き下げに生産コスト調整メカニズムを拡大するた
め、2023年12月31日まで延長された。

このメカニズムは、火力発電所で消費されるガスの参照価格と、スペインの組織化されたガス市場（MIBGAS）に
おけるガスのスポット価格との差に基づく調整を定めるものである。勅令法3/2023に基づいて設定されたガス価格
の道筋は、2023年1月の45ユーロ/MWhから2023年12月の65ユーロ/MWhまで上昇すると考えられている。このメ
カニズムは、複合サイクル、石炭火力発電所、熱電供給など、規制された報酬の枠組みが適用されていない発電所
や、2022年12月27日付勅令法20/2022に従い、2013年以前の熱電供給や廃棄物発電所（出力50MW以上100MW未
満）で、特定の報酬制度を一時的に拒否することが認められている施設にも適用できる。この調整額は、イベリア
半島の需要のうち、卸売市場価格と直接連動した価格でエネルギーを調達している、或いは、卸売価格に対するこ
のメカニズムの有益な効果をすでに考慮した契約が結ばれているなどの理由で、この恩恵を直接受ける部分の間で
分配される。この後者の側面に関しては、蓄電池や揚水消費を提供するユニットは、補助的な発電サービスを提供
するユニットとともに、調整費用の支払いから除外される。

この申請は、2022年6月8日に承認された欧州委員会の認可を条件として発効する予定であったが、その後、環境
移行・人口問題省（Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico- MITECO）は、2022年6月8日
付命令TED/517/2022を可決し、メカニズムの開始日を2022年6月14日（需給調整については2022年6月15日）と
定めた。このメカニズムは2023年12月31日まで適用された。

長期契約を促すメカニズム

2021年9月14日付勅令法17/2021は、ガス価格高騰のガス・電力小売市場への影響を軽減するための緊急対策とし
て、特定の報酬を持たず、再生可能エネルギーオークションの受け皿にもなっていない、非排出型の管理可能な
ベースロード発電の10年間の下限値の最大25%に連動する長期エネルギー購入契約のオークションを通じて、長期
契約を奨励するメカニズムを確立した。売手は、発電において支配的な事業者である電力発電事業者である。買手
は、提案募集の決議で定められた条件において、基準電力小売事業者（政府により指定され、規制料金の提供を行
う事業者）だけでなく、電力小売事業者（主要な電力事業者であるグループを除く）及び直接消費者であってもよ
い。

電気集約型消費者

2023年6月13日付勅令444/2023は、2020年12月15日付勅令1106/2020を修正し、電気集約型消費者の法令を規定
するもので、2023年6月14日に公布された。この勅令は、2020年に可決された電気集約型消費者法令を修正するも
ので、特定の産業施設が電気集約型消費者としての認定を申請するための要件を規定している。この修正により、
この状況下に含めることができる活動のカタログが拡大され、一定の要件が緩和されたため、受益者数が増加し
た。最大支援額も更新され、再生可能エネルギーに対する特別な報酬制度と、半島以外の電力系統のコストを補う
ことになった。これは、全ての活動に対する現在の85%から以下のように変更された：重大なリスクがあるセク
ターは85%、リスクがあるセクターは75%（消費量の50%が炭素由来であり、消費量の10%又は再生可能エネル
ギーによる自家消費で消費量の5%を先渡契約していることを示すことができれば、85%に拡大可能）、又はエク
スポージャーが大きい施設（電力コストが付加価値総額（GVA）に対して一定のしきい値を超えている場合）
は、より大きな割合を設定する。

それでも、受益者が負担した料金が0.5ユーロ/MWh以下だったケースはない。

また、以下に示すように、電気集約型消費者の証明書を保有する消費者は、2024年12月31日まで、配電網及び送
電網へのアクセス料金を一時的に80%減額された。2024年12月24日、この減額措置を2025年12月31日まで延長す
ることなどを定めた2024年12月23日付勅令9/2024が官報に公布された。しかし、2025年1月22日に開催された議
会本会議において、2024年12月23日付勅令法9/2024の承認が最終的に否決されたため、勅令法は廃止され、効力
を失った。
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一方、2025年7月、環境移行・人口問題省（MITECO）は、2014年10月15日付法律18/2014によって規定されたエ
ネルギー効率義務国家システムにおいて、最終的なエネルギー節約を計上するための「産業部門における大規模エ
ネルギー消費企業」を定義する命令案に関する公開協議を開始した。これらの企業は、過去3年間の平均年間エネ
ルギー消費量が1GWh以上であること、及び過去2年間のうち少なくとも1年間は、年間最終エネルギー消費量の年
間付加価値総額に対する比率が1kWh/ユーロ以上であることを証明しなければならない。同様に、これらの企業が
省エネルギー証書（ESC）システムの中で省エネルギーを収益化できるような条件が確立されている。

同様に、2025年12月、環境移行・人口問題省（MITECO）は、電気集約型消費者規約の新たな修正手続を開始
し、このステータスを選択するための要件、認証、この種の消費者の義務などに関する特定の側面の変更を提案し
た。

環境アセスメント法の改正

2023年6月14日、官報は環境アセスメントに関する2013年12月9日付法律21/2013の付録I、II、IIIを改正する2023
年6月13日付勅令445/2023を公布した。この法律は、通常アセスメントと簡易アセスメントの対象となるプロジェ
クトを規制するもので、欧州法に適合させるとともに、施行されていた数年間の経験に基づいて内容を更新し、統
一している。最も重要な点は以下のとおりである：

- 通常の環境影響評価（EIA）の対象となる新しいタイプのプロジェクト、特にエネルギーセクター、工業、鉱山
に影響を与えるプロジェクトを導入する。

- 特定のプロジェクトをこの手続から除外していた様々な閾値を撤廃し、簡易アセスメントの範囲を拡大した。

現在、簡素化された評価の対象となっているプロジェクトには、電気化学バッテリー又は電力設備とハイブ
リッド化されたその他の技術を使用した独立型エネルギー貯蔵、送電線又は再生可能エネルギー源から電解光
電、或いは光触媒水素を生成する産業施設の特定の再電力供給プロジェクトなどがある。

2025年12月、環境アセスメント法の付属書の更新を目的とした公開協議が開始された。

カーボンフットプリント登録、オフセット、二酸化炭素（CO2）吸収プロジェクト

2025年4月12日、2025年3月18日付勅令214/2025が官報（BOE）に掲載され、カーボンフットプリント、オフセッ
ト、二酸化炭素（CO2）吸収プロジェクト登録簿が作成され、カーボンフットプリントの算定義務、温室効果ガス

（GHG）排出削減計画の作成・公表義務が定められた。

国家エネルギー委員会（Comisión Nacional de la Energía - CNE）を復活させるための法案

2024年 1月 20日、環境移行・人口問題省（Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico-
MITECO）は、CNE復活法案の公聴会を開始した。欧州委員会の役割は、脱炭素化という新たな目標を含め、エネ
ルギー市場が適切に機能しているかを監視することに重点が置かれる。この法案のいくつかの側面は以下のとおり
である：

- 新しい委員会は、独自の法的地位、有機的・機能的自治、独自の予算、政府・行政・市場からの完全な独立性

を有する公法上の組織となる。また、議会と司法の監督下に置かれることになる。

- 電力、液体炭化水素、天然ガス、グリーン水素、その他の再生可能ガス市場に対する監督・管理機能を有す

る。さらに、検査、制裁、仲裁の機能を果たし、情報とサポートを提供し、代理人や消費者から寄せられた苦
情を処理する。最後に、その管轄下にある業界のアクセス料金、ハンドリングチャージ、価格、料金、規制報
酬を決定する責任を負う。また、株式取得プロセスを監督し、規制提案の策定に関するアドバイザリー機能も
提供する。

- 委員会の評議員は7名の委員（委員長、副委員長、5名の理事）で構成され、任期は6年である。委員会には、電
力、炭化水素及び新燃料、検査の3つの部門が含まれる。

- 新CNEは、法律の承認から最長4カ月以内に完全に構成され、運用されなければならない。

- さらに、本法案は、電力・ガスセクターのアクセス料金、料金、手数料、価格、規制報酬の精算のための収益

と支払い、及び一般国家予算におけるこれらのセクターのための振替を管理するための、電力・ガスセクター
決済経済財務管理基金（FGLSEG）の設立を規定している。

2024年9月24日、閣僚評議会は国家エネルギー委員会（CNE）の再設置に関する法案を承認し、代議員会に付託、
現在処理中である。
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電力供給及び契約に関する一般規則を承認し、電力供給における供給、集約及び消費者保護の条件を定める勅令

2026年2月12日、2026年2月11日付勅令88/2026が官報（BOE）に掲載され、電気エネルギーの供給、販売、集約
に関する一般規則が承認された。この規則は、現在の現実と新しいビジネス・モデルに適合させるため、現在様々
な規則に分散している電気エネルギーの供給と契約に関する規制を統合することを目的としている。勅令によって
定められたいくつかの側面について、以下に詳述する。

-  顧客からの明示的な要請がない限り、販売業者による商業目的の電話及び電話による契約行為の禁止。

-  20万人以上の顧客を持つ販売業者は、スポット市場に連動したダイナミック価格のオファーを提供しなければ
ならないと定められている。

-  財務的支払能力の証明など、販売活動にアクセスするための新たな要件が設定され、資格剥奪を要求するため

のプロセスと、この状況から派生する予防措置が策定された。

-  電力サプライヤーを変更する場合の期限は、現行の21日から10営業日に短縮され、変更先のサプライヤーは、
契約の正式締結から営業日の最大24時間以内に、販売会社に変更依頼を送ることができる。

-  電力供給契約に関しては、一般的なルールとして、1年ごとの期間更新が黙認されているが、消費者とサプライ
ヤーが異なる期間について自由に合意する可能性が導入され、また、同じ決済期間（現在は15分）に重ならな
いことを条件に、複数のサプライヤーと同時に契約し、卸売市場に直接参入する可能性もある。契約電力が
15kW未満の供給については、顧客はいつでも違約金なしで契約を解除することができる。ただし、自由市場に
おける固定価格契約の最初の年次延長前であれば、違約金はその会計年度の未請求エネルギーの5%を超えては
ならない。脆弱な消費者が小口需要家のための自主価格（PVPC）の適用を受けるために変更を行った場合、
違約金は適用されない。

-  アグリゲーターの役割は規制され、その権利と義務は確立されている。

-  ディストリビューター、販売担当者、アグリゲーターは、少なくともデジタル上では無料のカスタマーサービ

スを提供しなければならない。苦情は最長15営業日以内に解決されなければならない。また、販売業者が自主
的に消費者保護機構（顧客オンブズマン）を設置する可能性も導入され、その決定は最長2カ月以内に出され、
企業を拘束する。

天然ガス供給網におけるスマートメーター導入計画案

2025年7月、環境移行・人口問題省（MITECO）は、天然ガス供給網へのスマートメーター導入計画を承認する命
令案に関する公開協議を開始した。

本命令案は、液化ガス供給を除く、年間消費量が50,000kWh以下の天然ガス供給地点に2035年までにスマート
メーターを段階的に導入することを目指すものである。とりわけ、産業及び商業需要家に対して遠隔計測機器を義
務付ける消費量の閾値が変更され、スマートメーター及び遠隔計測機器が満たすべき最低限の技術仕様が詳細に定
められるとともに、需要家による自らの消費データへのアクセス、メーターの所有の可能性、並びに設置手続（配
電事業者の情報提供義務を含む）についても規定されている。

送電網計画

2023年12月23日、12月21日付命令TED/1375/2023が官報に公布され、2030年を期限とする送電網の整備に関する
提案を行う手続が開始された。この命令に基づき、2024年3月31日まで、全ての利害関係者が2025-2030年の計画
プロセスに開発案を提出する参加型プロセスが行われた。2024年4月1日から2024年10月1日まで、Red Eléctrica
de España, S.A.U.（REE）は、MITECOが設定した基準に基づいて、同省に提出された提案を分析した。そして
最後に、2024年10月9日、MITECOは2025-2030年送電網開発計画の戦略的環境アセスメントに関する事前協議を
開始した。

2024年4月16日、閣僚評議会は、環境移行・人口問題省（MITECO）の要請を受け、2026年を視野に入れた送電網
計画の具体的な修正を承認した。

その後、2025年7月8日の閣僚評議会は、2021-2026年送電網開発計画に対する一連の具体的な修正を承認し、半島
とカナリア諸島及びバレアレス諸島の両方で、電圧制御、振動に対する安定性、及び一般的に電力系統の強化を促
進するための追加ツールを送電網に組み込むことを目的とした一連の具体的な行動を組み込んだ。

最終的に、2025年10月9日、2030年を視野に入れた送電網計画案とその戦略的環境調査について、実質的及び環境
的な目的で公開協議が開始された。
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孤立性高位低気圧（IHLD）による被害に対する即時対応、復興、再出発計画を後押しする緊急措置

孤立性高気圧（IHLD）による自然災害を受け、各自治体、特にバレンシア自治体において、スペイン政府は、
2024年11月5日付勅令6/2024により、被災した住民を支援し、被災したインフラ、商品、サービスの状態を回復さ
せることを目的とした一連の措置を承認することに合意した、2024年10月28日から2024年11月4日の間に、様々
な市町村で発生した孤立性高気圧（IHLD）による被害に対応するための緊急措置を採択し、2024年11月11日付勅
令7/2024により、10月28日から2024年11月4日の間に、様々な市町村で発生した孤立性高気圧（IHLD）による被
害に対応するための即時対応、復興、再出発のための計画を推進するための緊急措置を採択した。エネルギー面で
の主な対策には、以下のようなものがある：

- 例外的に、2025年12月31日まで、IHLDのために供給が中断された電力及び天然ガスの供給拠点では、供給契
約と第三者による送電網へのアクセスが一時的に停止される。停止期間中及び再開期間中の最終消費者への費
用は発生しない。

- 例外的に、2025年12月31日まで、IHLDの影響を受ける自治体に所在する供給ポイントの電力供給契約は、代
替案を契約するために一時的に停止又は変更される可能性がある。2025年12月31日以降、3カ月以内であれ
ば、一定の条件のもと、再開を要請することができ、最長5日以内に、消費者に負担をかけずに解決しなければ
ならない。

- 例外的に2025年12月31日まで、ローカル・ネットワーク料金レベルRL1以上でカバーされる供給地点の保有
者、又は単一顧客の液化天然ガス（LNG）サテライトプラントを有する供給地点の保有者は、2024年10月28日
以前の各契約について、その期間にかかわらず、契約日流量の変更又は適用される料金の変更を要求すること
ができる。

- 例外的に、2025年12月31日までは、電気、石油製品、天然ガス、水道の供給を停止することはできない。

- 例外的に、IHLDの影響を受ける自治体の送配電網の再構築のための投資は、2024年と2025年の間に委託され
るが、電力系統から報酬が支払われるものの、電力系統による報酬の対象となる投資額には含まれない。

- 例外的に、2025年12月31日まで、IHLDの影響を受ける電力及び天然ガスの供給契約に対応する請求書は繰り
延べられる。

電力系統の強化

2025年6月25日、電力系統強化のための緊急措置を承認する2025年6月24日付勅令法7/2025が官報（BOE）に掲載
された。これは、2025年4月28日に半島の電力系統で発生した停電の状況を分析するために設置された委員会の作
業から生まれた一連の措置であり、その目的は電力系統の回復力、柔軟性及び安全性を強化することである。採用
された措置の中には、以下のようなものがある：

- 系統運用者は、電力振動への対応、電圧変化率、技術的制限のプログラム、及び系統の安全性強化に寄与する

その他の技術的要素に関する規制修正案、送配電網の開発計画を調整するための新たな運用手順、及び以下の
提案を提出しなければならない。

インシデント分析のための最低監視要件。さらに、最終顧客データへの単一アクセスポイントの機能も割り当
てられている。

- 電圧制御と安定性に重点を置いた送電網の回復力を強化するための緊急措置が承認され、2021-2026年開発計
画に組み込まれる。同様に、送電計画の見直しは3年ごと、具体的な修正は2年ごとに行われる。

- スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、代理人による電圧制御義務の遵守状況について3カ月ごとに報告書
を作成し、3年ごとに更新される復旧能力に関する検査計画を作成しなければならない。

- 避難インフラ（訳注：再エネの系統連系インフラ）を共有する発電設備や蓄電設備の所有者は、電力系統に対

して連帯責任を負い、責任の分担について正式に合意することが定められている。これらがない場合は、アク
セス容量に応じた比例配分が適用される。

- 環境移行・人口問題省（MITECO）は、需要が十分満たされない場合、容量メカニズムを認可することができ
る。同様に、供給の安定を理由とする一時的な緊急発電・蓄電の設置認可についても、行政上の簡素化が導入
される。
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- また、再生可能エネルギー・プロジェクトの手続を迅速化するための措置も導入されている。さらに、既存発

電設備のリパワリング（repowering）が奨励されており、その結果得られる電力が元の電力の125%未満であれ
ば、管理期限が半分に短縮される。

- 2025年については例外的に、規制報酬のある再生可能エネルギー施設の最低運転時間と運転基準値は、価格が
ゼロまたはマイナスの時間の超過の影響により、25%引き下げられる。

- 公益事業宣言や行政期限の合理化など、蓄電を促進するための様々な措置が講じられている。また、複数の消

費と、消費者、発電者又は蓄電施設によって発電された電力とを統合して電力市場で売買し、系統へのサービ
スを提供する独立系アグリゲーター（特定卸供給事業者）の登場など、新しい柔軟性ツールも組み込まれてい
る。

- これにより、特定のケースで様々な自家消費方式を組み合わせることが可能になり、5MW未満の発電設備につ
いては、発電と消費の間の最大距離を5kmに拡大し、参加者の代表として行動できる自己消費管理者を設置す
る。

- アクセス許可の有効期限は、1kVからの全ての需要設備に拡大され、自動ルールと電圧に応じて3年又は5年の
期間が適用される。

- 申請者に代わって設置業者が実施するものを含め、新規接続やネットワーク拡張を実施するために配電事業者

が満たさなければならない最大期限が強化され、具体的な対応と検証の時間が設定された。

- 電気自動車用の充電ポイントの設置は、環境影響評価や公益事業宣言が不要である限り、認可が免除される。

- 2017年、2018年、2020年から2025年までの一般国家予算に計上される非半島領土（NPT）の発電に関連する
追加コストの余剰分の使途が有効になる。

- 電気集約型消費者に対する料金の80%引き下げは2025年12月31日まで延長される。

この勅令法は2025年6月25日に施行された。しかし、2025年7月22日に開催された議会本会議が、最終的に2025年
6月24日付勅令法7/2025の批准を否決したため、勅令法は廃止され効力を失った。

上記の結果、2025年7月31日、環境移行・人口問題省（MITECO）は、廃止された2025年6月24日付勅令法7/2025
に含まれる措置の一部を含む勅令案に関する公聴会を開き、最終的に2025年11月5日付勅令997/2025として承認さ
れた。この勅令に含まれる措置には、以下のようなものがある：

- スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、四半期ごとに電圧制御義務の遵守状況を評価し、3年ごとに復旧能
力に関する臨時検査計画を実施しなければならない。

- 系統運用者であるRed Eléctrica de España, S.A.は、システムのセキュリティを向上させるため、3カ月から6カ
月以内に規制改革と新しい技術的手続を提案しなければならない。

- 貯蔵を促進するために、すでに開発された土地でのハイブリッド化を優先すること、行政認可を目的とした設

置容量の再定義、処理の合理化など、その統合を促進する措置が導入される。

- アクセス・接続手続に関しては、新規産業活動の電化が奨励され、アクセス・接続権の有効期間は5年間に制限
され、経済活動全国分類（CNAE）の識別が必要とされる。揚水発電や洋上風力発電の場合は9年間に延長でき
る。新電力需要については、販売会社の対応期間が最大80日に短縮される。

- リパワリングの項目は、2023年10月18日付再生可能エネルギー促進に関する指令2023/2413に従って定義さ
れ、研究・開発・革新（R&D&I）プラットフォームの認可は簡素化され、プロトタイプを1回の運転認可で置き
換えることができる。

一方、2025年5月、重要な企業の保護と回復力に関する法案の公聴会が開始された。その目的は、銀行・金融部門
を除く国土の重要な企業を特定・定義し、技術面・組織面・セキュリティ面の対策を採用し、リスク状況において
必要不可欠なサービスの提供を保証するために必要な対策を確立することである。同様に、監督・制裁制度の実施
に加えて、リスク評価を実施し、具体的な回復計画を策定することが提案されている。提案されている重要な企業
の中には、エネルギー部門、具体的には、発電、送配電ネットワーク、供給、市場運用企業を含む電力会社が含ま
れる。
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同様に、2025年10月21日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の決議が官報（BOE）に掲載され、スペイン
半島部の電力系統における電圧安定化のための緊急措置導入のため、様々な電力運営手続が一時的に変更された。
具体的には、手順3.1（スケジューリングプロセス）、P.O.3.2（技術的制約）、P.O.7.2（二次規制）が修正され
る。これらの変更の有効期限は30日間で、系統運用者の正当な要請により15暦日、最長3カ月間延長され、2026年
1月19日に終了する。各種の延長措置が承認された後、2026年1月20日付で、スペイン国家市場競争委員会
（CNMC）の2026年1月19日決議が官報（BOE）に公表され、これらの運用手続が改訂された。その目的は、既存
の暫定措置の適用をその期限後も維持し、これを現行の手続の本文に組み込むことであり、当該期間における関係
主体との経験及び議論を踏まえ、当初の決議文に対して一定の修正が加えられている。

2025年12月23日付勅令法16/2025は、社会的脆弱性の状況に対処するための一定の措置を拡大し、税及び社会保障
に関する緊急措置を採択した。

2025年12月24日、2025年12月23日付勅令法16/2025が官報に公布された。この勅令法に含まれる措置には、以下
のようなものがある：

- 「ボノ・ソーシャル」（社会的補填） 社会的補填の高い割引率は2026年中も維持される（脆弱な消費者には
42.5%、深刻に脆弱な消費者には57.5%）。

- 供給保証：供給停止の禁止（水とエネルギーの供給の保証）は2026年12月31日まで維持される。

- 非半島領土（NPT）の電力系統における発電：2026-2031年の規制期間中の財政的報酬率は6.58%とされ、例外
的に、技術的・経済的パラメータの見直しの承認期限は2026年2月28日まで延長され、2026年1月1日から適用
される。同様に、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、定期的に、またいかなる場合でも、規制の半期
ごとに、最小コストでの供給を保証するための提案や、政府・自治体・市の脱炭素化目標への準拠を含め、こ
れらの地域のコスト、消費者への供給条件と価格を評価することが定められている。

しかし2026年1月27日、議会本会議はこの勅令法を廃止し、採択された措置は有効なままとした。

その後、2026年2月4日に、2026年2月3日付勅令法2/2026が官報（BOE）に公布され、税務分野における社会的脆
弱性への対応及び地方財政制度の資源に関する緊急措置が採択されました。これには前述の措置が含まれており、
現在、議会による承認を待っている。

顧客サービス法

2025年12月27日、顧客サービスを規制する2025年12月26日付法律10/2025が官報（BOE）に公布された。その目
的は、一般向け基本サービスを提供する企業や大企業の顧客サービスの最低品質と評価レベルを規制することであ
る。

ガスシステム

2015年5月22日、炭化水素セクターに関する1998年10月7日付法律34/1998を改正し、炭化水素の探査、研究、開
発に関連する一定の税制及び非税制措置を規定する2015年5月21日付法律8/2015が公布された。その目的は、炭化
水素セクターにおける競争と透明性の向上、不正行為の削減、消費者保護の強化、消費者のコスト削減、違反及び
罰則制度の適合を目的として、炭化水素法を最新のものに改正することにある。

天然ガス分野では、競争を激化させることで消費者にとってより競争力があり透明性の高い価格を実現し、新たな
販売業者の参入を促進する、組織化された天然ガス市場を創設することが目標である。また、組織的ガス市場運用
者を指定し、認可を受けた天然ガス設置者であれば誰でも施設検査ができるようにし（これまでは販売業者を通じ
て行われていた）、事前協定を締結している他の欧州連合（EU）加盟国との天然ガス販売免許の相互承認を通じ
て新規販売業者の参入を奨励し、販売業者に柔軟性とコスト削減を提供するため、最低保障在庫に関する一定の措
置を採用している、戦略石油備蓄公社（CORES：Corporación de Reservas Estratégicas de Productos
Petrolíferos）が天然ガスの戦略的備蓄を維持できるようにすることで、供給の安全性を損なうことなく、天然ガ
スの安定供給を実現する。

2015年10月31日、2015年10月30日付勅令984/2015が公布され、組織化されたガス市場とガスシステムの施設への
第三者アクセスが規定された。この勅令は、このガス市場の運営に関する基本規則と、ガス施設の検査手続などの
その他の措置を定めている。

2017年11月10日に閣僚評議会の決議が採択された後、2017年12月13日、エンデサを含む天然ガス市場における支
配的な事業者による強制的なマーケットメーカーサービスの提供条件を定める決議が公表された。
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2025年天然ガス料率

2024年12月30日、エネルギー政策・鉱業総局の2024年12月26日付決議により、2025年1月1日から適用される天
然ガスの最終保障料率（Tarifa de Último Recurso- TUR、ラストリゾート料金とも呼ばれる）が公表され、最終保
障料率（LRT1）、最終保障料率2（LRT2）、最終保障料率3（LRT3）がそれぞれ約8.6%、10.1%、11.1%の値上
げとなった。さらに、2022年10月18日付勅令18/2022で導入された住宅所有者コミュニティに適用されるTURは、
約8.6%増の16.7%となる。

2025年3月31日、エネルギー政策・鉱山総局の2025年3月26日付決議により、2025年4月1日から適用される天然ガ
スの最終保障料率（TUR）が公表され、最終保障料率1（TUR1）、最終保障料率2（TUR2）、最終保障料率3
（TUR3）がそれぞれ17.7%、20.5%、22.5%引き下げられる。住宅所有者コミュニティに適用される最終保障料率
（TUR）は17.7%から32.8%の間で減少する。

2025年6月30日、エネルギー政策・鉱山総局の2025年6月26日付決議により、2025年7月1日から適用される天然ガ
スの最終保障料率（TUR）が公表され、最終保障料率1（TUR1）、最終保障料率2（TUR2）、最終保障料率3
（TUR3）がそれぞれ3.8%、4.6%、5.1%引き下げられる。住宅所有者コミュニティに適用される最終保障料率
（TUR）は3.8%から8.3%の間で減少する。

最終的に2025年9月30日、エネルギー政策・鉱山総局の2025年9月26日付決議が発表され、2025年10月1日からの
天然ガスの最終保障料率（TUR）が決定され、最終保障料率1（TUR1）は12.5%、最終保障料率2（TUR2）は
13.7%、最終保障料率3（TUR3）は14.6%の値上げとなった。住宅所有者コミュニティに適用される最終保障料率
（TUR）は12.5%から23.1%の間で減少する。

2026年天然ガス料率

2025年12月22日、エネルギー政策・鉱山総局の2025年12月22日付決議が公表され、2026年1月1日から適用され
る天然ガスの最終保障料率（TUR）が発表され、最終保障料率1（TUR1）、最終保障料率2（TUR2）、最終保障
料率3（TUR3）がそれぞれ3.7%、4.3%、4.8%引き下げられた。住宅所有者協会に適用される最終保障料率
（TUR）の引き下げは3.7%から7.8%の間となる。

6.2.欧州における規制の枠組み

欧州におけるエネルギー及び環境

2021年6月30日付欧州議会及び理事会規則（EU）2021/1119は、気候中立達成のための枠組みを定め、欧州気候法
規則を改正するもので、2030年までに温室効果ガス（GHG）の国内純排出量を1990年比で少なくとも55%削減す
るという欧州の目標を定めた。

欧州委員会が2021年7月14日に発表した「Fit for 55」パッケージは、この目的の達成を支援するためにEU法を改
正・更新する枠組みである。特に注目すべきは以下の規定である：

2023年5月16日、排出量取引制度（ETS）を改正する指令2023/959が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、年間削
減率を引き上げることで排出量上限を改正し、2030年の削減目標を2005年比で62%に設定した。とりわけ、航空
に関する証明書の無償割当が廃止され、海上輸送が含まれ、道路輸送と建築物に関する新しい排出権制度が創設さ
れた。

2023年5月16日、EU規則（EU）2023/956が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、電力を含む特定の製品の二酸化
炭素（CO2）輸入に価格を設定する炭素国境調整メカニズム（CBAM）が設立された。

2023年4月26日、欧州連合官報（OJEU）に「加盟国による拘束力のある年間温室効果ガス排出削減量に関する規
則2023/857（努力分担規則）」が公布され、各加盟国の建築物、欧州道路・海上輸送、農業、廃棄物、小規模産業
の排出削減目標が設定され、強化された。

さらに、エネルギー効率に関する指令（EU）2023/1791の改正が2023年9月20日付欧州連合官報（OJEU）に掲載
された。EUのエネルギー消費削減目標は、2020年を基準として、2030年には11.7%削減することが義務付けられ
ている。

最終需要家レベルでのエネルギー効率義務制度に関しては、年間削減義務が0.8%から2024-2025年には1.3%、
2026-2027年には1.5%、2028-2030年には1.9%に引き上げられる。

2023年9月22日、代替燃料インフラの実施に関する規則2023/1804が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、ゼロ・
エミッション車の販売に伴う充電容量の拡大と、主要自動車道への充電・給油ポイントの設置（電気充電は60km
毎、水素給油は200km毎）が義務付けられた。航空・海運セクターは、一定の条件のもと、主要港や空港で電力を
供給することが義務付けられている。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

256/678



同様に、再生可能エネルギー指令（EU）2023/2413の改正が2023年10月18日付欧州連合官報（OJEU）に掲載さ
れた。その新しい特徴の中には、2030年の欧州連合（EU）の最終エネルギー消費量の42.5%を再生可能エネル
ギーとする目標があり、45%を達成することを意図している。また、許認可に関連して、いわゆる「再生可能エネ
ルギー加速地帯」の内外に位置するプロジェクトを区別する許認可の迅速化措置が承認された。また、再生可能と
みなされるためにガスが満たすべき一定の要件も定められている。水素のような非生物起源のガスが再生可能であ
るとみなされるための基準は、2つの委任法で定められている。

2024年5月8日、建築物のエネルギー性能に関する指令（EU）2024/1275が欧州連合官報（OJEU）に掲載された。
この指令は、建物のエネルギー効率の向上及び温室効果ガス排出量の削減を促進し、2050年までにゼロ・エミッ
ション建築ストックを達成することを目的としている。地域の特性や気象条件、室内環境品質への要求、費用対効
果などを考慮する。電気自動車に関しては、新築・改築の建物に事前配線が義務付けられ、充電ポイントの最低数
が増える。

2024年5月31日、再生可能エネルギーの許可付与手続の迅速化を目的とした、2024年5月13日付欧州委員会勧告
（EU）2024/1343が欧州連合官報（OJEU）に掲載された。特に、再生可能エネルギー及び関連インフラ・プロ
ジェクトに対する再生可能エネルギーの許可付与手続の迅速化に取り組んでいる。

2024年6月6日、欧州連合官報（OJEU）に2024年5月14日付規則2024/1610が公布され、新型大型車の二酸化炭素
（CO2）排出性能基準が強化され、報告義務が統合された。この規制は、2040年までに新型大型車の二酸化炭素

（CO2）排出量を90%削減し、2035年までに新型都市バスの二酸化炭素（CO2）排出量を100%削減することを定

めている。

2024年6月28日、欧州連合官報（OJEU）に「ゼロ・ネット・エミッション産業規則」（規則(EU) 2024/1735）が
公布され、ゼロ・ネット・エミッション技術の欧州製造エコシステムを強化するための措置の枠組みが示された。

本規則の実施に伴うフォローアップとして、2025年7月に3つの重要な実施措置が施行された：

- 再生可能エネルギーオークションにおける価格以外の基準に関する規則：責任ある企業行動、サイバーセキュ

リティ、持続可能な開発と回復力への貢献。

- 戦略的プロジェクトの選択に関する共通基準。「ネット・ゼロ」技術の製造プロジェクトが「戦略的」と認め

られるには、一定の基準を満たさなければならない。このステータスは、融資を受けやすくなるなど、特別な
メリットを与える。

- ネット・ゼロ技術とその主な構成要素をリストアップした実施法。欧州連合（EU）がこれらの技術や構成要素
を第三国に大きく依存しているかどうかを評価する。

2024年7月15日、欧州連合におけるエネルギーセクターからのメタン排出量の正確かつ適正な測定、定量化、監
視、報告、検証のための規則と、これらの排出量の透明性を確保するための手段を確立することを目的として、エ
ネルギーセクターにおけるメタン排出量の削減に関する規則（EU）2024/1787が欧州連合官報（OJEU）に掲載さ
れた。

最後に、2024年7月15日、再生可能ガス、天然ガス、水素の域内市場に関する共通規則に関する指令2024/1788と
規則2024/1789が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、システムへのアクセスと卸売市場への参加条件が定められ
た。このパッケージの主な目的は、再生可能ガスや低炭素ガスの市場参入を促進することである。その主な新機能
は、低炭素水素の定義、水素ネットワークのアンバンドリング、相互接続時にネットワーク事業者が受け入れる混
合比率の上限を2%に設定すること、及びEUの水素インフラの計画と開発を調整する独立した水素事業体（EU
Hydrogen Network Operators - ENNOH）の新設である。EU諸国からのガスの共同購入は自主的に維持されてい
る。委任法を通じて、低炭素水素による温室効果ガス（GHG）削減量の計算方法が完成した。

エネルギー価格高騰対策

2021年10月、コロナ禍後の景気回復とそれに伴う需要増により、2021年下半期にエネルギー価格が上昇したた
め、欧州委員会は、既存の欧州法に違反することなく価格上昇に対処するために加盟国が取り得る措置をまとめた
文書を発表した。

ロシアとウクライナの紛争による危機的状況の悪化を受けて、欧州委員会は以下の2通の文書を発表した：
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- 2022年3月8日、「REPowerEU：より手頃で安全かつ持続可能なエネルギーのための欧州共同行動」と題する
文書では、来たる冬に向けて十分なガス備蓄を確保すること、欧州連合（EU）の供給を多様化し再生可能エネ
ルギーを推進することでロシアのガス供給への依存を減らすことの必要性を強調している。また、エネルギー
市場の価格高騰に対応して加盟国が実施できる措置や、加盟国が特定の行動を実施できる条件も示されてい
る。

- 2022年3月23日、「供給及び手頃なエネルギー価格の保障：緊急措置及び来冬の準備に向けた選択肢」と題す
る文書が公表された。当該文書は、加盟国がエネルギー価格の上昇に対処するために取りうる様々な選択肢を
提示している。

これらの文書は、以下のような様々な取り組みや計画を通じて詳細に説明されている：

- 2022年5月18日、ロシアのウクライナ侵攻による世界のエネルギー市場の混乱と困難に対応するため、欧州委
員会は「REPowerEU」計画を発表した。この計画では、短期的にはロシアの化石燃料への依存を減らし、エ
コロジーへの移行を進め、エネルギーを節約する一方で、クリーンエネルギーの生産を増やし、EU全体のエネ
ルギーシステムの回復力を確保するための、数々の対策を打ち出している。それは、欧州が必要としている新
たなエネルギー・インフラ及びエネルギーシステムを構築するための財政的、法的措置によって支えられてい
る。

- また、2022年5月18日、委員会から「短期的なエネルギー市場への介入及び電力市場の設計での長期的な改善 
‐行動指針」と題す文書が公表された。当該文書は、エネルギー価格の高騰に対処し、ロシアからの供給途絶

の可能性に対応するための多くの追加的な短期対策を定めている。また、化石燃料からの移行に対応し、価格
ショックへの耐性を高め、消費者の保護と安価な電力供給を実現するために、電力市場の設計を最適化できる
いくつかの分野も提示している。

それにもかかわらず、エネルギー価格の高騰が続いているため、欧州理事会は2022年10月6日、こうした価格高騰
の影響を緩和するための緊急介入措置（月間総消費量の削減、特定のインフラマージナル生産者の市場収入上限導
入、家庭向け供給価格を設定する公的介入措置の確立など）を期限付きで定めた規則を発表した。欧州委員会は
2023年6月5日、一時的な緊急措置の見直しに関する報告書を発表し、これらの措置を延長する必要はないと判断
した。

さらに同規則は、価格とボラティリティの上昇の結果としてエネルギー会社が苦しんでいる流動性の問題を指摘
し、欧州の規制当局（欧州証券市場監督局（ESMA）及び欧州銀行監督機構（EBA））と共に、担保と保証に関す
る問題、及び過度の日中ボラティリティを制限するための潜在的な方法を評価しているとしている。この規則は現
在では効力を失っているが、店頭デリバティブ、中央取引所及び取引保管機関に関する規則（EMIR）自体には、
中央取引所は、銀行保証及び流動性の高い公的保証を、決済期間内に要求があれば無条件で利用できる場合に限
り、担保として受け入れることができるという規定が盛り込まれている。

同時に、卸売ガス市場の新たな価格上限メカニズムと電力市場の新たな設計についても議論が行われた。

この点に関して、2022年12月29日、欧州連合（EU）官報（OJEU）に規則2022/2578が公布され、いわゆる市場
補正メカニズムが導入された。これは、世界市場価格を反映しない欧州連合（EU）におけるガス価格の異常な高
騰を抑制するために発動される一時的な手段である。当該メカニズムはTitle Transfer Facility（TTF）の主要なデ
リバティブ市場に係る天然ガス取引、及びその他の仮想交換点に連動された満期が1カ月から1カ年のデリバティブ
取引に適用される。この規則は2024年1月31日まで有効である。しかし、2023年12月19日、規則（EU）
2023/2920が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、その有効期限が2025年1月31日まで延長された。

同様に、同じ2022年12月29日、ガス購入のより良い調整、信頼できる価格参照、国境を越えたガス交換を通じて
連帯を強化する規則（EU）2022/2576が発表された。2023年12月29日、規則（EU）2022/2576の適用期間を2024
年12月31日まで延長する規則（EU）2023/2919が欧州連合官報（OJEU）に掲載された。自主的メカニズムの当初
の形式は2025年3月に期限切れとなった。欧州委員会は、需要集約とガス（及び他の原材料の可能性もある）の共
同購入のための「恒久的な自主的手段」の創設に取り組んでいる。

さらに、2022年12月29日には、再生可能エネルギーの導入を加速するための枠組みを確立する規則（EU）
2022/2577が発表された。この規則は当初18カ月間有効であった。これにもかかわらず、2024年1月10日に欧州連
合官報（OJEU）に掲載された規則（EU）2024/223により、一部の規定が2025年6月30日まで延長された。
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同様に、2023年3月28日、理事会は、規則（EU）2023/706を通じて、8月5日の理事会規則（EU）2022/1369に含
まれる、加盟国のガス需要を15%削減する自主的措置を1年間延長することに合意した（2023年4月1日から2024年
3月31日まで）。2024年3月、欧州連合（EU）諸国は2025年3月まで、2017年4月から2022年3月までの平均需要に
比べ、ガス需要を15%削減する自主的措置を継続するよう促す理事会勧告が採択された。

欧州議会と理事会は2022年6月に規則（EU）2022/1032を採択し、2025年12月31日までのガス貯蔵所の充填目標
を90%と定めた。2025年3月、欧州委員会は規制を2年間延長し、2027年12月31日まで適用を延長することを提案
し、最終的にガス貯蔵規則改正規則（EU）2025/1733により採択された。

2025年1月19日、欧州委員会は政策文書「Una Brújula para la Competitividad de la Unión Europea (UE)」
（COM/2025/30「EU競争力コンパス」）を公表した。この政策文書は、欧州連合（EU）の競争力を強化するため
の欧州の戦略を概説し、今後5年間の欧州委員会の活動の指針となるものである。同政策文書では、以下の3つの主
要な行動分野を定めている：

- イノベーション・ギャップを埋める

- 脱炭素化と競争力のための共同ロードマップ

- 過剰な依存関係を減らし、セキュリティを高める

2025年2月26日、欧州委員会は、欧州連合（EU）の競争力と脱炭素化を支援するための政策文書「Un Pacto
Industrial Limpio」（COM/2025/85 final、「クリーン産業ディール」）を発表した：競争力と脱炭素化のための共
同ロードマップ」）。これは、脱炭素化を加速させ、欧州の製造業の将来を確保することを目的とした、欧州連合
（EU）の産業政策の概要を示す計画である。エネルギーコストの削減、クリーンな製品への需要の喚起、クリー
ンエネルギーへの移行の資金調達、物質循環、グローバルな行動、熟練労働力の確保といった重要なポイントを考
察している。

欧州委員会は、いわゆる「Pacto Industrial Limpio（クリーン産業ディール）」の主要要素として、2025年2月26日
付政策文書「手頃なエネルギーに関する行動計画：エネルギー連合の真の価値を解き放ち、すべての欧州市民に手
頃で効率的かつクリーンなエネルギーを確保する」（COM/2025/79最終版）を公表し、欧州産業の競争力に対す
る主要な課題の1つとみなされるエネルギーコストの削減を目指している。この目的に関連して、系統コスト、電
力税率の引き下げ、電力価格と高価で変動しやすいガス価格とを切り離す長期契約の支援、系統の認可のためのス
ケジュールの迅速化、ガス市場における競争の確保といったトピックに取り組むことが推奨される。

2025年5月6日、欧州委員会は、欧州連合（EU）で依然として続いているロシアのエネルギー輸入を段階的に廃止
することを目的とした政策文書「ロシアからのエネルギー輸入停止に向けたロードマップ」（COM/2025/440）を
公表した。このロードマップは、欧州連合（EU）の競争力と回復力を高め、クリーンエネルギーへの移行を加速
させる戦略の一環である。

同様に、加盟国は2025年末までに、ロシアのガス、原子力エネルギー、石油の輸入を段階的に削減するための国
家計画を策定した。同時に、欧州連合のエネルギー移行を加速させ、供給安定性と市場の安定性に対するリスクを
排除するために、エネルギー供給を多様化するための作業も継続する。

最後に、2026年2月2日、ロシア産天然ガスの段階的な輸入停止とロシア産石油の段階的な輸入停止の準備、潜在
的なエネルギー依存の監視の改善、及び規則（EU）2017/1938の改正に関する2026年1月26日付欧州議会及び理事
会規則（EU）2026/261が発効し、発効後6週間から輸入禁止を定め、既存の契約については契約の種類に応じて
2027年までの経過措置期間が設けられた。

送電網

2025年12月10日、欧州委員会は、ネットワーク、貯蔵、再生可能エネルギーに関する許認可の期限を早めること
を目的とした「欧州送電網パッケージ」の中の「欧州送電網パッケージに関するコミュニケーションCOM(2025)
1005 final」を発表した。「欧州送電網パッケージ」は、「手頃なエネルギーに関する行動計画」の中に位置づけ
られている。

同じパッケージの中で、2025年12月10日には、系統接続時間を短縮し、電化を加速させるための欧州委員会の勧
告を盛り込んだ「効率的な系統接続に関するガイダンスC(2025) 8473 final」も発表された。
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電力市場の改革

2024年5月21日、欧州連合理事会は欧州連合（EU）の電力市場設計改革を承認し、規制条項は2024年6月26日に欧
州連合官報（OJEU）に掲載された。これらには、欧州連合（EU）の電力市場設計の改善に関して、2001年12月
11日付指令（EU）2018/2001及び2019年6月5日付指令（EU）2019/944を改正する2024年6月13日付指令（EU）
2024/1711、EUの電力市場設計の改善に関して、2019年6月5日付規則（EU）2019/942及び2019年6月5日付規則
（EU）2019/943を改正する2024年6月13日付規則（EU）2024/1747が含まれる。この改革の主な要素は以下のと
おりである：

- 新規の風力、太陽光、地熱、水力、原子力プロジェクトに対し、電力購入契約（PPA）を奨励し、差額決済契
約（「 CfDs」）を利用することにより、価格変動から顧客を守るため、再生可能エネルギー（及びクリーン技
術）を促進する。

- 柔軟性メカニズムを強化し、目標値を示すとともに、加盟国が需要又は貯蔵管理に有利な支援制度を導入でき

るようにする。

- 消費者保護の強化：販売業者に対する適切なヘッジ戦略の義務付け、ラストリゾートとなるサプライヤー像の

創設、危機発生時に加盟国が規制価格を一般家庭や中小企業に拡大する権限、或いは脆弱な消費者に対する供
給停止からの保護の強化といった側面がある。

- 送電網の報酬メソドロジーは、送電網のニーズを予測した投資を提供しなければならない。

- 容量メカニズムを最後の手段としてのメカニズムに分類することを廃止し、その承認プロセスを合理化・簡素

化する方法を検討するよう欧州委員会に義務付ける。

一方、2023年3月14日、欧州委員会は卸売エネルギー市場の整合性と透明性に関する規則（REMIT）の改正案を提
出し、2024年4月17日、卸売エネルギー市場の整合性と透明性に関する規則（EU）2024/1106（REMIT）が欧州連
合官報（OJEU）に掲載され、2024年5月7日に発効した。本規則は、前規則を改正し、卸売エネルギー市場での活
動に関する追加報告義務を定めるものである。同規則は、エネルギー規制当局間協力庁（ACER）に罰則権限と調
査権限を付与することで、同庁に委ねられる権限を大幅に拡大した。また、内部情報や市場プレーヤーの定義と
いった概念の明確化も目指している。さらに、市場濫用規制から新たな規定を導入し、市場関係者の義務を重複さ
せるケースもある。 規則（EU）2024/1106の発効を受けて、欧州委員会と欧州連合エネルギー規制当局協力庁
（ACER）は、卸売エネルギー市場の整合性と透明性に関する規則（REMIT）によって導入された新たな義務を規
定し、運用するために、二次規制の幅広い策定プロセスを開始した。このプロセスは、2つの重要な規制の準備と
公開協議で構成されている：

(i)取引、注文、エクスポージャー及びその他の必要な情報をどのように報告しなければならないかを詳細に定義し
た、データ報告に関する施行規則。

(ii)インサイド情報プラットフォーム（IIPs）及び登録報告メカニズム（RRMs）の認可及び監督に関する委任規則
であり、ガバナンス、セキュリティ、サービスの可用性及びデータ品質管理に関して、より厳格な基準を導入して
いる。

金融規制

2022年10月、欧州委員会は2022年10月18日付欧州委員会委任規則2022/2310を採択し、商品及びその他の店頭デ
リバティブ契約で保有するポジションの清算基準額を4,000百万ユーロに引き上げた。この規則は現在見直し中で
ある。

店頭デリバティブ、中央取引所及び取引保管機関に関する規則（EMIR）の改正は、2024年12月4日に欧州連合官
報（OJEU）に掲載された。同規則は2024年12月24日から適用されるが、清算義務及び基準額の計算を修正する条
文は例外であり、これらを実施する規制技術基準の発効までは適用されない。

最も重要な変更点は、清算基準のポジション計算方法である。この計算には、欧州連合（EU）法に基づいて認可
又は承認された中央清算機関で清算されていないデリバティブのみが含まれる。同様に、グループ内取引の報告免
除も維持される。さらに、中央清算機関は、銀行保証や流動性の高い公的保証を、決済期間内に無条件で要求可能
である限り、担保として受け入れることが認められている。
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同様に、2023年3月7日、証券市場及び投資サービスに関する法律6/2023が官報に公布された。本法は、コロナ禍
（いわゆる「MiFIDクイック・フィックス」）からの回復に寄与するため、開示要件、商品ガバナンス、ポジショ
ン制限に関する2014年5月15日付指令2014/65/EU、及び投資会社への適用に関する6月26日付指令2013/36/EU及び
5月20日付指令（EU）2019/878を改正する2月16日付欧州議会及び理事会指令（EU）2021/338をスペイン法に移
管するものである。この指令は、グループ・レベルでの活動が中核事業に付随する企業に対し、付随事業免除を適
用する意向を規制当局に通知する義務を廃止するものである。さらに、本指令は、取引センター外で資金決済され
る商品、排出枠、又はそのデリバティブに関する正味未決済エクスポージャーのうち、閾値である3,000百万ユー
ロを超えないものに基づき、当該活動が付随的であるとみなすための第三の基準を導入している。これらの規定
は、投資会社及び投資サービスを提供するその他の事業体の法体系に関する2023年11月8日付勅令813/2023でさら
に整備され、付随的活動の免除に基づいて免除される場合であっても、ポジション制限制度が適用されることが明
記されている。

本指令はまた、ポジション制限制度を改正し、重要又は重要とみなされるデリバティブに限定している。2023年
11月8日付勅令814/2023は、金融商品、取引参加資格、市場性証券の登録及び市場インフラに関するもので、これ
らの規定を実施するものである。

さらに、金融商品市場に関する金融商品市場指令（MiFID）と金融商品市場規則（MiFIR）が2024年3月8日に公表
された。この点に関して、この指令は欧州委員会に対し、2024年7月31日と2025年7月31日までにそれぞれ提出す
べき2つの報告書の作成を義務づけていることは注目に値する。これらの報告書は、商品デリバティブ市場や二酸
化炭素（CO2）排出権デリバティブ市場の流動性や適切な機能への貢献、グループ・レベルで主要な活動に付随す

る活動とみなされるべき場合の判断基準、ポジション制限やポジション管理の管理体制などを評価する。本連結財
務諸表の発行承認日現在、これら2つの報告書はまだ公表されていない。

持続可能な金融

国連が「持続可能な開発のための2030アジェンダ」と「気候変動に関するパリ協定」を採択した後、欧州委員会
は「持続可能な成長への資金調達に関する行動計画」を発表した。その目標の1つは、資本の流れを持続可能な投
資に向け直すことである。

この行動計画の枠内で、2020年6月18日付欧州議会・理事会規則2020/852「持続可能な投資を促進するための枠組
み構築に関する規則」（タクソノミー規則）が2020年に発表された。

この点で、経済活動が環境的に持続可能であるとみなされるためには、気候変動の緩和と適応を含む、規則に定め
られた6つの環境目標のうち1つ以上に実質的に貢献し、その他の環境目標に著しい害を及ぼさないことが必要であ
る。

同様に、経済活動が気候変動の緩和と適応に実質的に貢献するとみなされるために満たすべき技術的基準は、
2021年6月4日付欧州委員会委任規則2021/2139で定義されている。一般的に、このタクソノミーは、再生可能な資
源を使った発電を対象とし、化石燃料を使った発電は除外している。

2021年12月10日、2021年7月6日付欧州委員会委任規則2021/2178が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、タクソノ
ミー規則に含まれる義務を遵守するために実施すべき情報と計算の詳細が公表された。この規則は2022年と2023
年に改正され、タクソノミーに盛り込まれた新たな活動に対応した。

2022年3月、欧州委員会は気候変動の緩和と適応に関する気候タクソノミーを補足する委任法を採択した。これに
は、ガスと原子力エネルギーに関連する多くの活動が含まれている。

2023年11月21日、委任規則2023/2486が欧州連合官報（OJEU）に掲載され、水資源及び海洋資源の持続可能な利
用と保護、循環型経済への移行、公害の防止と防止、生物多様性及び生態系の保護と回復といった、気候変動以外
の環境目標の1つ以上に実質的に貢献する経済活動に関する、新たなEUタクソノミー基準が承認された。この規則
は2024年1月1日から適用される。

企業の事務負担軽減を目的としたオムニバス・パッケージの一環として、欧州委員会は2025年7月4日、前述のタ
クソノミー、気候、環境の開示に関する委任規則（それぞれ委任規則2021/2178、2021/2139、2023/2486）を改
正する委任規則を採択した。
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主な簡素化措置としては、金融、非金融を問わず、事業にとって重要でない活動（総収入、資本支出（CapEx）、
営業支出（OpEx）の10%未満とされる）のタクソノミー・アラインメントの評価を免除することなどがある。さ
らに、重要性が高いと考えられる活動に関して、非金融会社は、ビジネス・モデルにとって重要性が低いと考えら
れる場合には、営業費用のタクソノミー・アラインメントの評価が免除される。この改正は、活動の持続可能性を
評価する上で、売上高や資本支出に関する情報の方が関連性が高いと考えたためである。同様に、報告テンプレー
トも簡素化され、非金融会社が報告すべきデータポイント数が64%削減された。

同規則は、簡素化措置は2026年1月1日から適用され、2025年を対象とすると定めている。しかし、企業は、その
方が都合が良いと判断すれば、2026年からこの措置を適用する選択肢を提供される。

政府援助

2022年3月23日、欧州委員会は、ロシアによるウクライナ侵攻の余波を受けた経済支援のための政府援助措置の暫
定的枠組みに関する文書を発表した。この暫定的枠組みにおいて、欧州委員会は、欧州連合（EU）及び国際的
パートナーが採用した戦争及びその後の制裁措置、並びにロシアが採用した対抗措置から生じる経済的影響を緩和
するために加盟国が取りうる政府援助措置の域内市場への適合性を評価するための基準を定めた。

同様に、欧州委員会は2022年を通じて、「政府援助のための一時的な危機的枠組み」のいくつかの改正を採択
し、加盟国が2023年12月31日まで、ロシアの対ウクライナ戦争を背景に、また「REPowerEU」計画の目的に沿っ
て、経済を支援するために国家補助規則に規定されている柔軟性を引き続き利用できるようにした。欧州委員会
は、従来の枠組みを2024年6月まで延長し、企業が受けられる支援額を増やした。

2025年6月25日、欧州委員会は、クリーン産業ディールを支援するため、CISAF（「クリーン産業ディール国家補
助の枠組み政策文書C（2025）7600最終版」）として知られる新たな国家補助の枠組みを承認した。この枠組みに
より、加盟国は欧州連合（EU）の規則を尊重しつつ、クリーンエネルギー、産業の脱炭素化、クリーン技術を促
進するための援助を供与することができる。

CISAF（「クリーン産業ディール国家補助の枠組みに関する政策文書C（2025）7600最終版」）は、個別補助の迅
速な承認を促進するもので、2030年12月31日まで有効であり、以前の一時的危機・移行フレームワークに取って
代わるものである。

この枠組みは、以下の5つの主要分野において国家補助に関する規則を簡素化するものである：

1.再生可能エネルギーと低炭素燃料

2.大口需要家の電気料金の一時的引き下げ

3.既存産業設備の脱炭素化

4.欧州連合（EU）におけるクリーン技術製造の促進

5.グリーン投資と循環型経済のリスク軽減

2025年12月10日には、「欧州送電網パッケージ」の中で、「差金双方向契約（2w-CfD）に関するガイダンス」も
発表され、再生可能エネルギーと原子力発電の差金契約の設計に関する欧州委員会からの加盟国への勧告がなされ
た。

卸売市場

2019年6月5日付の電力域内市場に関する規則（EU）2019/943では、インバランス決済期間が15分となり、前日市
場と時間前市場がこの同じ時間間隔での取引を可能にする義務が設けられた。スペインでは、15分間隔のインバラ
ンス決済期間の実施日は2024年12月1日であり、時間前市場と前日市場における15分間隔の取引への変更は、それ
ぞれ2025年3月19日と2025年10月1日に行われた。
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注記7.連結範囲の変更

非支配持分との取引

2025年10月1日、エンデサは、完全子会社であるEnel Green Power España, S.L.U.を通じて、スペイン国内の稼
働中の太陽光発電所4件（総設備容量約446MW）を保有するEGPE Solar 2, S.L.の持分49.99％を、Masdar（Abu
Dhabi Future Energy Company PJSC）に売却した。取引費用控除後の純受取額は181百万ユーロであり、2025年
12月31日時点で全額回収済みである（注記47.3参照）。

この取引により、エンデサはEGPE Solar 2, S.L.の支配を維持し、完全連結することが可能となり、非支配持分取
引として計上され、当社の資本に181百万ユーロの影響を与え、そのうち179百万ユーロは「非支配持分の資
本」、2百万ユーロは「親会社の資本」の項目にそれぞれ該当し、連結損益計算書には影響を与えない（注記36.2
参照）。

Enel Green Power España, S.L.U.がEGPE Solar 2, S.L.に対する支配を行使しているかどうかを分析するために、
IFRS第10号が支配の存在を決定するために設定した3つの要素、すなわち、投資先に対するパワー、投資先への関
与から生じる変動リターンへのエクスポージャー又は権利、及びそのパワーを用いて投資先のリターンに影響を与
える能力を評価した。

このため、Enel Green Power España, S.L.U.とMasdar España Holding 1 RSC Limitedとの間で締結された株主間
契約の主要条件が見直された。取締役会及び株主総会の特定の決定には強化された多数決が必要であるが、Enel
Green Power España, S.L.U.が会社を支配していると結論付けられている：

- 議決権の半分以上を保有している。

- 会社の日々の活動を指揮している。

- 投資先の変動リターンにさらされる。

- 経営権の行使を通じてリターンに影響を与える能力を持っている。

従って、取締役会及び株主総会の留保事項に関して少数株主に付与された権利は、会社の大幅な変更を伴う可能性
があり、従って会社のリスクレベルを高める可能性がある異常事態に言及するものであるため、保護的権利とみな
される。

これらの理由により、少数株主は当社に対する支配権を行使することはなく、Enel Green Power España, S.L.U.
の経営権を制限することもできない。

7.1.子会社

追加

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了した事業年度に連結の範囲に追加された子会社は以下のとおりであ
る。

会社 取引 取引日 事業

追加された会社

2025年12月31日現在の割
合 (%)

2024年12月31日現
在の割合 (%)

2023年12月31日現在の割合
(%)

支配力 経済的持分 支配力
経済的持
分

支配力 経済的持分

E-Generación Hidráulica, S.L.U.
(1) 取得 2025年2月26日 水力発電 - - - - - -

Proyecto Ren 01, S.L.U.
(2) 法人設立 2025年3月12日 太陽光発電 100.00 100.00 - - - -

Proyecto Ren 02, S.L.U.
(2) 法人設立 2025年3月12日 太陽光発電 100.00 100.00 - - - -

Proyecto Ren 03, S.L.U.
(2) 法人設立 2025年3月12日 太陽光発電 100.00 100.00 - - - -

Proyecto Ren 04, S.L.U.
(2) 法人設立 2025年3月12日 太陽光発電 100.00 100.00 - - - -

Proyecto Ren 05, S.L.U.
(2) 法人設立 2025年3月12日 太陽光発電 100.00 100.00 - - - -

Proyecto Ren 06, S.L.U.
(2) 法人設立 2025年3月12日 太陽光発電 100.00 100.00 - - - -

Compañía Eólica Tierras Altas,

S.A.U.
(3) 取得 2025年7月31日 風力発電 100.00 100.00 37.50 37.50 37.50 37.50

Ren Alfajarín Solar S.L.U.
(2) 法人設立 2024年7月18日 太陽光発電 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

FV Andrea Solar S.L.U.
(2) 法人設立 2024年7月18日 太陽光発電 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

FV Campos Solar S.L.U.
(2) 法人設立 2024年7月18日 太陽光発電 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

FV La Cerca S.L.U.
(2) 法人設立 2024年7月18日 太陽光発電 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

FV Menaute S.L.U.
(2) 法人設立 2024年7月18日 太陽光発電 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

FV Santa María S.L.U.
(2)(4) 法人設立 2024年7月18日 太陽光発電 - - 100.00 100.00 - -

Loira de Logística, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月7日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 2, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月7日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 3, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月7日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 4, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月7日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 5, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月7日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 6, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月7日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 7, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月28日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -
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Loira de Logística 8, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月28日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 9, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月28日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -

Loira de Logística 10, S.L.U.
(5) 法人設立 2024年10月28日 商業化 100.00 100.00 100.00 100.00 - -
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(1) 2025年2月26日、Endesa Generación, S.A.U.は、Corporación Acciona Energías Renovables, S.A.から、Corporación Acciona Hidráulica, S.L.U.の株式資本の100%を取得した。同日、同
社はE-Generación Hidráulica, S.L.U.に社名を変更した（注記8参照）。2025年7月1日、Endesa Generación, S.A.U.によるE-Generación Hidráulica, S.L.U.の吸収合併が登記された。

(2) Enel Green Power España, S.L.U. (EGPE)により設立された会社
(3) 2025年7月31日、Enel Green Power España, S.L.U.は、それまで37.5%の株式を保有していたCompañía Eólica de Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の株式資本の62.50%を取得した（注
記8参照）。

(4) 2025年7月29日、Enel Green Power España, S.L.U.が保有していたFV Santa María, S.L.U.の株式の売却が行われた（100%）。
(5) Endesa Energía, S.A.U.が法人化した会社

2025年12月31日現在、被取得企業及び未払いコベナンツに対応する未払金額は4百万ユーロ（2024年12月31日現
在10百万ユーロ）である（注記8参照）。

変動

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、連結対象となる子会社の支配力及び経済的持
分の割合に以下の変更があった：

会社 取引 事業

企業における変動

2025年12月31日
現在の割合（％）

2024年12月31日
現在の割合 (%)

2023年12月31日
現在の割合 (%)

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Aranort Desarrollos, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Baleares Energy, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Baylio Solar, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Dehesa de los Guadalupes Solar, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Emintegral Cycle, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Enel Green Power España Solar 1, S.L.
(1) 売却 太陽光発電 50.01 50.01 50.01 50.01 100.00 100.00

EGPE Solar 2, S.L.
(2) 売却 太陽光発電 50.01 50.01 100.00 100.00 100.00 100.00

Energía Base Natural, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Energía Neta Sa Caseta Llucmajor, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Energía y Naturaleza, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Fotovoltaica Yunclillos, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

FRV Corchitos I, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Furatena Solar 1, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Olivum PV Farm 01, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Renovables Mediavilla, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Seguidores Solares Planta 2, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Stonewood Desarrollos, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Tico Solar 1, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Tico Solar 2, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

Torrepalma Energy 1, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 100.00 50.01 100.00 50.01 100.00 100.00

 

(1) 2024年12月23日、Enel Green Power España, S.L.U.は、Enel Green Power España Solar 1, S.L.の少数株主持分の49.99%をMasdar España Renewables 1, S.L.に売却完了した。
(2) 2025年10月1日、Enel Green Power España, S.L.U.は、EGPE Solar 2, S.L.の少数株主持分49.99%をMasdar España Renewables 1, S.L.に売却完了した。

連結範囲からの除外

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、以下の子会社を連結の範囲から除外した：

会社 取引 事業

除外された会社

2025年12月31日
現在の割合（％）

2024年12月31日
現在の割合 (%)

2023年12月31日
現在の割合 (%)

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

FV Santa María, S.L.U.
(1) 売却 太陽光発電 - - 100.00 100.00 - -

Endesa Generación II, S.A.U.
(1) 解散 発電 - - - - 100.00 100.00

Endesa Generación Nuclear, S.A.U.
(1) 解散 原子力 - - - - 100.00 100.00

Transportes y Distribuciones

Eléctricas, S.A.（清算中）
(1) 解散 送電 - - - - 73.33 73.33

 

(1) これらの会社及び取引に関わる金額に重要性はない。
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合併 

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、連結範囲の子会社間で以下の合併が行われ
た：  

存続会社 合併日 消滅会社

会社の合併

2025年12月31日
現在の割合（％）
（消滅会社）

2024年12月31日
現在の割合 (%)
（消滅会社）

2023年12月31日現在の割合
(%)

（消滅会社）

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Endesa Generación,
S.A.U. 2025年7月1日 E-Generación Hidráulica, S.L.U. - - - - - -

Enel Green Power
España, S.L.U.  2025年10月21日 Energía Eólica Galerna, S.L.U. - - 100.00 100.00 100.00 100.00

Enel Green Power
España, S.L.U.  2025年10月21日 Energía Eólica Gregal, S.L.U. - - 100.00 100.00 100.00 100.00

Enel Green Power
España, S.L.U.  2025年10月21日 Shark Power, S.L.U. - - 100.00 100.00 100.00 100.00

Endesa Generación II,
S.A.U. 2024年7月1日 Guadarranque Solar 4, S.L.U. - - - - 100.00 100.00

Empresa de Alumbrado
Eléctrico de Ceuta,
Distribución, S.A. 

2024年7月1日
Empresa de Alumbrado Eléctrico de

Ceuta, S.A.
(1) - - - - 96.42 96.42

Endesa Energía,
S.A.U. 2024年10月1日 Endesa X Servicios, S.L.U. - - - - 100.00 100.00

Endesa Energía,
S.A.U. 2024年10月1日 Endesa Energía Renovable, S.L.U. - - - - 100.00 100.00

 

(1) 2024年4月25日、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A.の唯一の株主であるEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.が、その資産を一括譲渡することによ
り後者に統合され、その結果、清算することなく消滅する、吸収合併による共同逆さ合併プロジェクトが承認された。 この逆さ合併は2024年7月1日に登記された。 

7.2.関連会社

追加

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了した事業年度において、連結の範囲に含めた関連会社はない。

変動

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、連結の範囲に含まれる以下の関連会社につい
て、支配力及び経済的持分の割合に以下の変更があった：

会社 注記 取引 事業

企業における変動

2025年12月31日
現在の割合（％）

2024年12月31日
現在の割合 (%)

2023年12月31日
現在の割合 (%)

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Brazatortas 220 Renovables, S.L.
(1) 27.1 売却 太陽光発電 33.96 16.98 33.96 16.98 33.96 33.96

Energías Limpias de Carmona, S.L.
(2)  取得 太陽光発電 23.08 23.08 23.08 23.08 18.75 18.75

Evacuación Carmona 400-220 KV

Renovables, S.L.
(2)  取得 太陽光発電 10.36 10.36 10.36 10.36 9.39 9.39

Infraestructuras San Serván SET 400,

S.L.
(1)  売却 太陽光発電 19.23 9.62 19.23 9.62 19.23 19.23

Infraestructuras San Serván 220, S.L.
(1)  売却 太陽光発電 30.80 15.40 30.80 15.40 30.80 30.80

Instalaciones San Serván II 400, S.L.
(1)  売却 太陽光発電 23.81 11.90 23.81 11.90 23.81 23.81

Lucas Sostenible, S.L.
(1)  売却 太陽光発電 35.29 17.65 35.29 17.65 35.29 35.29

Promotores Mudéjar 400KV, S.L.
(1)  売却 太陽光発電 37.19 34.35 37.19 34.35 37.19 37.19

Renovables Brovales 400KV, S.L.
(1) (3)  売却 太陽光発電 64.15 32.08 64.15 40.06 64.15 64.15

Renovables Brovales Segura de León

400 KV, S.L.
(1) (3)  売却 太陽光発電 64.05 32.03 64.05 47.54 64.05 64.05

Renovables Manzanares 400 KV, S.L.
(1) (3)  売却 太陽光発電 43.98 21.99 43.98 35.92 43.98 43.98

Set Carmona 400 KV Renovables, S.L.
(3)  売却 太陽光発電 16.00 8.00 16.00 16.00 16.00 16.00

Trévago Renovables, S.L.
(1)  売却 太陽光発電 35.50 17.75 35.50 17.75 35.50 35.50

 

(1) 2024年12月23日、Enel Green Power España, S.L.U.は、Enel Green Power España Solar 1, S.L.の少数株主持分の49.99%をMasdar España Renewables 1, S.L.に売却完了した。
(2) これらの会社や取引の規模に重要性はない。
(3) 2025年10月1日、Enel Green Power España, S.L.U.は、EGPE Solar 2, S.L.の少数株主持分49.99%をMasdar España Renewables 1, S.L.に売却完了した。
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連結範囲からの除外

2025年12月31日に終了した事業年度中に、これまで37.5%の株式を保有していたCompañía Eólica Tierras Altas,
S.A.U.（以下「CETASA」）の株式資本の62.5%を取得した。その結果、同社は関連会社として分類されなくな
り、子会社として連結の範囲に含まれている（注記7.1参照）：

会社 注記 取引 事業

除外された会社

 2025年12月31日
現在の割合（％）

2024年12月31日
現在の割合 (%)

  支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Compañía Eólica Tierras Altas,

S.A.U.
(1) 8、27.1 取得 風力発電   100.00 100.00 37.50 37.50

 

(1) 2025年7月31日、Enel Green Power España, S.L.U.は、それまで37.5%の株式を保有していたCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の株式資本の62.5%を取得した。取得日
に発生した純損益は19百万ユーロであった。

2024年12月31日に終了する事業年度において、連結の範囲から除外された関連会社はない。

7.3.共同支配の取決め（Joint Arrangements)

7.3.1.ジョイント・オペレーション企業

設立及び除外

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、連結の範囲に含めた、又は連結の範囲から除
外したジョイント・オペレーション企業はない。

変動

2025年12月31日に終了する事業年度において、連結の範囲に含まれるジョイント・オペレーション企業の支配力
及び経済的持分の割合に変更はない。

2024年12月31日に終了する事業年度において、連結の範囲に含まれるジョイント・オペレーション企業の支配力
及び経済的持分の割合に以下の変更があった：

会社 注記 取引 事業

企業の変動

2024年12月31日
現在の割合 (%)

2023年12月31日
現在の割合 (%)

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Minglanilla Renovables 400KV,

A.I.E.
(1) 27.2 売却 太陽光発電 36.16 31.38 36.16 36.16  

 

(1) 2024年12月23日、Enel Green Power España, S.L.U.は、Enel Green Power España Solar 1, S.L.の少数株主持分の49.99%をMasdar España Renewables 1, S.L.に売却完了した。

7.3.2.ジョイント・ベンチャー

追加

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、以下のジョイント・ベンチャーが連結の範囲
に含まれている：

会社 注記 取引 事業

会社設立

2025年12月31日
現在の割合（％）

2024年12月31日
現在の割合 (%)

2023年12月31日
現在の割合 (%)

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Rosi Energy Iberia, S.L.
(1)

27.1

取得 サービス 20.00 20.00 - - - -

Ice Fotovoltaicos Villameca,

S.L.
(2) 法人設立 太陽光発電 - - 50.00 50.00 - -

 

(1) 当該会社及び取引に関わる金額に重要性はない。
(2) Enel Green Power España, S.L.U.が1百万ユーロ未満で設立した会社。

変動

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、連結の範囲に含まれるジョイント・ベン
チャーの支配力及び経済的持分の割合に変更はない。
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連結範囲からの除外

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度において、以下のジョイント・ベンチャーが連結の範囲
から除外された：

会社 注記 取引 事業

除外された会社

2025年12月31日
現在の割合（％）

2024年12月31日
現在の割合 (%)

2023年12月31日
現在の割合 (%)

支配力 経済的持分 支配力 経済的持分 支配力 経済的持分

Energie Electrique de

 Tahaddart, S.A.
(1)

27.1

売却 発電 - - 32.00 32.00 - -

Grineo Gestión Circular, S.L.
(2) 売却 サービス - - - - 35.00 35.00

Ice Fotovoltaicos Villameca,

S.L.
(2) 解散 太陽光発電 - - 50.00 50.00 - -

Infraestructura de Evacuación

Peñaflor 220 KV, S.L.
(2) 売却 太陽光発電 - - 41.14 41.14 41.14 41.14

Novolitio Recuperación de

Baterías, S.L.
(2) 売却 サービス - - 45.00 45.00 - -

 

(1) 2025年4月29日、この会社の株式は総額11百万ユーロで正式に売却された。発生した総利益は1百万ユーロ未満のマイナスであった。
(2) これらの会社及び取引に関わる金額に重要性はない。

 

注記8.企業結合

Corporación Acciona Hidráulica S.L.U.の取得

2025年2月26日、Endesa Generación, S.A.U.は、Corporación Acciona Hidráulica, S.L.U.の株式資本100%を
Corporación Acciona Energías Renovablesから取得した。同日、社名をE-Generación Hidráulica, S.L.U.に変更し
た。

その後、2025年7月1日、Endesa Generación, S.A.U.によるE-Generación Hidráulica, S.L.U.の吸収合併が登記され
た。

同社は、スペイン北東部に位置する総設備容量626MWの水力発電所34基のポートフォリオを所有しており、その
ほとんどがモジュール式で、2024年には約2TWhを発電していた。

取引完了により、エンデサはスペインで5.3GW以上の水力発電設備正味容量を達成し、スペインとポルトガルにお
ける再生可能エネルギーによる設備容量は合計10.9GWとなった。この取引は、再生可能エネルギーポートフォリ
オの拡大というエンデサのコミットメントに沿うものであり、またサステナビリティとエネルギー移行に向けた当
社の取り組みとも一致するもので、戦略的に重要なものである。これらの水力発電資産を組み入れることで、発電
源が多様化し、垂直統合型ビジネスが強化される。

エンデサは、この事業は経済的実態を有し、IFRS第3号「企業結合」で定義される事業に該当すると判断したた
め、この取引を取得法により計上している。

E-Generación Hidráulica, S.L.U.の100%取得のための総額は961百万ユーロで、2百万ユーロは特定の契約条項の履
行を条件として支払い保留となっている。

当該会社の100%取得から生じる正味キャッシュ・アウトの計算は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

被取得企業の現金及び現金同等物 (10)

現金による正味支払額
(1) 959

合計
(2) 949

 

(1) 連結損益計算書の「その他の固定営業費用」に計上された1百万ユーロ未満の取得費用を含む。
(2) 注記47.2参照
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E-Generación Hidráulica, S.L.U.（現在はEndesa Generación, S.A.U.に吸収合併されている）をエンデサの連結財
務諸表に統合することを目的として、取得日における当該会社の取得資産及び引受負債（取得純資産）の公正価値
に基づき、取得価格を連結財務諸表の以下の項目に確定的に配分した：

単位：百万ユーロ
 公正価値

非流動資産  972
有形固定資産  972
流動資産  27
営業債権及びその他の債権  17
現金及び現金同等物  10
資産合計  999
  
非流動負債  127
非流動引当金  2
繰延税金負債  125
流動負債  36
仕入債務及びその他の支払債務  36
負債合計  163
  
取得純資産の公正価値 (a)  836

取得価格合計 (b)  961

のれん (b) - (a)  125
 

取得した非金融資産の公正価値は、現在の用途と変わらない最善かつ最適な用途に基づいて決定された。E-
Generación Hidráulica, S.L.U.の水力発電資産の公正価値測定は、その性質上、水力発電資産の評価に最も適切な
方法であることから、「インカム・アプローチ」、特に同社が資産から得られると予想されるキャッシュ・フロー
に基づく「割引キャッシュ・フロー」に基づいて実施された。公正価値は、予想される将来のフリー・キャッ
シュ・フローを現在価値に割り引くことにより、取得した各資産の事業価値を決定している。

E-Generación Hidráulica, S.L.U.の水力発電資産の評価アプローチで考慮された仮定により、注記3.2p.に記載され
た公正価値ヒエラルキーのレベル3に分類される。

企業結合のコストと、上記のように計上された資産及び負債の公正価値との差額により、125百万ユーロののれん
が確定的に認識された。

当該のれんは、企業結合自体から得られるシナジー効果を通じて回収され、取得した水力発電資産の供給がエンデ
サの他の発電ポートフォリオに統合されることによる、前日市場及び時間前市場におけるエンデサのポジションの
最適化、当社の供給活動の対象範囲の拡大によるショート・ポジションの減少に伴うリスクの低減などの側面に基
づいている。

E-Generación Hidráulica, S.L.U.（現在はEndesa Generación, S.A.U.に吸収合併されている）のエンデサの収益及
び税引後利益への寄与は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ  

2025年2月26日 –

2025年12月31日
(1)

2025年1月–

12月
(2)

収益 55 78
税引後利益/（損失） (5) (3)

 

(1) 取得日以降。
(2) 取得が2025年1月1日に行われた場合。

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（「CETASA」）の取得

2025年7月31日、Enel Green Power España, S.L.U.は、それまで37.5%の株式を保有していたCompañía Eólica
Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の株式資本の62.5%を取得した。

この取引の結果、エンデサはこれまで大きな影響力を維持してきたCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（以下
「CETASA」）の支配権を取得し、再生可能エネルギー発電事業における活動を強化した。

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の62.5%に相当する取得額は45百万ユーロで、2百万ユーロが
契約上の特定の条件の遵守を条件として支払い待ちとなっている。

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（以下「CETASA」）の62.5%取得による正味キャッシュ・アウトフローの
計算は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

被取得企業の現金及び現金同等物 (14)
現金による正味支払額 43

合計
(1) 29

 

(1)注記47.2参照
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取得価額は、取得日における当該会社の取得資産及び引受負債（取得純資産）の公正価値に基づき、暫定的に連結
財務諸表の以下の項目に配分された：

単位：百万ユーロ
 公正価値

非流動資産  55
有形固定資産  12
無形資産  42
繰延税金資産  1
流動資産  15
営業債権及びその他の債権  1
現金及び現金同等物  14
資産合計  70
  
非流動負債  16
非流動引当金  2
非流動金融債務  2
繰延税金負債  12
流動負債  2
流動金融債務  1
仕入債務及びその他の支払債務  1
負債合計  18
  
取得純資産の公正価値 (a)  52

取得価格合計 (b)  45

旧所有株式の公正価値 (c)  27

のれん (b) - (a) + (c )  20
 

取得した非金融資産の公正価値は、現在の用途と変わらない最善かつ最適な用途に基づいて決定された。
Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の再生可能エネルギー発電資産の公正価値測定は、その性質
上、風力発電資産の評価に最も適切な方法であることから、「インカム・アプローチ」に基づき、特に同社が資産
から得られると予想されるキャッシュ・フローに基づく「割引キャッシュ・フロー」を考慮して実施された。公正
価値は、予想される将来のフリー・キャッシュ・フローを現在価値に割り引くことにより、取得した各資産の事業
価値を決定している。

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の風力発電資産の評価アプローチで考慮された仮定は、注記
3.2p.に記載された公正価値ヒエラルキーのレベル3への分類を決定している。

企業結合の取得原価と上記に計上した資産及び負債の公正価値との差額は、以前に保有していたCompañía Eólica
Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の株式資本の37.5%（27百万ユーロ）の投資の公正価値も考慮した結果、20百
万ユーロの確定のれんを認識した。

当該のれんは、企業結合により創出されるシナジーを通じて回収される見込みであり、取得した風力発電資産の供
給を既存の発電ポートフォリオに統合することによる前日市場及び時間前市場でのポジション最適化などの効果に
基づいている。

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の2025年度の収益及び純利益への寄与は以下のとおりであ
る：

単位：百万ユーロ

2025年

収益
(1) 6

営業総利益（EBITDA）
(1) 2

営業利益（EBIT）
(1) 0

持分法適用会社の純利益 20

従前の37.5%出資からの純利益
(2) 1

公正価値測定による純利益
(3) 19

純利益 20
 

(1) 支配権取得日である2025年7月31日から2025年12月31日までの100%の株式に関連する。
(2) 支配権取得日である2025年7月31日までの従前の37.5%の株式に関連する。
(3) 支配権取得日におけるCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の非支配持分37.5%の公正価値測定の結果としての純利益に関連する。
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注記9.セグメント情報

9.1.セグメント設定の基準

エンデサの組織は、その活動を行うために、電力、ガス、関連サービスの発電、配電、供給という中核事業に重点
を置いた構成になっている。したがって、同社のセグメント別財務情報は、同社の経営管理委員会が業績を監視す
るために使用するアプローチに基づいており、以下のものが含まれる：

- 発電・商業化

- 配電

- 主に持株会社や融資・サービス提供に携わる事業体の残高と取引を網羅する構成。

- 連結調整及び消去（セグメントの連結プロセスに固有の消去及び調整を含む）。

セグメント間取引は、目的及び条件の観点から、日常業務の一部である。

2025年度及び2024年度において、エンデサはいずれのセグメントにおいても、収益の10%以上を占める外部顧客
を有していない。

 

前へ　　　次へ
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9.2.セグメント情報

9.2.1.セグメント情報：2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結損益計算書

単位：百万ユーロ

2025年
 

発電・商業化  
配電

ストラクチャー及
び

サービス 連結調整・消去 合計

収益 18,772 2,806 425 (579) 21,424
第三者との取引による収益 18,753 2,664 7 - 21,424
セグメント間取引による収益 19 142 418 (579) -

　

仕入及びサービス (13,581) (164) - 136 (13,609)

　

エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用 92 - - - 92
　

貢献利益 5,283 2,642 425 (443) 7,907

　

固定営業費用及びその他の純損益 (1,628) (564) (402) 443 (2,151)
　

営業総利益 3,655 2,078 23 - 5,756

　

非金融資産の減価償却費及び減損損失 (1,399) (818) (39) - (2,256)
償却 (1,251) (770) (39) - (2,060)
非金融資産の減損引当金 (181) (48) - - (229)
非金融資産の減損戻入 33 - - - 33

金融資産の減損損失 (178) 9 - - (169)
金融資産の減損引当金 (376) (26) - - (402)
金融資産の減損戻入 198 35 - - 233

　

営業利益 2,078 1,269 (16) - 3,331

　

持分法適用会社の純利益/損失 32 3 - - 35

　

有形固定資産、投資不動産及び無形資産
(1)(2) 1,137 1,017 23 - 2,177

 

(1) 使用権登録170百万ユーロ（発電・商業化部門163百万ユーロ、配電部門3百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門4百万ユーロ）を含む（注記22参照）。
(2) 企業結合の一環として組み込まれたE-Generación Hidráulica, S.L.U.及びCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の取得は含まれていない（注記8参照）。
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単位：百万ユーロ

2024年
 

発電・商業化  
配電

ストラクチャー及
び

サービス 連結調整・消去 合計

収益 18,866 2,602 399 (560) 21,307
第三者との取引による収益 18,842 2,457 8 - 21,307
セグメント間取引による収益 24 145 391 (560) -

　

仕入及びサービス (13,055) (146) 9 138 (13,054)

　

エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用 (908) - - - (908)
　

貢献利益 4,903 2,456 408 (422) 7,345

　

固定営業費用及びその他の純損益 (1,602) (452) (420) 422 (2,052)
　

営業総利益 3,301 2,004 (12) - 5,293

　

非金融資産の減価償却費及び減損損失 (1,258) (720) (40) - (2,018)
減価償却費 (1,126) (737) (40) - (1,903)
非金融資産の減損引当金 (136) - - - (136)
非金融資産の減損戻入 4 17 - - 21

金融資産の減損損失 (197) (7) - - (204)
金融資産の減損引当金 (356) (44) - - (400)
金融資産の減損戻入 159 37 - - 196

　

営業利益 1,846 1,277 (52) - 3,071

　

持分法適用会社の純利益/損失 10 1 - - 11

　

有形固定資産、投資不動産及び無形資産
（1） 1,119 914 24 - 2,057

 

(1)使用権登録55百万ユーロ（発電・商業化部門37百万ユーロ、配電部門12百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門6百万ユーロ）を含む（注記22参照）。
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9.2.2.セグメント情報：2025年12月31日及び2024年12月31日現在の財政状態計算書

単位：百万ユーロ

2025年12月31日
 

発電・商業化  
配電

ストラクチャー及
び

サービス 連結調整・消去 合計

有形固定資産
(1) 10,766 12,941 125 - 23,832

無形資産 1,203 199 22 - 1,424

のれん 506 97 4 - 607
持分法で会計処理されている投資 264 13 3 - 280
顧客との契約から生じる非流動資産 - - - - -
営業債権及びその他の債権 3,253 1,113 311 (552) 4,125
顧客との契約から生じる流動資産 - 3 - - 3

その他
（2） 1,948 691 10 - 2,649

セグメント資産 17,940 15,057 475 (552) 32,920
資産合計 37,482

　

顧客との契約から生じる非流動負債 28 4,422 - - 4,450
非流動引当金 2,121 320 232 - 2,673
従業員給付引当金 108 105 19 - 232
その他の非流動引当金 2,013 215 213 - 2,441

顧客との契約から生じる流動負債 24 499 - - 523
流動引当金 1,036 23 23 - 1,082
従業員給付引当金 - - - - -
その他の流動引当金 1,036 23 23 - 1,082

サプライヤー及びその他の債権者 2,919 1,785 780 (552) 4,932

その他
（3） 142 678 8 - 828

セグメント負債 6,270 7,727 1,043 (552) 14,488
負債合計 37,482

 

(1)使用権717百万ユーロ（発電・商業化部門640百万ユーロ、配電部門24百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門53百万ユーロ）を含む（注記22参照）。
(2)投資不動産4百万ユーロ（配電部門2百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門2百万ユーロ）（注記23参照）、棚卸資産2,050百万ユーロ（発電・商業化部門1,879百万ユーロ、配電部
門171百万ユーロ）（注記32参照）、その他非流動資産595百万ユーロ（発電・商業化部門70百万ユーロ、配電部門518百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門7百万ユーロ）（注
記30参照）を含む。

(3)補助金260百万ユーロ（発電・商業化部門64百万ユーロ、配電部門196百万ユーロ）（注記37参照）、その他の非流動負債568百万ユーロ（発電・商業化部門78百万ユーロ、配電部門482
百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門8百万ユーロ）（注記39参照）を含む。
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単位：百万ユーロ

2024年12月31日
 

発電・商業化  
配電

ストラクチャー及
び

サービス 連結調整・消去 合計

有形固定資産
(1) 10,069 12,731 140 - 22,940

無形資産 1,298 208 30 - 1,536

のれん 361 97 4 - 462
持分法で会計処理されている投資 272 12 3 - 287
顧客との契約から生じる非流動資産 - - - - -
営業債権及びその他の債権 3,470 853 439 (568) 4,194
顧客との契約から生じる流動資産 - 12 - - 12

その他
（2） 1,725 583 13 - 2,321

セグメント資産 17,195 14,496 629 (568) 31,752
資産合計 37,345

　

顧客との契約から生じる非流動負債 34 4,379 - - 4,413
非流動引当金 2,119 372 267 - 2,758
従業員給付引当金 104 104 19 - 227
その他の非流動引当金 2,015 268 248 - 2,531

顧客との契約から生じる流動負債 17 470 - - 487
流動引当金 944 54 37 - 1,035
従業員給付引当金 - - - - -
その他の流動引当金 944 54 37 - 1,035

サプライヤー及びその他の債権者 3,479 1,460 778 (568) 5,149

その他
（3） 142 673 8 - 823

セグメント負債 6,735 7,408 1,090 (568) 14,665
負債合計 37,345

 

(1)使用権712百万ユーロ（発電・商業化部門621百万ユーロ、配電部門29百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門62百万ユーロ）を含む（注記22参照）。
(2)投資不動産4百万ユーロ（配電部門2百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門2百万ユーロ）（注記23参照）、棚卸資産1,831百万ユーロ（発電・商業化部門1,659百万ユーロ、配電部
門172百万ユーロ）（注記32参照）、その他非流動資486百万ユーロ（発電・商業化部門66百万ユーロ、配電部門409百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門11百万ユーロ）（注記
30参照）を含む。

(3)補助金249百万ユーロ（発電・商業化部門55百万ユーロ、配電部門194百万ユーロ）（注記37参照）及びその他の非流動負債574百万ユーロ（発電・商業化部門87百万ユーロ、配電部門
479百万ユーロ、ストラクチャー・サービス部門8百万ユーロ）（注記39参照）を含む。
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在の資産合計及び負債合計に対するセグメント別資産及び負債の調整表は
以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

資産合計 37,482 37,345
その他の非流動金融資産 29 695 829
非流動デリバティブ金融商品 45 331 377
繰延税金資産 26 1,351 1,311
当期法人税資産 33 337 265
その他の税金資産 33 239 419
その他の流動金融資産 31 892 974
流動デリバティブ金融商品 45 494 541
現金及び現金同等物 34 195 840
売却目的保有に分類される非流動資産及び非継続事業 35 28 37
セグメント資産 32,920 31,752

　

負債合計 37,482 37,345
株主持分 36 9,611 9,053
非流動金融債務 42.3 9,422 9,881
非流動デリバティブ金融商品 45 185 336
その他の非流動金融負債 40 164 64
繰延税金負債 26 1,141 1,047
流動金融債務 42.3 1,005 613
流動デリバティブ金融商品 45 514 656
その他の非流動金融負債 40 63 97
当期法人税負債 41 298 309
その他の税金負債 41 576 607
売却目的保有に分類された非流動資産及び非継続事業に関連する負債 35 15 17
セグメント負債 14,488 14,665

 

9.2.3.セグメント情報：2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の連結キャッシュ・フロー計算
書

単位：百万ユーロ

キャッシュ・フロー計算書

2025年

発電・商業化 配電

ストラク
チャー・サービ

ス及びその他
(1)

合計

営業活動による正味キャッシュ・フロー 2,439 854 758 4,051
投資活動による正味キャッシュ・フロー (1,036) (603) (1,070) (2,709)
財務活動による正味キャッシュ・フロー (1,402) (250) (335) (1,987)

 

(1) ストラクチャー・サービス及び調整

単位：百万ユーロ

連結キャッシュ・フロー計算書

2024年

発電と商業化 配電

ストラクチャー・
サービス及びその

他
(1)

合計

営業活動による正味キャッシュ・フロー 2,885 1,128 (446) 3,567
投資活動による正味キャッシュ・フロー 1,440 (970) (1,803) (1,333)
財務活動による正味キャッシュ・フロー (4,394) (158) 1,052 (3,500)

 

(1) ストラクチャー・サービス及び調整

9.3.地理的地域別情報

9.3.1.2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度の親会社の損益、外部顧客に対する販売及びサー
ビスから生じる収益、並びに外部顧客に対するその他の営業収益

単位：百万ユーロ

国

2025年

親会社の純損益
販売及びサービスから生

じる収益
その他の営業収益

スペイン 2,142 17,616 354
フランス 25 838 36
ポルトガル 18 1,334 1
ドイツ 14 477 -
モロッコ 1 - -
シンガポール - 66 -
スイス - 149 -
イギリス - 433 -
イタリア - 5 1
ルクセンブルグ - 8 -
オランダ (2) 2 1
その他 - 103 -
合計 2,198 21,031 393
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百万ユーロ

国

2024年

親会社の純損益
販売及びサービスから生

じる収益
その他の営業収益

スペイン 1,815 17,578 329
ポルトガル 34 1,353 1
フランス 24 751 36
ドイツ 13 420 -
イギリス - 367 -
ルクセンブルグ - 71 -
オランダ - 68 -
イタリア - 4 2
シンガポール - 54
スイス - 190 -
モロッコ 2 - -
その他 - 79 4
合計 1,888 20,935 372

 

9.3.2.2025年12月31日及び2024年12月31日現在の有形固定資産、投資不動産、無形資産及びのれん

単位：百万ユーロ

2025年12月31日
有形固定資産 不動産投資 無形資産 のれん

スペイン 23,593 4 1,407 607

ポルトガル 236 - 17 -
フランス 3 - - -
合計 23,832 4 1,424 607

 

 
単位：百万ユーロ

2024年12月31日
有形固定資産 不動産投資 無形資産 のれん

スペイン 22,672 4 1,516 462

ポルトガル 265 - 20 -
フランス 3 - - -
合計 22,940 4 1,536 462

 
 

注記10.収益

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

販売及びサービスから生じる収益 10.1 21,031 20,935
その他の営業収益 10.2 393 372
合計 21,424 21,307

 

10.1.販売及びサービスから生じる収益

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

電力販売 14,904 14,735
規制緩和市場への販売 10,485 10,428
スペイン規制緩和市場への販売 8,970 8,893
スペイン国外の規制緩和市場の顧客への販売 1,515 1,535

規制価格での販売 1,597 1,423
卸売市場での販売 1,245 1,211
非半島領土（NPT）への補償 1,509 1,668

再生可能エネルギー投資に対する報酬 68 5
ガス販売 3,167 3,168
規制緩和市場への販売 2,991 3,005
規制価格での販売 176 163

規制された配電から生じる収益 2,229 2,064
検査及び接続 40 35
施設で提供されるサービス 50 37

その他の販売及びサービス 630 888
付加価値サービス関連販売 343 365
容量に伴う収入 9 9
その他のエネルギー材料の販売 - 241
サービス及びその他の提供 278 273

リース収入 22.2 11 8
合計 21,031 20,935

 

2025年度にこの項目で認識された顧客との契約による通常活動からの収益は21,027百万ユーロ（2024年度は
20,773百万ユーロ）であった。
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10.2.その他の営業収益

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

顧客から譲渡された設備及び延長接続料並びに顧客との契約から生じる純損益に認識されたその他の負債 28.2 217 187
純損益に計上された補助金 84 86

GO（原産地保証）その他の環境証書 10 21

補助金から生じた純損益のその他の振替
(1) 74 65

第三者補償金 37 41
その他 55 58
合計 393 372

 

(1) 2025年度には38百万ユーロの資本補助金と36百万ユーロの営業補助金が含まれる（2024年度はそれぞれ29百万ユーロと36百万ユーロ）。資本補助金には、復興・変革・回復計画
（PRTR）に基づく欧州基金からの補助金17百万ユーロ（2024年度は14百万ユーロ）が含まれる。

2025年度にこの項目で認識された顧客との契約から生じる通常活動からの収益は223百万ユーロ（2024年度は197
百万ユーロ）であった。

 

注記11.仕入及びサービス

11.1.電力購入

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

百万ユーロ

2025年 2024年

電力 3,357 2,915
エネルギー商品 1,857 1,630
合計 5,214 4,545

 

11.2.消費燃料

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

百万ユーロ

2025年 2024年

エネルギー商品

石炭 7 6
核燃料 120 103
燃料 1,013 1,304
ガス 796 858

合計 1,936 2,271
 

11.3.その他の変動仕入及びサービス

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

税金及び賦課金 1,159 1,274
臨時エネルギー賦課金 -(1) 138

発電税
(2) 421 342

その他の税金、賦課金及び手数料 738 794

「ボノ・ソーシャル」（社会的補填） 93 (89)
(3)

二酸化炭素（CO2）排出枠の消費 5.1 830 726

GO（原産地保証）その他の環境証書付きエネルギーの消費 5.1 35 45

付加価値サービス関連費用 182 182
その他のエネルギー材料の購入 - 127

エネルギー効率コスト 123 99
その他 296 279
合計 2,718 2,643

 

(1) 2025年の臨時エネルギー賦課金を定めた2024年12月23日付勅令法10/2024を廃止する合意は、2025年1月22日付代議員会決議により、2025年1月23日付官報（BOE）に掲載された。そ
の結果、同勅令法は無効となった。上記に従い、2025年度には臨時エネルギー賦課金に関連する費用は認識されていない。

(2) 2023年12月27日付勅令法8/2023に基づき、軽減税率として、2024年1月～3月は3.50%、2024年4月～6月は5.25%、2024年6月30日以降は7.00%が適用されている。なお、この7.00%が
2025年度を通じて適用される税率となっている。

(3) 2024年9月18日付の最高裁判所命令に従い、Endesa Energía, S.A.U.が供給する消費者に関連する融資及び協調融資のために支払われた金額、並びにEnergía XXI Comercializadora de
Referencia, S.L.U.が供給する消費者に関連する「ボノ・ソーシャル」（社会的補填）の申請、検証、及び管理手続を実施するために投資された金額（154百万ユーロ）について、エン
デサS.A.が行政当局から払い戻しを受ける権利の承認を含む。
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注記12.エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

収益 42.5
ヘッジ手段として指定されたデリバティブから生じる収益 34 859

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブから生じた収益
(1) 34 859

純損益を通じて公正価値で測定するデリバティブから生じる収益 1,643 762
純損益で認識される公正価値デリバティブから生じる利益 1,643 762

収益合計 1,677 1,621
　

費用 42.5
ヘッジ手段として指定されたデリバティブから生じる費用 (270) (1,243)

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブから生じる費用
(1) (270) (1,243)

純損益を通じて公正価値で測定するデリバティブから生じる費用 (1,315) (1,286)
純損益で認識された公正価値デリバティブから生じる費用 (1,315) (1,286)

費用合計 (1,585) (2,529)
合計 92 (908)

 

(1) 2025年12月31日現在、非有効による連結損益計算書への影響額マイナス36百万ユーロ（2024年12月31日現在はプラス169百万ユーロ）を含む。

2025年度の「エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用」の合計額はプラス92百万ユーロとなった
（前年度はマイナス908百万ユーロ）。これは主に、エネルギー市場の価格変動が大きかった2022年に締結された
ガス・デリバティブが2024年度中に決済されたことによるものである。

 

注記13.人件費

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

賃金及び給与 713 705
年金制度への拠出 38.1 49 46
労働力再編計画引当金 (16) 29
解雇手続引当金 38.2.1 (1) -

契約停止引当金 38.2.2 (15) 29
(1)

その他の人件費/従業員給付費用 216 206

合計 962 986
 

(1) プロセスのデジタル化に伴う従業員の任意退職合意（AVS）に充当される引当金38百万ユーロを含む（注記38.2参照）。

平均労働力と最終労働力に関する情報については注記51参照。

 

注記14.その他の固定営業費用

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

修繕及び保守 396 384
保険料 72 69
フリーランスのプロフェッショナル・サービス及びアウトソーシング・サービス 110 93
リース及びロイヤリティ 29 22
税金及び賦課金 113 115
旅費 10 10
システム及びアプリケーションのサポートサービス 167 160

懲戒手続
(1) 31 18

マネジメント又はコラボレーション契約 48.1 77 60
電気・ガス事業関連サービス 121 103
その他 354 362

合計 1,480 1,396
 

(1) 2025年度及び2024年度において、特定の再生可能プロジェクトの開発を継続しないことを決定した結果、それぞれ18百万ユーロ及び26百万ユーロの違約金を費用計上した（注記21.3
及び24.3参照）。
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注記15.その他の収益及び費用

2025年度は、その他の純損益（収益及び費用）が18百万ユーロとなり、前年度比37百万ユーロ減（67.3%減）と
なった。

この変動は、2024年度にEndesa Ingeniería, S.L.U.が過年度に実施した取引に関連する偶発事象に対する引当金戻
入額37百万ユーロを計上したこと、及びPalma de Mallorcaに所在するGas y Electricidad Generación, S.A.U.の旧
本社に併設された土地の1区画を10百万ユーロで売却したことにより得た売却益総額（注記23参照）によるもので
ある。

 

注記16.減価償却費、償却費及び減損損失

16.1.非金融資産の減価償却費、償却費、及び減損損失

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

減価償却費 9.2.1 2,060 1,903
有形固定資産の減価償却費 21 1,630 1,518
無形資産の償却費 24 430 385

非金融資産の減損損失 196 115
減損損失 9.2.1 229 136
有形固定資産及び投資不動産の減損損失 126 35

配電事業
(1) 3.2e.4、21.3 45 -

非半島領土（NPT）における資金生成単位（CGU） 3.2e.4、21.3 19 11

再生可能発電所プロジェクト
(2) 3.2e.4、21.3 50 23

その他の有形固定資産及び投資不動産 21.3、35 12 1

無形資産の減損損失引当金 24.3 103 101

再生可能発電所プロジェクト
(2) 3.2e.4、24.3 101 101

その他の無形資産 2 -
減損損失の戻入 9.2.1 (33) (21)
有形固定資産及び投資不動産の減損損失の戻入 (32) (21)

石炭火力発電所
(3) 3.2e.4、21.3 (3) (2)

非半島領土（NPT）における資金生成単位（CGU） 3.2e.4、21.3 (29) (2)

その他の有形固定資産及び投資不動産 21.3、23 - (17)
(4)

無形資産の減損損失の戻入 (1) -

再生可能エネルギー発電所プロジェクト
(2) 3.2e.4、24.3 (1)  

合計 2,256 2,018
 

(1) 2025年は、主に高圧ネットワーク開発への投資計画に対応する様々なプロジェクトについて、技術的・管理的な問題によりこれらのプロジェクトを継続し、妥当な収益を得ることが不
可能となったため、45百万ユーロの減損損失が計上されている。

(2) 2025年及び2024年において、特に、発電所の操業に必要な許認可が得られなかったこと、及び当社の選択的投資方針に沿って特定のプロジェクトの投資に対する収益性の見込みを修正
したことの結果として、それぞれ純額で150百万ユーロ及び124百万ユーロの減損損失が計上された。

(3) Los Barrios港ターミナル（Cádiz）の減損損失戻入額1百万ユーロ（2024年度は2百万ユーロ）を含む。
(4) 2024年度には、Gas and Electricity Generation, S.A.U.の旧本社があった土地とPalma de Mallorcaにある隣接する土地の減損損失戻入が含まれており、その額は16百万ユーロであった。

16.2.金融資産の減損損失

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

減損損失引当金
9.2.1、42.1.3、

42.5.1
402 400

顧客との契約から生じる債権の減損損失 401 399
その他の金融資産の減損損失 1 1

減損損失の戻入
9.2.1、42.1.3、

42.5.1
(233) (196)

顧客との契約から生じる債権の減損損失の戻入 (233) (194)
その他の金融資産の減損損失の戻入 - (2)

合計 169 204
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

280/678



注記17.金融損益

17.1.デリバティブ以外の金融損益

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

金融収益 81 131

償却原価法金融資産から生じる収益
(1) 11 60

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産及び金融負債から生じる収益
(2) 17.2、45.1.1 - 6

退職後契約から生じる収益 38.1 3 -

労働力再編計画から生じる収益 38.2.1、38.2.2 4 2

その他の金融収益
(3) 63 63

金融費用 (544) (639)

償却原価で測定する金融負債に係る費用
（4） 42.5.2 (355) (471)

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産及び金融負債から生じる費用
（2） 17.2、45.1.1 (5) (35)

退職後契約から生じる費用 38.1 (7) (6)

労働力再編計画から生じる費用 38.2.1、38.2.2 (17) (21)

その他の引当金繰入額 (45) (49)

資産化された借入費用 3.2b.1、3.2h.1 16 14

その他の金融資産の減損に係る費用 42.1.3、42.5.1 (19) (1)

金融資産処分損益 3.2g.8 (20) (29)

その他の金融費用
(5) (92) (41)

為替換算差額 6 (4)
プラス（差益） 39 44
マイナス（差損） (33) (48)

合計 (457) (512)
 

(1) 当社が保有する預金の正式化に対応する収益を含む（注記34参照）。
(2) 公正価値ヘッジの基礎となる金融負債の公正価値測定に完全に対応する（注記17.2参照）。
(3) 2025年及び2024年には、それぞれ3百万ユーロ及び26百万ユーロが、社会債券裁定による延滞利息として認識された。さらに、それぞれ29百万ユーロ及び21百万ユーロが、税務手続に
関連した支払遅延利息として計上されている（注記52参照）。

(4) 2025年及び2024年には、それぞれ42百万ユーロ及び43百万ユーロの使用権に関連する金融債務の支払利息が含まれる（注記22参照）。
(5) 2025年及び2024年には、それぞれ76百万ユーロ及び32百万ユーロにのぼる特定の再生可能プロジェクトにおける保証の実行から生じるリスクに関連する費用が含まれる（注記21.3、

24.3参照）。

正味為替換算差額

2025年度の正味為替換算差額はプラス6百万ユーロとなった（2024年度はマイナス4百万ユーロ）。

この変動は主に、2024年及び2025年のユーロ/米ドル（EUR/USD）為替レートの変動が、液化天然ガス（LNG）
輸送のための用船契約に対応する使用権に関連する金融債務に与える影響によるものである。

17.2.デリバティブ金融商品から生じる金融収益及び金融費用

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

収益 42.5
ヘッジ手段として指定されたデリバティブから生じる収益 19 57
キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブから生じた収益 11 29

公正価値ヘッジ・デリバティブから生じた収益
(1) 45.1.1 8 28

純損益を通じて公正価値で測定するデリバティブから生じる収益 - 19
純損益を通じて公正価値で測定するデリバティブから生じる収益 - 19

収益合計 19 76
　

費用 42.5
ヘッジ手段として指定されたデリバティブから生じる費用 (13) (38)
キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブから生じた費用 (5) (1)

公正価値ヘッジ・デリバティブから生じた費用
（1） 45.1.1 (8) (37)

純損益を通じて公正価値で測定するデリバティブから生じる費用 - (19)
純損益を通じて公正価値で測定するデリバティブから生じる費用 - (19)

費用合計 (13) (57)
合計 6 19

 

(1) 2025年12月31日現在、これには金融負債を原資産とするヘッジ手段の公正価値の変動純額8百万ユーロが含まれている（2024年12月31日現在は純額28百万ユーロ）。
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注記18.持分法適用会社の純損益

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

関連会社 27.1 18 -
Energías Especiales del Bierzo, S.A. 1 1
Gorona del Viento El Hierro, S.A. 4 (1)

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U. 20
(1) 3

Cogenio Iberia, S.L. (1) -
Endesa X Way, S.L. (5) (5)
その他 (1) 2
ジョイント・ベンチャー 27.1 17 11
Tejo Energia - Produção e Distribuição de Energia Eléctrica, S.A. 8 -
Nuclenor, S.A. 1 1
Énergie Électrique de Tahaddart, S.A. - 2
Suministradora Eléctrica de Cádiz, S.A. 1 1
その他 7 7
合計 35 11

 

(1) 支配権取得日にCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の37.5%の非支配持分の公正価値測定の結果として発生した19百万ユーロの純利益を含む（注記8、27.1参照）。

 

注記19.法人税

2025年及び2024年の連結損益計算書におけるこの項目の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

当年度税金 768 706
繰延税金 26 (122) (19)
過年度追徴課税 48 18
法人税引当金 (13) (9)

合計 681
(1) 696

 

(1) 主に連結納税グループ（番号572/10）に対する税務調査の過程において研究開発・技術革新（R&D&I）に係る税額控除39百万ユーロが認識されたことによる法人税費用の減少。

会計上の利益と法人税費用との調整

2025年及び2024年において、「継続事業税引後会計利益」と「法人税」の調整は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年

純損益計算
書

率 (%)
資本に直接認識
された収益・費

用
率 (%) 合計 種類（%）

継続事業税引後会計結果 2,234 - 131 - 2,365 -
法人税 681 - 42 - 723 -
税引前利益 2,915 - 173 - 3,088 -
想定税額 -729 25.0 43 25.0 772 25.0
永久差異 -7 - -(1) - -6 -
配当控除制限 -27 - - - -27 -
持分法適用による純利益への影響 -(9) - (1) - (10) -
連結調整及びその他 -(11) - - - (11) -

年度の純損益に帰属する割当控除額 -(33) - - - -(33) -
繰延資産の過年度修正等 -(57) - - (57) -
年度税効果 -646 - 42 - 688 -

 

 
単位：百万ユーロ

2024年

純損益計算
書

率 (%)
資本に直接認識
された収益・費

用
率 (%) 合計 種類（%）

継続事業税引後会計結果 1,893 - 184 - 2,077 -
法人税 696 - 57 - 753 -
税引前利益 2,589 - 241 - 2,830 -
想定税額 647 25.0 60 25.0 707 25.0
永久差異 89 - (3) - 86 -
配当控除制限 24 - - - 24 -
持分法適用による純利益への影響 (3) - - - (3) -
臨時エネルギー税による損金不算入費用 34 - - - 34 -
連結調整及びその他 34 - (3) - 31 -

年度の純損益に帰属する割当控除額 (24) - - - (24) -
繰延資産の過年度修正等 (25) - - - (25) -
年度税効果 687 - 57 - 744 -
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純税額控除の調整

2025年及び2024年において、法人税費用と継続事業に対する純税額割当との調整は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

純損益計算書 資本に直接認識された収益・費用 合計

年度税効果 -646 42 688

繰延税金の変動 26.1、26.2 122 (42) 80

継続事業に対する純税額割当 768 - 68
 

 
単位：百万ユーロ

注記
2024年

純損益計算書 資本に直接認識された収益・費用 合計

年度税効果 687 57 744

繰延税金の変動 26.1、26.2 19 (57) (38)

継続事業に対する純税額割当 706 - 706
 

法人所得税費用の詳細

2025年及び2024年の法人税費用の内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年

当期税金
繰延税金の変動

（注記26）
合計

国庫帰属額（うち）： 768 (122) 646
継続事業に対する純税額割当 768 - 768
繰延税金 - (122) (122)
有形・無形資産の減価償却費 - (66) (66)
従業員給付引当金繰入額 - (4) (4)
その他の引当金 - 12 12
デリバティブ金融商品の評価 - 12 12
繰越欠損金 - (30) (30)
未使用税額控除 - - -
その他 - (46) (46)

資本における認識内訳 - 42 42
従業員給付引当金繰入額 - - -
デリバティブ金融商品の評価 - 42 42

年度税効果 768 (80) 688
 

 
単位：百万ユーロ

2024年

当期税金
繰延税金の変動

（注記26）
合計

国庫帰属額（うち）： 706 (19) 687
継続事業に対する純税額割当 706 - 706
繰延税金 - (19) (19)
有形・無形資産の減価償却費 - (9) (9)
従業員給付引当金繰入額 - 2 2
その他の引当金 - 36 36
デリバティブ金融商品の評価 - (1) (1)
繰越欠損金 - (69) (69)
未使用税額控除 - 10 10
その他 - 12 12

資本における認識内訳 - 57 57
従業員給付引当金繰入額 - 10 10
デリバティブ金融商品の評価 - 47 47

年度税効果 706 38 744
 

2025年及び2024年において、純損益に帰属する割当控除額及びリベートは以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年 2024年

カナリア諸島における新規固定資産投資に対する控除額 27 17
慈善寄付金控除 4 4
事業用積立制度への拠出控除 1 2
セウタ及びメリリャで得た収益に対するリベート 1 1
純損益に帰属する割当控除及びリベートの合計額 33 24
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国際税制改革：第2の柱のモデルルール

「第2の柱：グローバル税源浸食防止モデルルール（GloBEルール）」と呼ばれる制度は、多国籍企業グループに
対し、各事業展開国において一定の最低税率による法人税負担を確保することを目的としているが、エンデサが事
業を展開する各国・地域においては、すでに導入済み又は実質的に導入されている。一般論として、この規則は、
各国・地域で発生した利益に関連する税負担の合計が最低税率の15%に達することを保証することを目的とした追
加税制（「補足税」）を定めている。さらに、国・地域別・期間別に適格な国別情報が提出されることを前提とし
て、2023年12月31日から2027年12月31日までの間に開始する課税期間については、補足税を適用しないとする経
過措置も規定されている。この国別情報は、Enel, S.p.A.（エネル・グループのイタリアの親会社）がイタリア税
務当局に提出したものであり、この情報に基づき、エンデサは、事業を展開する国・地域において、グローバル最
低税率の適用に関する簡易セーフハーバー要件を遵守している。

 

注記20.基本的及び希薄化後１株当たり利益

2025年及び2024年における基本的及び希薄化後1株当たり利益（注記3.2q参照）の計算に用いられる普通株式の加
重平均株式数は以下のとおりである：

株式数

注記 2025年 2024年

当年度の普通株式数 36.1.1 1,058,752,117
(1)

1,058,752,117
(2)

エンデサS.A.が所有する親会社の株式数 36.1.8 19,947,873
(1)

201,836
(2)

加重平均流通普通株式数 1,048,255,762 1,058,458,650
 

(1) 2025年12月31日現在。
(2) 2024年12月31日現在。

2025年度及び2024年度の基本的及び希薄化後1株当たり利益は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

基本的及び希薄化後１株当たり利益

2025年 2024年

継続事業から生じる税引後利益 2,234 1,893
非継続事業から生じる税引後利益 - -
当期利益 2,234 1,893
親会社の所有者に帰属 2,198 1,888
非支配持分に帰属 36 5

加重平均流通普通株式数 1,048,255,762 1,058,458,650
基本的1株当たり純利益（単位：ユーロ） 2.10 1.78

希薄化後1株当たり純利益（単位：ユーロ） 2.10 1.78

継続事業から生じる基本的1株当たり純利益（単位：ユーロ） 2.10 1.78

継続事業から生じる希薄化後1株当たり純利益（単位：ユーロ） 2.10 1.78

非継続事業から生じる基本的1株当たり純利益（単位：ユーロ） - -

非継続事業から生じる希薄化後1株当たり純利益（単位：ユーロ） - -
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注記21.有形固定資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書における当該項目の詳細及び取引は以下の
とおりである：

単位：百万ユーロ

稼働中及び建設中の有形固定資
産

土地 建物
発電設備

送配電設備
(1) その他の

有形固定
資産

建設中の
有形固定
資産

合計

水力発電
所

石炭/燃料
発電所

原子力発
電所

複合サイ
クル発電

所

再生可能
エネル
ギー

合計

取得原価 434 1,838 3,589 9,332 10,998 4,209 3,377 31,505 25,297 908 1,311 61,293
減価償却累計額 (63) (521) (2,723) (6,821) (8,775) (1,980) (675) (20,974) (13,084) (631) - (35,273)
減損損失 (17) (40) (2) (2,196) - (721) (8) (2,927) - (46) (50) (3,080)
2024年12月31日現在残高 354 1,277 864 315 2,223 1,508 2,694 7,604 12,213 231 1,261 22,940

会社の設立/（減少）
（注記8） 3 1 972 - - - 8 980 - - - 984

投資
（注記21.1） 66 7 - 2 46 1 6 55 50 99 1,515 1,792

割当 (32) (72) (82) (57) (354) (94) (148) (735) (731) (66) (87) (1,723)

減価償却費
（注記16.1） (15) (71) (82) (63) (354) (100) (148) (747) (731) (66) - (1,630)

減損損失
（注記16.1） (17) (1) - 6 - 6 - 12 - - (87) (93)

処分
(2) (53) (1) - - - - (2) (2) - - (8) (64)

売却目的で保有する非流動資産

への振替
（注記35） (20) - - - - - - - - - - (20)

振替及びその他
(3) 20 239 149 38 112 (20) 224 503 913 15 (1,767) (77)

変動合計 (16) 174 1,039 (17) (196) (113) 88 801 232 48 (347) 892
取得原価 442 2,023 4,708 9,342 11,139 4,190 3,605 32,984 26,196 991 1,051 63,687

減価償却累計額 (76)
(4) (551) (2,803) (6,857) (9,112) (2,080) (815) (21,667) (13,751) (680) - (36,725)

減損損失 (28) (21) (2) (2,187) - (715) (8) (2,912) - (32) (137) (3,130)

2025年12月31日現在残高
(5) 338 1,451 1,903 298 2,027 1,395 2,782 8,405 12,445 279 914 23,832

 

(1) 低・中電圧、計測機器、遠隔制御機器、その他の設備に関するもの。
(2) 一部の再生可能エネルギー発電施設が立地する土地に対応するリース料の見直し、及び一部の再生可能エネルギー・プロジェクトの開発又は建設を行わないことを決定したことによる
権利の処分を含み、これらの側面による影響はそれぞれ26百万ユーロにのぼる。

(3) 有形固定資産（注記38.3参照）に計上されたプラス66百万ユーロの廃炉費用見積額の変動を含む。
(4) 一部の再生可能エネルギー発電施設が立地する土地に対応する使用権資産の減価償却費を含む。
(5) 使用権資産717百万ユーロを含む（注記22参照）。

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

285/678



 

単位：百万ユーロ

稼働中及び建設中の有形固定資
産

土地 建物
発電設備

送配電設備
(1) その他の

有形固定
資産

建設中の
有形固定
資産

合計

水力発電
所

石炭/燃料
発電所

原子力発
電所

複合サイ
クル発電

所

再生可能
エネル
ギー

合計

取得原価 443 1,603 3,506 9,466 10,712 4,162 3,131 30,977 24,475 882 1,561 59,941
減価償却累計額 (49) (461) (2,670) (6,952) (8,470) (1,880) (543) (20,515) (12,432) (588) - (34,045)
減損損失 (17) (40) (2) (2,191) - (718) (8) (2,919) - (46) (35) (3,057)
2023年12月31日現在残高 377 1,102 834 323 2,242 1,564 2,580 7,543 12,043 248 1,526 22,839

会社の設立/減少 - - - - - - - - - - - -

投資
（注記21.1） 29 12 - 2 47 1 12 62 30 19 1,517 1,669

割当 (14) (65) (53) (65) (323) (103) (140) (684) (710) (53) (22) (1,548)

減価償却費
（注記16.1） (14) (65) (53) (60) (323) (100) (140) (676) (710) (53) - (1,518)

減損損失
（注記16.1） - - - (5) - (3) - (8) - - (22) (30)

処分 (51)
(3) (7) - - - - (2) (2) - (10) (2) (72)

売却目的で保有する非流動資産
の振替

- - - - - - - - - - - -

振替及びその他
（2） 13 235 83 55 257 46 244 685 850 27 (1,758) 52

変動合計 (23) 175 30 (8) (19) (56) 114 61 170 (17) (265) 101
取得原価 434 1,838 3,589 9,332 10,998 4,209 3,377 31,505 25,297 908 1,311 61,293

減価償却累計額 (63)
(4) (521) (2,723) (6,821) (8,775) (1,980) (675) (20,974) (13,084) (631) - (35,273)

減損損失 (17) (40) (2) (2,196) - (721) (8) (2,927) - (46) (50) (3,080)

2024年12月31日現在残高
（5） 354 1,277 864 315 2,223 1,508 2,694 7,604 12,213 231 1,261 22,940

 

(1) 低・中電圧、計測機器、遠隔制御機器、その他の設備に関するもの。
(2) 有形固定資産（注記38.3参照）に計上されたプラス61百万ユーロの廃炉費用見積額の変動を含む。
(3) 一部の再生可能エネルギー発電施設が立地する土地の賃貸借契約期間調整に伴う使用権評価損を含む。
(4) 一部の再生可能エネルギー発電施設が立地する土地に対応する使用権資産の減価償却費を含む。
(5) 使用権資産712百万ユーロを含む（注記22参照）。
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21.1主要な投資及び売却

21.1.1.主要な投資

2025年及び2024年における有形投資の一覧は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

事業 |セグメント
有形投資

2025年 2024年

発電及び給電

790 764

従来型発電

385 306 ・　主に原子力を中心とする様々な技術の発電設備への投資が含まれる。

再生可能発電

372 412
・　2025年、エンデサは再生可能エネルギーによる発電施設の建設に273百万

ユーロの投資を行った（注記5.1参照）。

商業化

33 46 ・　e-モビリティ及びe-シティ事業の充電ポイントへの投資に相当する。

配電

991 892
・　これらは主に、ネットワークの拡張、効率性の向上、新たな顧客ニーズへの

対応、ネットワーク自体のサービス品質と回復力の強化を目的とした運用の
最適化を目的とした投資に相当する。

ストラクチャー・その他
(1)

 

11 13

合計 1,792
(2) 1,669

 

(1) ストラクチャー・サービス及び調整
(2) 企業結合の一環として組み込まれたE-Generación Hidráulica, S.L.U.及びCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の取得は含まれていない（注記8参照）。

21.1.2.主要な売却

2025年度には、特に、特定の再生可能エネルギー発電施設が所在する土地に対応するリース料の見直し、及び特
定の再生可能エネルギー・プロジェクトの開発又は建設を行わないことを決定した結果として、54百万ユーロにの
ぼる使用権の認識中止が計上され、これらの側面にはそれぞれ26百万ユーロの影響があった。

2024年には、再生可能エネルギー発電施設がある土地の賃貸契約期間を44百万ユーロに変更したこと、及びLNG
運搬船がメンテナンスのため使用できなくなった場合にその船舶を使用する費用から10百万ユーロを控除したこと
などにより、使用権の売却として66百万ユーロが計上された。

21.2取得に係るコミットメント

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、有形固定資産の取得に係るコミットメント一覧は以下のとおりであ
る：

単位：百万ユーロ

事業 |セグメント 取得に係るコミットメント
(1)

2025年12月31日 2024年12月31日

発電・商業化

329 499

・　2025年12月31日現在234百万ユーロ、2024年12月31日現在351百万ユーロの
非排出、原子力、再生可能技術への投資コミットメントを含む（注記5.1参
照）。

・　さらに、e-モビリティ事業の充電ポイントへの投資約定がそれぞれ40百万
ユーロと85百万ユーロ含まれている。

配電

497 375 ・　品質、損失、回復力を改善し、新たな接続要求を統合できるようにするため
のネットワークへの投資約定に相当する。

ストラクチャー・その他
(2)

 
- 1

合計 826 875
 

(1) 2025年12月31日及び2024年12月31日現在、それぞれ40百万ユーロ及び86百万ユーロが関連会社に対してコミットされている。これらの金額はいずれも、グループ会社又はジョイン
ト・ベンチャーに対するコミットメントではない。

(2) ストラクチャー、サービス及び調整
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2025年12月31日現在、有形固定資産の取得に係るコミットメントの年度別内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

取得に係るコミット
メント

2026年 672

2027年 - 2028年 87

2029年 - 2030年 67

合計 826
 

エンデサは、これらのコミットメントを、社内で創出した資源及び銀行業務や資本市場での発行による企業資金調
達の選択肢によって満たすことを見込んでいる。

21.3.減損テスト

2025年度及び2024年度において、それぞれ純額で93百万ユーロ及び30百万ユーロの減損引当金が計上されてお
り、その内訳は以下のとおりである：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

再生可能エネルギー発電所 50 23
非半島領土（NPT）における資金生成単位（CGU） (10) 9

バレアレス 17 2
カナリア (29) 8
セウタ 1 1

メリリャ 1 (2)
Los Barrios港ターミナル（Cádiz） (1) (2)

配電事業 45 -
その他  9 -

合計 3.2e.4、9.2、16.1 93 30
 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらの資産の回収可能価額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

12月31日

2025年
（1）

12月31日

2024年
（1）

再生可能エネルギー発電所 - 3
非半島領土（NPT）における資金生成単位（CGU） 721 651

バレアレス諸島(1) 280 270

カナリア諸島(1) 416 355

セウタ 10 9

メリリャ 15 17
Los Barrios港ターミナル（Cádiz） 32 27

配電資産 - N/A

その他  20 N/A
 

(1) 税引後回収可能価額に相当する。

2025年度及び2024年度において、主な減損引当金の原因となった事象は以下のとおりである：

- 再生可能エネルギー発電所

- 2025年及び2024年において、「有形固定資産」に関して、それぞれ純額で50百万ユーロ及び23百万ユーロの減
損損失が計上された。これはとりわけ、発電所の運転に必要な許認可が取得できなかったことや、当社の選別
的投資方針に沿った一部プロジェクトにおける期待投資収益率の変更により、特定の風力発電所及び太陽光発
電所プロジェクトに関連する（注記3.2e.4、16.1、24.3参照）。バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及び
メリリャの非本土地域に係る資金生成単位（CGU）。

2025年12月31日現在、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半島領土（NPT）の資産の
正味帳簿価額を回収可能価額に調整するため、総額10百万ユーロ（2024年12月31日現在減損引当金純額9百万
ユーロ）の減損戻入が計上されている（注記3.2e.4、16.1参照）。

2025年及び2024年に認識された減損は、バレアレス諸島、カナリア諸島、セウタ及びメリリャの非半島領土
（NPT）の資産の使用価値を決定する際に用いた主な仮定を更新した結果である。2025年には、非半島領土
（TNP）における新規設備容量の手続に関する決議（注記6参照）に従い、資産の耐用年数を延長することを
目的とした投資も、これらの仮定の修正に組み込まれている。

- Los Barrios港ターミナル（Cádiz）。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、Los Barrios港ターミナル（Cádiz）の減損戻入がそれぞれ1百万
ユーロ及び2百万ユーロ計上されているが、これは最長で2057年まで存続する可能性のあるターミナル委譲契
約の延長要請の結果である（注記3.2e.4、16.1参照）。
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- 配電事業

2025年度には、主に高圧ネットワークの開発に関する投資計画に対応する様々なプロジェクトについて、技術
的・管理的な問題によりこれらのプロジェクトを継続し、妥当な収益を得ることが不可能となった結果、45百
万ユーロの減損損失が計上されている（注記3.2e.4、16.1参照）。

これらの減損テストの実施にあたって検討したメソドロジー、基本的な前提及び感応度分析は、注記3.2eに記載さ
れている。

21.4.その他の情報

ジョイント・オーナーシップ

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の有形固定資産の残高には、以下のジョイント・オーナーシップへの参
加が含まれている：

単位：百万ユーロ

ジョイント・オーナーシップ

参加率
12月31日

2025年
12月31日

2024年

Vandellós II, C.B.原子力発電所 72.00 746 773

Ascó II, C.B.原子力発電所 85.00 571 597

Almaraz, C.B.原子力発電所 36.02 205 250
Saltos del Navia, C.B. 50.00 13 13
Trillo, C.B.原子力発電所 1.00 10 10

 

環境

2025年度及び2024年度におけるエンデサの環境保護活動への投資と支出は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年 2024年

年間総投資額 45 43
年度末の累積投資総額 2,085 2,040
年間支出 142 137
償却及び減損損失 30 31
その他の費用 112 106

 

保険

エンデサとその子会社は、有形固定資産の様々な要素に関連する潜在的リスクをカバーするため、保険契約を結ん
でいる。これらの保険は、そのような補償の範囲内で理解されるように、その業務から生じる全ての潜在的請求を
十分にカバーしている。また、施設の停止に起因する潜在的な利益の損失も、一定の資産によってカバーされる。
2025年度に保険会社が重大な損害を伴う事故に対して支払った補償金は13百万ユーロ（2024年度は21百万ユー
ロ）であった。

スペインの現行法に従い、エンデサは、発電所の運転中に発生する可能性のある原子力事故に対する第三者からの
賠償請求に対し、最高1,200百万ユーロの保険に加入している。この金額を超える損失又は損害は、スペインが加
盟している国際条約の対象となる。原子力発電所はまた、施設への損害（核燃料の備蓄を含む）及び機械故障に対
しても付保されており、各発電所につき最大1,500百万米ドルが補償される。

2011年5月28日、スペイン政府は2011年5月27日付で、原子力損害又は放射性物質による損害に起因する第三者責
任に関する法律12/2011を公布した。この法律では、原子力損害の概念が拡大されたほか、事業者の賠償責任が
1,200百万ユーロに引き上げられ、事業者はこの賠償責任をいくつかの方法でカバーすることができるようになっ
た。当該規制は、原子力民事責任条約（パリ条約）及びブリュッセル条約を改正する2004年2月12日付け議定書の
加盟国による共同批准の後、上記を補足する形で2022年1月1日に施行された。エンデサが手配した民間原子力賠
償責任保険の限度額は、2022年1月1日から1,200百万ユーロとなる。

2025年度において、エンデサが加入した保険契約に関して重大な影響は発見されなかった。
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その他の情報

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書の「引当金」の項目に計上されている、エンデサ
が所轄当局に閉鎖認可及び廃炉引当金を申請している石炭発電所の正味帳簿価額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

火力発電所 申請日 閉鎖完了期日

2025年12月31日 2024年12月31日

帳簿価額
廃炉引当金
（注記38.3） 帳簿価額

廃炉引当金
（注記38.3）

As Pontes (A Coruña) 2019年12月27日 2023年12月1日 - 99 - 105
Litoral (Almería) 2019年12月27日 2021年11月26日 - 45 - 56
Compostilla II (León) - Groups III, IV, and V 2018年12月19日 2020年9月23日 - 56 - 67

Andorra（Teruel） 2018年12月19日 2020年7月21日 - 14 - 15
Alcudia (Balearic Islands) - Groups I and II 2018年12月27日 2019年12月30日 - 29 - 30

合計 - 243 - 273
 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、使用中の償却済み有形固定資産は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

12月31日
2025年

12月31日
2024年

建物 137 191
その他の項目 349 293

合計
(1) 486 484

 

(1) 2025年12月31日及び2024年12月31日現在、閉鎖が承認された火力発電所に対応する4,900百万ユーロ及び4,928百万ユーロは含まれていない。

2025年12月31日現在、第三者から融資を受けるために保証を受けている有形固定資産は25百万ユーロ（2024年12
月31日現在32百万ユーロ）である（注記36.1.13、42.4.3、49参照）。

 

注記22.使用権資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書の「有形固定資産」に含まれる使用権資産の詳細
及び2025年度及び2024年度におけるそれらの取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

使用権資産 土地 建物
発電設備：複合サイクル発

電所
その他の有形固定資

産
合計

2024年12月31日現在残高 264 84 251 113 712

会社の設立/減少 2 - - - 2

追加 66 6 - 98
(1) 170

処分
（注記21.1.2） (53) - - (1) (54)

減価償却費及び減損損失 (26) (18) (24) (45) (113)

2025年12月31日現在残高
(2) 253 72 227 165 717

 

(1) Endesa Energía, S.A.U.による7年間の液化天然ガス（LNG）輸送用メタンタンカー傭船契約の更新を含む。
(2) イベリア半島の発電事業資金生成単位（CGU）（640百万ユーロ）、配電事業（24百万ユーロ）、ストラクチャー・サービス事業（53百万ユーロ）に配分（注記9.2.2参照）。

単位：百万ユーロ

使用権資産 土地 建物
発電設備：複合サイクル発

電所
その他の有形固定資

産
合計

2023年12月31日現在残高 300 95 277 138 810

追加 29 11 - 15 55

処分
（注記21.1.2） (51) (5) - (10) (66)

減価償却費及び減損損失 (14) (17) (26) (30) (87)

2024年12月31日現在残高
（1） 264 84 251 113 712

 

(1) イベリア半島の発電事業資金生成単位（CGU）（621百万ユーロ）、配電事業（29百万ユーロ）、ストラクチャー・サービス事業（62百万ユーロ）に配分（注記9.2.2参照）。

2025年度及び2024年度において、使用権資産が連結損益計算書に与えた影響は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

使用権資産償却・減損損失引当金 113 87
使用権資産に関連する金融債務の支払利息 29 51

金融費用 17.1、47.1 42 43

為替換算差額 (13) 8

短期リース及び/又は少額資産に係る費用
(1) - -

変動リース料 - 1
連結損益計算書への影響総額 142 139

 

(1) 初度適用日から今後12カ月以内に期限が到来する、及び/又は原資産価格が5,000米ドル（USD）未満のリース。
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22.1.借手としての使用権資産

2025年12月31日現在、エンデサが借手となっている最も重要なリース契約は以下のとおりである：

契約 会社 存続期間 詳細

Elecgas,S.A.（Endesa Generación, S.A.U.
が50%出資する会社）との「トーリング」
契約

Endesa Generación, S.A.U. 25年間、残り10年間。
Endesa Generación, S.A.U.に同発電所の全発電能力と、供給されるガ
スを電力に変換するコミットメントを金銭的負担と引き換えに提供す
る。

オフィスビルリース契約
Edistribución Redes
Digitales, S.L.U. 約3年

ほとんどがBarcelona、Lleida、Zaragozaにあるオフィスビルのリー
ス。

Ribera del Loira（Madrid）に所在するエン
デサ本社のリース契約

Endesa Medios y Sistemas,
S.L.U. 2030年6月30日まで 本社（Madrid）のリース。

特定の再生可能エネルギー発電施設が立地
する土地に対応するリース契約。

再生可能企業 2026-2056年満期
長期契約には自動更新条項が含まれる場合があり、その価格は、設備容
量（MW）に基づく金額と、場合によっては生産量（GWh）に基づく金
額を組み合わせて設定される。

液化天然ガス（LNG）輸送向けチャーター
契約

Endesa Energía, S.A.U. 7年間延長可能 液化天然ガス（LNG）輸送向けメタン運搬船チャーター契約。

技術機器のリース契約
再生可能エネルギー企業、
サービス、火力発電

2026-2027年満期 運用要件に応じて随時提供される可用性サービスをカバーする契約。

車両リース契約 全ての事業 最長5年の複数年満期。 全車両
 

一般的に、購入オプションを含む契約は、その金額が最終分割払いとして設定された金額と一致する。

22.2.貸手としての使用権資産

ファイナンス・リース

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサは貸手となるファイナンス・リース契約を締結していない。

オペレーティング・リース

2025年12月31日現在、エンデサが貸手となっているオペレーティング・リース契約には、Endesa Energía, S.A.U.
が主に付加価値製品やサービスに関する第三者との契約に関連して締結したものが含まれる。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、オペレーティング・リース契約から生じる将来支払額は以下のとおり
である：

単位：百万ユーロ

12月31日
2025年

12月31日
2024年

1年未満 4 3

1～2年 4 3

2～3年 4 2

3～4年 3 2

4～5年 2 2

5年以上 7 7

合計 24 19
 

2025年度に収益として認識されたリース料は11百万ユーロ（2024年度8百万ユーロ）であった（注記10.1参照）。

 

注記23.不動産投資

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサの企業目的を構成する通常の事業過程では回収が見込まれな
い土地及び建物を含むこの項目の構成及び推移は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

土地 建物 合計

取得原価 5 4 9
減価償却累計額 - (1) (1)
減損損失 (2) (2) (4)
2024年12月31日現在残高 3 1 4

変動合計 - - -
取得原価 5 4 9
減価償却累計額 - (1) (1)
減損損失 (2) (2) (4)
2025年12月31日現在残高 3 1 4
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単位：百万ユーロ

土地 建物 合計

取得原価 140 7 147
減価償却累計額 - (4) (4)
減損損失 (73) (1) (74)
2023年12月31日現在残高 67 2 69

投資 8 - 8

減損損失（引当金繰入）/戻入
（注記16.1）

16
(1) - 16

売却による処分 (51) (1) (52)
売却目的で保有する非流動資産の振替 (37) - (37)
変動合計 (64) (1) (65)
取得原価 5 4 9
減価償却累計額 - (1) (1)
減損損失 (2) (2) (4)
2024年12月31日現在残高 3 1 4

 

(1) Gas y Electricidad Generación, S.A.U.の旧本社所在地及びPalma de Mallorcaの隣接地の、第三者による評価による減損損失の戻入を含む。

2024年10月29日、エンデサS.A.の取締役会は、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.とパルマ市議会の間で和解契
約を締結することを承認することに合意した。パルマ市議会との間で、この「投資不動産」の項目で分類される不
動産の1件の売却、エンデサが被った金銭的損害の一部補償、及び当事者間で行われていた法的手続の終了を含む
和解契約を締結することに合意し、他方で、エンデサが所有し、同じく「投資不動産」の項目で計上されている残
りの不動産の売却を承認した。

この決定の結果、エンデサは以下の財務事実を計上した：

- パルマ市議会との和解契約に基づき、8百万ユーロに相当する開発費が2024会計年度に「投資不動産」の項目
で認識された。

- 2024年12月30日、土地の1区画が、取引費用控除後の総額62百万ユーロで売却された。当該売却は「投資不動
産」において正味帳簿価額52百万ユーロで計上され、「その他の純損益」に10百万ユーロの売却益が計上され
た。総売却額の20%は取引日に回収され、残りの80%に相当する51百万ユーロは2024年12月31日現在で回収待
ちとなっている。未払額は2025年12月31日に回収された。

- 「投資不動産」に計上されていたその他の土地の帳簿価額は、2024年12月31日現在37百万ユーロの「売却目的
で保有する非流動資産及び非継続事業」に振り替えられ、これらの資産に関連する引当金の帳簿価額も総額17
百万ユーロの「売却目的で保有する非流動資産及び非継続事業に関連する負債」に振り替えられた（注記35参
照）。

- 最後に、2025年2月24日、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.は、Palma de Mallorca市に対し、実施単位71-
03の協力開発事業（Sector Llevant Façana Marítima）から生じた不動産3件の売却を完了した。これらの資産
は、2024年12月31日現在「売却目的で保有する非流動資産及び非継続事業」並びに「売却目的で保有する非流
動資産に関連する負債及び非継続事業」として、それぞれ28百万ユーロ及び17百万ユーロで計上されており、
本売却による純損益への影響は軽微である（注記35参照）。

23.1.その他の情報

保険

エンデサは、投資不動産の様々な要素に関連する潜在的リスク及び事業から生じる潜在的クレームをカバーするた
めに保険契約を締結しており、これらの保険契約は、エンデサがさらされているリスクに対して十分なカバーを提
供していると理解されている。

2025年度において、エンデサが加入した保険契約に関して重大な影響は発見されなかった。

その他の情報

投資不動産の適正な市場価値を決定するため、公的に認められた独立した専門家に鑑定を依頼し、建設不動産の場
合、都市計画の状況及び現在の保全状況に応じて、不動産の最高かつ最善の利用方法を考慮した最善の見積価格を
提示する。2025年12月31日現在、投資不動産の時価は5百万ユーロ（2024年12月31日現在6百万ユーロ）である。

土地を除く投資不動産の減価償却は、様々な構成要素の取得原価を耐用年数にわたって直線的に配分することによ
り行う。これらの投資不動産の平均耐用年数は50年である。2025年12月31日及び2024年12月31日現在、重要な金
額の投資不動産で償却が完了しているものはない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これに関する制限はない。
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2025年及び2024年の連結損益計算書において、投資不動産に関連する直接支出として計上された金額に重要性は
ない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサは、投資不動産の購入、建設、開発、及び多額の修繕、保
守、改善に関する契約上の義務を負っていない。

 

注記24.無形資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書における当該項目の内訳及び取引は以下の
とおりである：

単位：百万ユーロ

コンピューター・
ソフトウェア

委譲契約 取得費用 その他 合計

取得原価 2,398 65 1,151 1,095 4,709
減価償却累計額 (1,906) (35) (720) (437) (3,098)
減損損失 - (4) - (71) (75)
2024年12月31日現在残高 492 26 431 587 1,536

会社の増加/（減少）（
注記7、8

）
- - - 41 41

投資
（注記24.1） 113 - 212 60 385

割当 (139) (2) (244) (147) (532)

減価償却費
（注記16.1） (137) (2) (244) (47) (430)

減損損失
（注記16.1） (2) - - (100) (102)

処分 - - - (1) (1)
振替及びその他 - - - (5) (5)
変動合計 (26) (2) (32) (52) (112)
取得原価 2,513 65 1,363 1,142 5,083
減価償却累計額 (2,045) (37) (964) (436) (3,482)
減損損失 (2) (4) - (171) (177)
2025年12月31日現在残高 466 24 399 535 1,424

 

(1) これには主に、風力発電所及び太陽光発電所の運営に関する認可、並びに顧客ポートフォリオの取得が含まれ、その金額はそれぞれ507百万ユーロ及び9百万ユーロである。

 
単位：百万ユーロ

コンピューター・
ソフトウェア

委譲契約 取得費用 その他 合計

取得原価 2,298 65 918 1,084 4,365
減価償却累計額 (1,769) (33) (522) (389) (2,713)
減損損失 - (4) - (2) (6)
2023年12月31日現在残高 529 28 396 693 1,646

投資
（注記24.1） 92 - 233 55 380

割当 (138) (2) (198) (148) (486)

減価償却費
（注記16.1） (138) (2) (198) (47) (385)

減損損失
（注記16.1） - - - (101) (101)

処分 - - - (3) (3)
振替及びその他 9 - - (10) (1)
変動合計 (37) (2) 35 (106) (110)
取得原価 2,398 65 1,151 1,095 4,709
減価償却累計額 (1,906) (35) (720) (437) (3,098)
減損損失 - (4) - (71) (75)

2024年12月31日現在残高 492 26 431 587
(1) 1,536

 

(1) これには主に、風力発電所及び太陽光発電所の運営に関する認可、並びに顧客ポートフォリオの取得が含まれ、その金額はそれぞれ563百万ユーロ及び10百万ユーロである。
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24.1.主要な投資及び売却

24.1.1.主要な投資

2025年度及び2024年度の無形資産投資は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

事業 |セグメント
無形投資

2025年 2024年

発電・商業化

347 355

従来型発電

13 12 ・　システム・通信（ICT）事業への投資を含む。

再生可能発電

62 52 ・　これには主に、再生可能資源による発電システムや設備における戦略的脱炭素化目標の達
成を目指した投資が含まれる。

商業化

272 291
・　主に、顧客との契約を獲得するために発生した増分費用212百万ユーロに関連する。
・　また、当社のデジタル化戦略及び需要の電化という戦略目標に沿った情報通信技術
（ICT）活動への投資も含まれており、その金額は60百万ユーロであった。

配電

26 14 ・　より効率的なネットワークのデジタル化戦略に沿ったシステム・通信（ICT）事業への投
資に相当する。

ストラクチャー及びその他
（1）

12 11 ・　主にICT投資が含まれる。

合計 385
(2) 380

 

(1) ストラクチャー・サービス及び調整
(2) 企業結合の一環として組み込まれたE-Generación Hidráulica, S.L.U.及びCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の取得は含まれていない（注記8参照）。

24.1.2.主要な売却

2025年度及び2024年度において、連結財政状態計算書のこの項目に該当する重要な費用の売却はなかった。

24.2.取得に係るコミットメント

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、主にコンピューター・ソフトウェアに相当する無形資産の取得に係る
コミットメントの一覧は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

事業 |セグメント 取得に係るコミットメント
(1)

2025年12月31日 2024年12月31日

発電・商業化

4 10 -

配電

4 2 •両期とも、配電網のデジタル化に関するグループ会社とのコミットメントに相当。

ストラクチャー・その他
(2)

 

5 13 •エンデサ・リーグのスポンサーに相当。

合計 13 25
 

(1) 2025年12月31日及び2024年12月31日に、グループ会社に対してそれぞれ4百万ユーロ及び2百万ユーロのコミットメントを行っている（注記48.1.2参照）。当該金額は、関連会社又は
ジョイント・ベンチャーとのコミットメントではない。

(2) ストラクチャー、サービス及び調整

2025年12月31日現在、無形資産の取得に係るコミットメントの年度別内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

取得に係るコミットメント

2026年 13

2027年 - 2028年 -

2029年 - 2030年 -

合計 13
 

エンデサは、これらのコミットメントを、社内で創出した資源及び銀行業務や資本市場での発行による企業資金調
達の選択肢によって満たすことを見込んでいる。
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24.3.減損テスト

2025年及び2024年には、本項目においてそれぞれ100百万ユーロ及び101百万ユーロの減損損失が計上されてい
る。これは主に、複数の風力発電及び太陽光発電プロジェクトに関するものであり、発電所の運転に必要な許認可
が取得できなかったことや、当社の選別的投資方針に基づく一部プロジェクトの期待投資収益率の見直し等が要因
となっている（注記3.2e.4、16.1及び21.3参照）。なお、2025年12月31日及び2024年12月31日現在、当該資産の
回収可能価額はいずれもゼロとなっている。

これらの減損テストの実施にあたって検討したメソドロジー、基本的な前提及び感応度分析は、注記3.2eに記載さ
れている。

24.4.その他の情報

2025年12月31日現在、使用中の償却済み無形固定資産は314百万ユーロ（2024年12月31日現在318百万ユーロ）
であった。

 

注記25.のれん

2025年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書における当該項目の詳細及び変動は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2024年12月
31日現在残高

企業結合
（注記8）

2025年12月
31日現在残高

Enel Green Power España, S.L.U.
(1) 296 - 296

Endesa Generación, S.A.U.
(1) - 125 125

Eléctrica del Ebro, S.A.U.
(2) 2 - 2

Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A.
(2) 21 - 21

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U. ('CETASA ')
(1) - 20 20

情報通信技術（ICT）
(3) 143 - 143

合計 462 145 607
 

(1) イベリア半島の発電事業資金生成単位（CGU）に割り当てられる（注記9.2参照）。
(2) 配電事業資金生成単位（CGU）に割り当てられる（注記9.2参照）。
(3) イベリア半島の発電事業資金生成単位（CGU）（65百万ユーロ）、配電事業（74百万ユーロ）、エンデサS.A.（4百万ユーロ）に割り当てられる（注記9.2参照）。

これらののれん資金は全てスペインの地理的地域に対応している。

25.1.その他の情報

減損テスト

2025年12月31日、エンデサは、これらの資産が割り当てられている資金生成単位（CGU）に対して減損テストを
実施することにより、これらののれん資金の回収可能性を評価したが、減損損失は明らかにならなかった。

これらの減損テストの実施にあたって検討したメソドロジー、基本的な前提及び感応度分析は、注記3.2eに記載さ
れている。
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注記26.繰延税金資産及び負債

26.1.繰延税金資産及び負債

2025年度及び2024年度において、計上された繰延税金資産及び繰延税金負債の発生及び取引、並びに計上された
相殺不能な繰延税金資産及び繰延税金負債は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

繰延税金資産及び負債

2024年
12月31日
現在残高

会社の設立/減少
（借方）/貸方損益

（注記19）
（借方）/貸方資本

（注

記19）
振替

2025年
12月31日
現在残高

繰延税金資産：

有形・無形資産の減価償却費 328 - 10 - (2) 336
従業員給付引当金 214 - 4 1 219
その他の引当金 298 - (12) - 3 289
デリバティブ金融商品の評価 151 - (12) (22) (9) 108
繰越欠損金 141 - 30 - 1 172
未使用税額控除 11 - - - 33 44
その他 168 1 41 - (27) 183
合計 1,311 1 61 (22) - 1,351
　

繰延税金負債：

有形・無形資産の減価償却費 619 136 (56) - 3 702
デリバティブ金融商品の評価 118 - - 20 (9) 129
その他 310 1 (5) - 4 310
合計 1,047 137 (61) 20 (2) 1,141
　

相殺できない繰延税金資産 467 428
相殺できない繰延税金負債 203 218
相殺できる繰延税金 844 923

 

 
単位：百万ユーロ

繰延税金資産及び負債

2023年
12月31日
現在残高

（借方）/貸方損益
（注記

19）
（借方）/貸方資本

（注記

19）
振替及びその他

2024年
12月31日
現在残高

繰延税金資産：

有形・無形資産の減価償却費 361 (33) - - 328
従業員給付引当金 217 (2) (10) 9 214
その他の引当金 342 (36) - (8) 298
デリバティブ金融商品の評価 414 (20) (230) (13) 151
繰越欠損金 72 69 - - 141
未使用税額控除 21 (10) - - 11
その他 181 (25) - 12 168
合計 1,608 (57) (240) - 1,311
　

繰延税金負債：

有形・無形資産の減価償却費 630 (42) - 31 619
デリバティブ金融商品の評価 306 (21) (183) 16 118
その他 372 (13) - (49) 310
合計 1,308 (76) (183) (2) 1,047
　

相殺できない繰延税金資産 547 467
相殺できない繰延税金負債 247 203
相殺できる繰延税金 1,061 844

 

繰延税金資産の残高を回収できるかどうかは、将来十分な税効果を得られるかどうかによる。本連結財務諸表の作
成日現在、親会社の取締役は、エンデサ・グループ会社の将来の予想利益がこれらの資産を回収するのに十分であ
ると判断している。

2025年12月31日現在、認識保留中の欠損金に対応する繰延税金資産が11百万ユーロ（2024年12月31日現在5百万
ユーロ）ある。

2025年12月31日現在、将来の利益で補填可能な繰越欠損金に対応する繰延税金資産は172百万ユーロである
（2024年12月31日現在141百万ユーロ）。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

296/678



2025年12月31日及び2024年12月31日現在、将来の利益に対する申請中の割当控除に対応する繰延税金資産のリス
ト及びその使用可能年度は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

年度
2025年

12月31日
2024年

12月31日

2027年 6 -

2030年 11 -

2031年 13 -
2032 8 3
2033 3 -
2037 1 -
制限なし 2 8
合計 44 11

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書に計上されていない繰延税金負債で、エンデサが
その返還をコントロールでき、かつ予測可能な将来に取り崩す可能性が低い子会社、関連会社及び共同支配下にあ
る事業体に対する投資に関連するものはない。

26.2.その他の情報

繰延税金資産及び負債の実現

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書で認識されている繰延税金資産及び負債の見積実
現額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

繰延税金資産 1,351 1,311

1年以内に実現予定 317 202

1年以上かけて実現予定 1,034 1,109

繰延税金負債 1,141 1,047

1年以内に実現予定 171 93

1年以上かけて実現予定 970 954
 

 

注記27.持分法適用投資及びジョイント・オペレーション企業

27.1.持分法で会計処理されている投資

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

関連会社 188 190
ジョイント・ベンチャー 92 97
合計 280 287

 

エンデサが重要な影響力を行使している投資先企業の一覧は、本連結財務諸表の別紙Iに記載されている。当該企
業は上場株価を有していない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、関連会社又はジョイント・ベンチャーが現金配当としてエンデサに資
金を移転する能力、又はエンデサが行った貸付金や立替金の返済能力に対して課される重要な制限はない（注記
36.1.13参照）。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサは、関連会社及びジョイント・ベンチャーに関する偶発債務
に重要な金額のものはない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、関連会社、ジョイント・ベンチャー、並びに2025年度及び2024年度
中のそれら企業との取引に対する融資及び保証は、注記28.1、30、40.1.1及び46.2に記載されている。
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書における当該項目の詳細及び取引は以下の
とおりである：

単位：百万ユーロ

比率（%）
(1)

2024年
12月31日
現在残高

会社の設立/（除

外）
（注記7.2、

7.3）

投資又は増
加

売却又は削減
持分法による純損益

（注記18） 配当金
振替
その他

2025年
12月31日
現在残高

関連会社 190 (27) 6 (4) 18 (4) 9 188
Elcogas, S.A.（清算中） 41.0 - - - - - - - -
Energías Especiales del Bierzo,
S.A.

50.0 5 - - - 1 (3) - 3

Gorona del Viento El Hierro, S.A. 23.2 6 - - - 4 - - 10
Compañía Eólica Tierras Altas,
S.A.U.

- 7 (27) - - 20 - - -

Cogenio Iberia, S.L. 20.0 5 - - - (1) - 1 5
Endesa X Way, S.L. 49.0 123 - 3 - (5) - 1 122
その他 44 - 3 (4) (1) (1) 7 48
ジョイント・ベンチャー 97 (11) 1 (8) 17 (3) (1) 92
Tejo Energia - Produção e
Distribuição de Energia Eléctrica,
S.A.

43.7 6 - - (8) 8 - (1) 5

Front Marítim del Besòs, S.L. 61.4 30 - - - - - - 30
Nuclenor, S.A. 50.0 - - - - 1 - (1) -
Énergie Électrique de Tahaddart,
S.A.

- 11 (11) - - - - - -

Suministradora Eléctrica de Cádiz,
S.A.

33.5 8 - - - 1 (1) - 8

その他 42 - 1 - 7 (2) 1 49
合計 287 (38) 7 (12) 35 (7) 8 280

 

(1) 2025年12月31日現在の比率。

 
単位：百万ユーロ

比率（%）
(1)

2023年
12月31日
現在残高

会社の設立/（除
外）

投資又は増
加

売却又は削減
持分法による純損益

（注記18） 配当金
振替
その他

2024年
12月31日
現在残高

関連会社 188 - 12 - - (5) (5) 190
Elcogas, S.A.（清算中） 41.0 - - - - - - - -
Energías Especiales del Bierzo,
S.A.

50.0 6 - - - 1 (1) (1) 5

Gorona del Viento El Hierro, S.A. 23.2 7 - - - (1) - - 6
Compañía Eólica Tierras Altas,
S.A.U.

37.5 7 - - - 3 (2) (1) 7

Cogenio Iberia, S.L. 20.0 6 - - - - - (1) 5
Endesa X Way, S.L. 49.0 122 - 6 - (5) - - 123
その他 40 - 6 - 2 (2) (2) 44
ジョイント・ベンチャー 85 - 1 - 11 (4) 4 97
Tejo Energia - Produção e
Distribuição de Energia Eléctrica,
S.A.

43.7 5 - - - - - 1 6

Front Marítim del Besòs, S.L. 61.4 30 - - - - - - 30
Nuclenor, S.A. 50.0 - - - - 1 - (1) -
Énergie Électrique de Tahaddart,
S.A.

32.0 8 - - - 2 - 1 11

Suministradora Eléctrica de Cádiz,
S.A.

33.5 8 - - - 1 (2) 1 8

その他 34 - 1 - 7 (2) 2 42
合計 273 - 13 - 11 (9) (1) 287

 

(1) 2024年12月31日現在の比率。
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関連会社

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、本連結財務諸表作成の基礎となった主な関連会社の財務諸表情報は以
下のとおりである：

単位：百万ユーロ

財政状態計算書

Elcogas, S.A.（清
算中）

Energías
Especiales del
Bierzo, S.A.

Gorona del Viento
El Hierro, S.A.

Compañía Eólica
Tierras Altas,

S.A.U.
Cogenio Iberia, S.L.

Endesa X Way,
S.L.

12月31
日

2025年

12月31
日

2024年
度

12月31
日

2025年

12月31
日

2024年
度

12月31
日

2025年

12月31
日

2024年
度

12月31
日

2025年

12月31
日

2024年
度

12月31
日

2025年

12月31
日

2024年
度

12月31
日

2025年

12月31
日

2024年

非流動資産 - - 9 11 61 63 - 11 55 49 34 33
流動資産 14 14 1 2 23 20 - 12 39 18 61 74
現金及び現金同等物 13 13 - - 17 5 - 11 35 12 18 11
その他の流動資産 1 1 1 2 6 15 - 1 4 6 43 63

資産合計 14 14 10 13 84 83 - 23 94 67 95 107
　

株主持分 (116) (115) 7 10 54 55 - 19 26 27 41 44
非流動負債 129 129 2 2 25 26 - 3 58 29 5 4
非流動金融債務 - 129 1 1 - - - - 57 29 2 2
その他の非流動負債 129 - 1 1 25 26 - 3 1 - 3 2

流動負債 1 - 1 1 5 2 - 1 10 11 49 59
流動金融債務 - - - - - - - - 8 7 - -
その他の流動負債 1 - 1 1 5 2 - 1 2 4 49 59

純資産及び負債合計 14 14 10 13 84 83 - 23 94 67 95 107
 

 
単位：百万ユーロ

純損益計算書

Elcogas, S.A.（清
算中）

Energías
Especiales del
Bierzo, S.A.

Gorona del Viento
El Hierro, S.A.

Compañía Eólica
Tierras Altas,

S.A.U.
Cogenio Iberia, S.L.

Endesa X Way,
S.L.

2025年 2024年 2025年 2024年 2025年 2024年
2025年

(1) 2024年 2025年 2024年 2025年 2024年

収益 - - 5 5 7 - 8 10 12 14 56 53
償却及び減損損失 - - (2) (2) (3) - (2) (3) (4) (5) (1) (1)
金融収益 - - - - 1 - - - 1 1 - -
金融費用 - - - - - - - - (3) (2) - -
　

税引前利益/（損失） - (1) 2 1 1 - 2 7 (4) (1) (13) (13)

法人税 - - - - - - - - - - 3 3
継続事業の年間業績 - (1) 2 1 1 - 2 7 (4) (1) (10) (10)
　

非継続事業の税引後業績 - - - - - - - - - - - -
　

その他の純損益 - - - - - - - - - (1) - -
合計 - (1) 2 1 1 - 2 7 (4) (2) (10) (10)

 

(1) 2025年1月1日から2025年7月31日まで（注記7.1参照）。

このデータは各企業からの情報に対応している。

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U. ('CETASA')

2025年7月31日、Enel Green Power España, S.L.U.は、それまで37.5%の株式を保有していたCompañía Eólica
Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の株式資本の62.5%を45百万ユーロで取得した。なお、2百万ユーロについて
は、一定の契約条件の充足を条件として未払いとなっている。

この取引の結果、エンデサはこれまで大きな影響力を持っていたCompañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.
（CETASA）の支配権を取得した。Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）における37.5%の非支配持
分を公正価値で測定したことにより、支配獲得日に生じた純損益は19百万ユーロであった（注記8参照）。

Endesa X Way, S.L.

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、Endesa X Way, S.L.株式の帳簿価額と当社財務情報との調整は以下の
とおりである：

百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

純資産 41 44
純資産に対する比率（49%） 20 21

のれん 102 102
持分法で会計処理されている投資 122 123
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ジョイント・ベンチャー

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、本連結財務諸表作成の基礎となった主なジョイント・ベンチャーの財
務諸表情報は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

財政状態計算書

Tejo Energia -
Produção e

Distribuição de
Energia Eléctrica, S.A.

Front Marítim del
Besòs, S.L.

Nuclenor, S.A.
Énergie Électrique de

Tahaddart, S.A.
Suministradora

Eléctrica de Cádiz, S.A.

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

非流動資産 21 22 - - - - - 4 56 59
流動資産 58 77 123 123 24 24 - 42 16 20
現金及び現金同等物 35 53 - - 5 3 - 29 11 16
その他の流動資産 23 24 123 123 19 21 - 13 5 4

資産合計 79 99 123 123 24 24 - 46 72 79
　

株主持分 40 55 123 122 13 10 - 33 36 36
非流動負債 30 35 - - 9 10 - - 23 26
非流動金融債務 - - - - - - - - 2 4
その他の非流動負債 30 35 - - 9 10 - - 21 22

流動負債 9 9 - 1 2 4 - 13 13 17
流動金融債務 - - - - - - - - 6 7
その他の流動負債 9 9 - 1 2 4 - 13 7 10

純資産及び負債合計 79 99 123 123 24 24 - 46 72 79
 

 
単位：百万ユーロ

純損益計算書

Tejo Energia -
Produção e

Distribuição de Energia
Eléctrica, S.A.

Front Marítim del
Besòs, S.L.

Nuclenor, S.A.
Énergie Électrique de

Tahaddart, S.A.

Suministradora
Eléctrica de Cádiz,

S.A.

2025年 2024年 2025年 2024年 2025年 2024年 2025年
(1) 2024年 2025年 2024年

収益 7 3 - - 12 13 12 45 15 14
償却及び減損損失 (1) (1) - - - - (3) (14) (3) (3)
金融収益 - - - - 1 1 - 1 - -
金融費用 - 2 - - - (1) - - - -
　

税引前利益/（損失） 3 (4) - - 2 2 4 11 5 5

法人税 - - - - - - (2) (4) (2) (2)
継続事業の年間業績 3 (4) - - 2 2 2 7 3 3
　

非継続事業の税引後業績 - - - - - - - - - -
　

その他の純損益 - - - - 1 - - 1 - -
合計 3 (4) - - 3 2 2 8 3 3

 

(1) 2025年1月1日から2025年4月29日まで（注記7.3参照）。

ジョイント・ベンチャーの株主持分に関するデータは、個々の会社の情報に対応している。

Tejo Energia - Produção e Distribuição de Energia Eléctrica, S.A.

2025年5月20日、Tejo Energia - Produção e Distribuição de Energia Eléctrica, S.A.の株主は、株式プレミアム準備
金を原資とする増資に合意し、その後、株主の持株比率に応じて出資金を払い戻すことにより同社の資本を減少さ
せ、エンデサは8百万ユーロを受領し、これは全額回収された（注記47.3参照）。

Front Marítim del Besòs, S.L.

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、Front Marítim del Besòs, S.L.への持分の帳簿価額と当社からの財務情
報との調整は以下のとおりである：

百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

純資産 123 122
純資産比率（61.37%） 75 75

減損
（1） (45) (45)

持分法で会計処理されている投資 30 30
 

(1) Endesa Generación, S.A.U.の持分割合に応じて、同社が所有するSant Adrià de Besòs（Barcelona）のTres Chimeneas（Tres Chimeneas）用地の一部について同社が拠出した費用の消
去。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

300/678



Énergie Électrique de Tahaddart, S.A.

2025年4月29日、Endesa Generación, S.A.U.は、Énergie Électrique de Tahaddart, S.A.の株式資本の32%を総額
11百万ユーロで正式に売却した。この株式の売却により発生した総利益はマイナス1百万ユーロ未満であった（注
記7.3、18、47.2参照）。

その他の企業

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらの連結財務諸表作成の基礎となった、個別に無関係な関連会社
又はジョイント・ベンチャーのその他の株式の財務諸表から集計された情報は以下のとおりである：

百万ユーロ

関連会社 ジョイント・ベンチャー

2025年 2024年 2025年 2024年

　

継続事業の年間業績 2 5 24 17
　

非継続事業の税引後業績 - - - -
　

その他の包括利益 - (2) 4 4
　

合計 2 3 28 21
 

 

27.2.ジョイント・オペレーション企業

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、本連結財務諸表作成の基礎となった主なジョイント・オペレーション
企業の財務諸表情報は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

財政状態計算書

Asociación Nuclear Ascó-Vandellós II, A.I.E. Minglanilla Renovables 400KV, A.I.E.
2025年

12月31日
2024年

12月31日
2025年

12月31日
2024年

12月31日

非流動資産 103 98 5 6
流動資産 69 82 2 2
現金及び現金同等物 11 - 1 1
その他の流動資産 58 82 1 1

資産合計 172 180 7 8
　

株主持分 16 16 1 1
非流動負債 48 50 - -
非流動金融債務 - - - -
その他の非流動負債 48 50 - -

流動負債 108 114 6 7
流動金融債務 - - 2 2
その他の流動負債 108 114 4 5

純資産及び負債合計 172 180 7 8
 

 
単位：百万ユーロ

純損益計算書

Asociación Nuclear Ascó-Vandellós II, A.I.E. Minglanilla Renovables 400KV, A.I.E.
2025年 2024年 2025年 2024年

収益 238 258 - -
償却及び減損損失 - - - -
金融収益 2 - - -
金融費用 (2) 1 - -
　

税引前利益/（損失） (4) (13) - -

法人税 - - - -
継続事業の年間業績 (4) (13) - -
　

非継続事業の税引後業績 - - - -
　

その他の包括利益 4 13 - -
合計 - - - -
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2025年度及び2024年度において、ジョイント・オペレーションが生み出すキャッシュ・フローの詳細は以下のと
おりである：

単位：百万ユーロ

2025年 2024年

営業活動による正味キャッシュ・フロー 3 20
投資活動による正味キャッシュ・フロー 9 (20)
財務活動による正味キャッシュ・フロー - -

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサはジョイント・オペレーション企業に関して重要な偶発債務
を負っていない。

 

注記28.顧客との契約から生じる資産及び負債

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書におけるこれらの項目の内訳は以下のとおりであ
る：

百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

顧客契約資産 28.1 - 3 - 12
顧客契約負債 28.2 4,450 523 4,413 487

 

28.1.顧客との契約から生じる流動及び非流動資産

2025年度及び2024年度において、連結財政状態計算書のこれらの項目における取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
（1）

2024年
（1）

期首残高 12 4
処分 (61) (46)
純損益への配分 52 54

期末残高 3 12
 

(1) 両年度とも純額3百万ユーロの価値調整を含む（注記42.1.3参照）。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、顧客との契約から生じる流動資産は主にEndesa Ingeniería, S.L.U.と
Red Eléctrica de España, S.A.U.との間で締結された建設契約に関連している。(REE）は2028年まで有効である。

2025年12月31日現在、エンデサは、Red Eléctrica de España, S.A.U. (REE)と締結した建設契約に関連する37百万
ユーロ（2024年12月31日現在19百万ユーロ）の将来のサービス提供コミットメントを正式決定している（注記49
参照）。

28.2.顧客との契約から生じる非流動負債及び流動負債

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書における顧客との契約から生じる非流動負債の構
成及び変動は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

顧客から譲渡された設備と延長
接続権

顧客との契約から生
じるその他の非流動

負債
合計

2023年12月31日現在残高 4,279 69 4,348

追加 246 19 265
短期譲渡及びその他 (195) (5) (200)

2024年12月31日現在残高 4,330 83 4,413

追加 261 2 263
短期譲渡及びその他 (216) (10) (226)

2025年12月31日現在残高 4,375 75 4,450
 

2025年度及び2024年度において、連結財政状態計算書上の顧客との契約から生じる流動負債の取引は以下のとお
りである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

期首残高 487 427
純損益への配分 10.2 (217) (187)
振替及びその他 253 247

期末残高 523 487
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注記29.その他の非流動金融資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の構成及び取引は以下の
とおりである：

単位：百万ユーロ

2024年
12月31日
現在残高

追加又は割当
処分、取消、認識

の中止
資本に対する評価調

整
振替
、

連結範囲の変更

2025年
12月31日
現在残高

貸付金及びその他の債権 846 96 (59) - (191) - 692
資本性金融商品 8 - - - (1) - 7
減損 (25) - - - 21 - (4)
合計 829 96 (59) - (171) - 695

 

 
単位：百万ユーロ

2023年
12月31日
現在残高

追加又は割
当
処分、取消、認識の

中止
資本に対する評価

調整
振替及びその

他
連結範囲の変更

2024年
12月31日
現在残高

貸付金及びその他の債権 679 108 (27) - 86 - 846
資本性金融商品 8 - - - - - 8
減損 (24) (1) - - - - (25)
合計 663 107 (27) - 86 - 829

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、その他の非流動金融資産の満期別内訳は以下のとおりである。

百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

1年以上3年未満 127 241

3年以上5年未満 37 50

5年以上 531 538

合計 695 829
 

29.1.貸付金及びその他の債権

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、当社の貸付金及びその他の債権の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

非半島領土（NPT）における発電コスト超過の補償 6 11 117

債券及び保証金 39 430 433
スタッフ・ローン 80 78

関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーションに対する貸付金 31、42.1.1、48.2 61 66

再生可能エネルギー投資に対する報酬 6 44 73

資産として認識される金融保証 3.2g.6、31、36.1.12 50 49

その他の金融資産 16 30

評価調整
(1) 42.1.3 (3) (23)

合計 689 823
 

(1) 両年度の関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーション企業に対する貸付金の価値調整額2百万ユーロを含む。

金融保証及び保証金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、「債権及び保証金」の項目には主に、電力供給の担保として、契約時
にスペインの顧客から受け取った保証金及び預金が含まれている。これらの負債は、スペインの現行法に従い公的
機関に預託されたため、連結財政状態計算書の「その他の非流動負債」に計上されている（注記39参照）。

再生可能エネルギーへの投資に対する報酬

2025年12月31日現在、再生可能エネルギー源、熱電供給（コージェネレーション）及び廃棄物による電力生産を
規制する2014年6月6日付勅令413/2014の第22条に基づき、当半期及び過去の半期において市場価格乖離に対する
調整から発生した正味プラス額合計44百万ユーロ（2024年12月31日現在73百万ユーロ）（注記6、31、40参
照）。

資産として認識される金融保証

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、この項目は、エンデサがデリバティブを契約している組織市場で事業
を行うために必要な金融保証に相当する。
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関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーションに対する貸付金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーション企
業に対して供与された流動及び非流動貸付金とその満期日は以下のとおりである。

単位：百万ユーロ

注記

2025年
12月31日
現在残高

2026年流動満

期
（注記31）

非流動満期

2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降 合計

単位：ユーロ 79 18 55 - - 6 61
単位：外貨 - - - - - - - -
合計 48.2 79 18 55 - - 6 61

 

 
百万ユーロ

注記

2024年
12月31日
現在残高

2025年流動満

期
（注記31）

非流動満期

2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降 合計

単位：ユーロ 77 11 59 - - 7 - 66
単位：外貨 - - - - - - - -
合計 48.2 77 11 59 - - 7 - 66

 

2025年度及び2024年度の平均金利は、それぞれ5.0%及び5.1%であった。

29.2.資本性金融商品

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、このカテゴリーには、それぞれ6百万ユーロ相当の、減損控除後の他
社株式である資本性金融商品が含まれている。

この項目に記載されている投資の個々の価値に重要性はない。

 

注記30.その他の非流動資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

配電事業による報酬 6 497 391

その他の資産
（1） 101 98

評価調整 42.1.3 (3) (3)
合計 595 486

 

(1) 2025年12月31日現在、エンデサの確定給付年金制度に関連する数理計算上の負債と資産の時価との差額から生じる剰余金の帳簿価額80百万ユーロ（2024年12月31日現在71百万ユー
ロ）が含まれる（注記38.1参照）。

 

注記31.その他の流動金融資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

スペインにおける規制活動から生じる収益不足に係る資金調達とその他の規制報酬 6 300 201
非半島領土（NPT）における発電コスト超過の補償 6 474 247

スタッフ・ローン 15 14

関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーションに対する貸付金 29、42.1.1、48.2 18 11

再生可能エネルギー投資に対する報酬 6 17 -
資産として認識される金融保証 36.1.12 55 302
その他の金融資産 34 200
評価調整 42.1.3 (21) (1)
合計 892 974

 

これらの金融資産の公正価値は帳簿価額と大きく異なるものではない。
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資産として認識される金融保証

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、この項目は、エンデサがデリバティブを契約している規制市場で事業
を行うために必要な、それぞれ55百万ユーロ及び302百万ユーロの金融保証に相当する。

再生可能エネルギーへの投資に対する報酬

2025年12月31日現在、再生可能エネルギー源、熱電供給（コージェネレーション）及び廃棄物による電力生産を
規制する2014年6月6日付勅令413/2014の第22条に基づき、この項目には、当半期及び過去の半期において市場価
格乖離の調整値により発生した正味プラス額17百万ユーロが含まれており、2026会計年度を通じて回収される
（注記6、29及び40参照）。

 

注記32.棚卸資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

エネルギー商品： 737 739
石炭 1 6
核燃料 451 360
燃料 102 116
ガス 183 257

その他の棚卸資産 390 367
二酸化炭素（CO2）排出枠 799 694

GO（原産地保証）その他の環境証書 139 52

評価調整 (15) (21)
合計 2,050 1,831

 

32.1.二酸化炭素（CO2）排出枠

2025年度と2024年度には、2024年と2023年の二酸化炭素（CO2）排出枠が償還され、それぞれ725百万ユーロ及

び927百万ユーロ（それぞれ10百万トン及び12百万トン）の認識が中止された。

2025年12月31日現在、連結財政状態計算書の「流動引当金」に含まれる、二酸化炭素（CO2）排出量を賄うため

の排出枠引当金は822百万ユーロ（2024年12月31日現在716百万ユーロ）である（注記38.3参照）。

32.2.GO（原産地保証）及びその他の環境証書

2025年度及び2024年度には、2024年及び2023年の原産地保証が償還され、それぞれ30百万ユーロ及び148百万
ユーロ（それぞれ27,840GWh及び26,255GWh）の認識が中止された。

2025年12月31日現在、連結財政状態計算書の「流動引当金」に含まれる原産地保証及びその他の環境証明書をカ
バーするために引き渡される引当金の額は63百万ユーロ（2024年12月31日現在58百万ユーロ）である（注記38.3
参照）。

32.3.取得に係るコミットメント

2025年12月31日現在、棚卸資産の購入約定の総額は、「テイク・オア・ペイ」条項付きの契約に関連するものを
含め、12,703百万ユーロ（2024年12月31日現在18,252百万ユーロ）である。詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日現在の将来の購入約定
(1)

二酸化炭素（CO2）

排出枠
電力 核燃料 燃料 ガス その他 合計

2026年 286 - 221 617 1,471 18 2,613

2027年 - 2028年 30 - 178 - 3,621 - 3,829

2029年 - 2030年 - - 70 - 3,199 - 3,269

2031年 - 2035年 - - 19 - 2,409 - 2,428

2036年 - 2040年 - - 2 - 562 - 564

合計 316 - 490 617 11,262 18 12,703
 

(1) これらの金額はいずれも、関連会社、ジョイント・ベンチャー又はグループ会社に対応するものではない。
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在、棚卸資産購入約定の数値には、2014年にCorpus Christi Liquefaction,
LLCと締結した契約に基づくガス購入コミットメントが含まれており、その一部はEnel, S.p.A.が保証している（注
記48.1.2参照）。

「テイク・オア・ペイ」条項のある契約については、現在の予測では、エンデサはこれらの契約に基づいて指定さ
れた棚卸資産を引き続き消費すると見込まれる。

エンデサは、これらのコミットメントを、社内で創出した資源及び銀行業務や資本市場での発行による企業資金調
達の選択肢によって満たすことを見込んでいる。

32.4.その他の情報

評価調整

2025年度及び2024年度において、連結財政状態計算書のこの項目に含まれる重要な費用を伴う棚卸資産の減損は
なかった。

保険

エンデサは、棚卸資産に関連する潜在的なリスクをカバーするために保険契約を締結しており、これらの保険が関
連するリスクを適切にカバーしていることを確認している。

2025年度において、エンデサが加入した保険契約に関して重大な影響は発見されなかった。

その他の情報

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサには債務の担保として差し入れられた重要な棚卸資産はな
い。

 

注記33.営業債権及びその他の債権

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

営業債権及びその他の債権 42 4,125 4,194
販売及びサービスによる売上債権 3,541 4,006
電力販売による売上債権 2,704 3,058
ガス販売による売上債権 589 657
その他の取引による売上債権 200 242

グループ会社及び関連会社からの売上債権 48.1.3、48.2 48 49

その他の債権 1,058 757
配電事業による報酬 525 347
その他の第三者債権 422 372

グループ会社及び関連会社からのその他の債権 48.1.3、48.2 111 38

評価調整 42.1.3 (474) (569)
販売及びサービスによる売上債権 (423) (488)
その他の債権 (51) (81)

税金資産 576 684
当期法人税 337 265
付加価値税（VAT ）債権 115 374

その他の税金 124 45
合計 4,701 4,878

 

連結財政状態計算書のこのセクションに含まれる残高には、通常、利息は発生しない。

2025年度及び2024年度において、エンデサはどのセグメントにおいても、単独で収益の10%以上を占める外部顧
客を有していない。

顧客へのエネルギー供給と請求書発行待ち

通常の検針期間は半期末と一致しないため、エンデサは、商業化のための会社であるEndesa Energía, S.A.U.、
Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Energía, S.L.U.
及びEnergía Ceuta XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.による顧客への売上高を見積っており、これらは
請求書発行待ちである。

2025年12月31日現在、最終顧客への請求待ちの電力及びガスの販売に係る累積残高は、添付の連結財政状態計算
書の「営業債権及びその他の債権」に含まれ、それぞれ1,267百万ユーロ及び264百万ユーロにのぼる（2024年12
月31日現在はそれぞれ1,400百万ユーロ及び376百万ユーロ）。
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2025年12月31日現在、注記3.2o.1に記載されている主要構成要素の見積りに関する予測可能なシナリオのいずれ
も、未請求売上高に関連する収益の大幅な変動をもたらすものではない。

平均回収期間

2025年度の顧客に対する平均回収期間は42日（2024年度は50日）であり、合理的価値は帳簿価額と大きな差はな
い。

その他の情報

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、この種の多額の回収権の処分に関する制限はない。

 

注記34.現金及び現金同等物

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

手許現金及び銀行預金 145 78
その他の現金同等物 50 762
合計 195 840

 

短期現金投資は、取得日から3カ月以内に満期を迎える。2025年12月31日及び2024年12月31日現在、「その他の
現金同等物」には、市場金利に基づく利息が付される預金がそれぞれ50百万ユーロ及び762百万ユーロ含まれてい
る。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書の通貨別内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

通貨

2025年
12月31日

2024年
12月31日

ユーロ 195 838
米ドル（USD） - 1

英国ポンド（GBP） - 1

合計 195 840
 

その他の情報

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、ソブリン債のプレースメントはない。

2025年12月31日現在の現金及び現金同等物の残高には、プロジェクト資金調達のために締結した融資取引に基づ
き、エンデサの一部の再生可能エネルギー子会社が設定した債務返済準備金勘定に対応する4百万ユーロ（2024年
12月31日現在5百万ユーロ）が含まれている（注記42.4.3参照）。
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注記35.売却目的保有及び非継続事業から生じる非流動資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書における当該項目の詳細及び取引は以下の
とおりである：

単位：百万ユーロ       

2024年
12月31日

 売却目的で保有する
非流動資産の振替

処分 減損損失
2025年

12月31日

資産  
非流動資産 37  20 (28) (1) 28
有形固定資産 -  20 - - 20
不動産投資 37  - (28) (1) 8

流動資産 -  - - - -
資産合計 37  20 (28) (1) 28

負債  
非流動負債 -  - - - -
流動負債 17  15 (17) - 15
仕入債務及びその他の支払債務 17  15 (17) - 15
サプライヤー及びその他の債権者 17  15 (17) - 15

負債合計 17  15 (17) - 15
 

 
単位：百万ユーロ       

2023年
12月31日

 売却目的で保有する
非流動資産への振替

（注記23参照）

  
2024年

12月31日

資産    
非流動資産 -  37   37
不動産投資 -  37   37

資産合計 -  37   37

負債    
流動負債 -  17   17
仕入債務及びその他の支払債務 -  17   17
サプライヤー及びその他の債権者 -  17   17

負債合計 -  17   17
 

2025年度に、Endesa Generación, S.A.U.は、San Roque (Cádiz)に所在する不動産の正味帳簿価額を、当該資産に
関連する引当金の金額とともに「売却目的で保有する非流動資産及び負債並びに非継続事業」に振り替えた。この
振替は、前述の不動産の譲渡に関してエンデサと第三者との間で正式に締結された売買契約に従って行われた（注
記21、38.3参照）。

同様に、2025年2月24日、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.は、Palma de Mallorca市議会に対し、実施ユニッ
ト71-03の協力プロジェクト（Sector Llevant Façana Marítima）から生じた3件の不動産の売却を正式に決定し
た。本取引による純損益への影響は軽微である（注記23参照）。

 

注記36.株主持分

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

親会社持分合計 36.1 8,522 8,110
資本金 36.1.1 1,271 1,271
資本剰余金 36.1.2 89 89
法定準備金 36.1.3 254 254
再評価準備金 36.1.4 404 404
その他の準備金 36.1.5 106 106
（自己株式） 36.1.8 (529) (4)
利益剰余金 36.1.9 7,583 6,785
中間配当 36.1.10 (519) (529)
その他の資本性金融商品 5 5
数理計算上の差異準備金 36.1.7 (156) (157)
評価調整 14 (114)
為替換算差額 - -
未実現資産・負債再評価準備金 36.1.6 14 (114)

　

非支配持分合計 36.2 1,089 943
　

資本合計 9,611 9,053
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36.1.資本：親会社持分

36.1.1.資本金

2025年12月31日現在、エンデサS.A.の株式資本は1,270,502,540.40ユーロであり、これは額面価格が1株当たり1.2
ユーロの株式1,058,752,117株に相当する。全額申込・払込済みであり、スペイン証券取引所での取引が認められ
ていた。2025年度及び2024年度において、これらの数値に変更はない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エネル・グループがEnel Iberia, S.L.U.を通じて保有するエンデサS.A.
の株式数は、商業目的上、株式資本の70.1%に相当する。

同日現在、当社の資本金の10％を超える株式を保有している株主は他にはいない。

36.1.2.資本剰余金

資本剰余金は当社の事業再編によるものである。スペイン法人企業法の結合法文の第303条は、資本剰余金を用い
て増資することを明示的に認めており、その利用に具体的な制限を規定していない。

それにもかかわらず、2025年12月31日現在、株式プレミアムのうち28百万ユーロが過年度に資産計上された税金
資産の範囲内で制限されている（2024年12月31日現在29百万ユーロ）。

36.1.3.法定準備金

スペイン会社法結合法文第274条に基づき、年間利益の10%に相当する金額を、当該準備金が資本金の少なくとも
20%に達するまで、毎年法定準備金に充当するものとする。

ただし、準備金の残高が増資後の株式資本の額面総額の10%以上である限り、株式資本の増加に使用できる。前述
の目的を除き、法定準備金は、株式資本の20%を超え、かつその他の十分な準備金が無い場合を除き、損失填補に
用いることはできない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサS.A.は、同法により義務付けられている最低額をこの準備金
に計上している。

36.1.4.再評価準備金

「再評価準備金」は、1996年6月7日付勅令法7/1996に準拠した資産再評価の結果生じる準備金である。

2000年1月1日、エンデサS.A.によって実施された企業再編を受けて、関連する企業に再評価後の資産が拠出され
た。

当該準備金の残高は、不課税で、当年度の会計上の損失、又は過年度から累積し若しくは将来生じる可能性のある
会計上の損失を相殺するために、及び資本金又は任意積立金を増額するために使用することができる。また、金銭
的利益が実現されていれば、任意積立金に振り替えることもできる。当該利得は、関連する再評価された資産が減
価償却、譲渡又は認識の中止された時点で実現したとみなされる。

当該残高は、1996年6月7日付勅令法7/1996で見越されている目的以外に使用された場合は、課税される。

それにもかかわらず、2025年12月31日現在、株式プレミアムのうち165百万ユーロが過年度に資産計上された税金
資産の範囲内で制限されている（2024年12月31日現在179百万ユーロ）。

36.1.5.その他の準備金

2025年12月31日及び202４年12月31日現在、この項目には実質的に102百万ユーロの償却資本準備金が含まれてお
り、これはスペイン会社法第335条にしたがって計上されたものである。同法は、会社が無償で取得した株式の償
還により、償還株式の額面金額又は額面金額の減少が制限のない利益又は準備金に計上される場合、その額面金額
に相当する金額をこの準備金に計上することを義務付けている。当該準備金の取り崩しは、減資の際と同じ要件に
従うものとする。
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36.1.6.未実現資産・負債再評価準備金

2025年度及び2024年度において、この準備金の取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2024年
12月31日

範囲の変更 市場価値の変動
純損益への配

分

パートナー又は所有
者とのその他の取引

等

2025年
12月31日

ヘッジ取引 (104) - (19) 145 - 22
金利デリバティブ 12 - 9 (4) - 17
為替デリバティブ 67 - (132) 15 - (50)
エネルギー商品デリバティブ (183) - 104 134 - 55

ジョイント・ベンチャー及び関連会社に対する投資 (10) - 2 - - (8)
合計 (114) - (17) 145 - 14

 

 
単位：百万ユーロ

2023年
12月31日

範囲の変更 市場価値の変動 純損益への配分
パートナー又は所
有者とのその他の

取引等

2024年
12月31日

ヘッジ取引 (244) - (248) 388 - (104)
金利デリバティブ 28 - 4 (20) - 12
為替デリバティブ (11) - 121 (43) - 67
エネルギー商品デリバティブ (261) - (373) 451 - (183)

ジョイント・ベンチャー及び関連会社に対する投資 (11) - - 1 - (10)
合計 (255) - (248) 389 - (114)

 

36.1.7.数理計算上の差異準備金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、この準備金は資本に計上された数理計算上の利得及び損失に由来する
（注記38.1参照）。

36.1.8.自己株式

自社株買いフレームワークプログラム

エンデサS.A.の取締役会は2025年3月26日に開催された取締役会において、2027年12月31日まで数回に分けて実
施される最大2,000百万ユーロの「自社株買いフレームワークプログラム」を承認した（状況に応じて早期に中止
又は終了する可能性を損なうものではない）。

このため、エンデサ取締役会はフレームワークプログラムの第1回から第3回を承認した：

- 「自社株買いフレームワークプログラム」の第1弾は臨時自社株買いプログラムであり、2025年2月25日の当社
取締役会で承認された従業員向け株式交付計画（「柔軟な株式報酬プログラム」）に準拠している。同プログ
ラムの期間は2025年3月28日から4月14日までであった。

前述のプログラムに基づき、2025年にエンデサS.A.は親会社の自己株式698,426株を17百万ユーロで取得した
が、2025年12月31日現在、このうち1株のみが親会社に保有されている。

- 2025年4月8日に開催された当社取締役会において、最大500百万ユーロの「自社株買いフレームワークプログ
ラム」の第2回が承認され、最大104,558,375株（株式資本の9.87%）の自己株式を消却することにより、エン
デサS.A.の株式資本を減少させることを目的とした。

2025年10月13日、当社は、第2回の実行を委託している金融機関との契約条件に基づき、自己株式取得プログ
ラムの第2回の完了時期を前倒しすることを決定した。第2回で購入された株式総数は17百万株、金額は442百
万ユーロに達し、これは第2回で予定されていた最大金額の88.5%、株式資本の1.6%に相当する。

- 2025年10月13日に開催された当社取締役会において、最大500百万ユーロの「自己株式取得枠プログラム」の
第3回が承認された。これは、最大104,558,375株（株式資本の9.87%）の自己株式の消却を通じてエンデサ
S.A.の株式資本を減少させることを目的とした。2025年12月31日現在、第2回で購入された株式総数は2.8百万
株、金額は83百万ユーロに達し、この回で予定されていた最大金額の16.6%、株式資本の0.3%に相当する。

前述のプログラムの第2回と第3回に基づき、エンデサS.A.は、2025年に親会社の自己株式合計19,776,452株を525
百万ユーロで取得し、2025年12月31日現在、すべて親会社が保有している。

戦略的インセンティブ・プラン
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エンデサS.A.は、戦略的インセンティブの支払いの一部として株式の交付を含む既存の長期変動報酬制度に対応す
る目的で、自己株式を保有している（注記48.3参照）。これらの株式の購入は、一時的な自社株買いプログラムを
通じて行われてきた。

これらのプログラムに基づき、エンデサS.A.は過年度に合計232,538株の自己株式を取得したが、このうち33,442
株は過年度に参加者に交付済みであった。2025年9月30日に、エンデサS.A.は、「2021-2023年戦略的インセン
ティブ・プラン」及び「2022-2024年戦略的インセンティブ・プラン」に基づき、過年度に発生した長期報酬目標
の達成度に応じて、それぞれ70%及び30%を支払った。この結果、エンデサS.A.の普通株式30,416株がプラン受益
者に分配されたが、その総額1百万ユーロ未満であった。

上記の結果、2025年12月31日現在、168,680株が親会社の所有となっている。

エンデサS.A.の自己株式

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサS.A.の自己株式は以下のとおりである：

株式数
額面価額

（ユーロ/株）
株式資本合計に占める割合

（%）
平均取得費用（ユーロ/

株）
取得費用合計（ユーロ）

2025年12月31日現在の自己株式 19,947,873 1.2 1.88409 26.50 528,674,223

戦略的インセンティブ・プラン 168,680 1.2 0.01593 19.25 3,246,801
柔軟な株式報酬制度 2,741 1.2 0.00026 19.14 52,450
減資計画 19,776,452 1.2 1.86790 26.57 525,374,972

 
2024年12月31日現在の自己株式 201,836 1.2 0.01906 19.25 3,884,627

戦略的インセンティブ・プラン 199,096 1.2 0.01880 19.25 3,832,202
柔軟な株式報酬制度 2,740 1.2 0.00026 19.13 52,425

 

36.1.9.利益剰余金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の準備金の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

任意積立金 703 702
合併準備金 676 676
その他の無制限積立金 27 26

その他の利益剰余金（SEC/IFRSでは無効） 6,880 6,083

合計 7,583 6,785
 

合併準備金は当社の会社再編事業から発生したもので、2024年12月31日現在の残高は676百万ユーロであり、その
うち71百万ユーロは一定の税制優遇措置の対象となる範囲内で制限されている（2023年12月31日現在の残高は
676百万ユーロで、うち73百万ユーロが制限されている）。

36.1.10.配当金

2025年度

2025年12月16日に開催された取締役会において、エンデサS.A.は2025年度利益を原資とする中間配当として、1株
当たり0.5ユーロの支払いを決議した。これにより、2026年1月12日に総額519百万ユーロの配当金が支払われる
（注記41参照）。この中間配当金は2025年12月31日に親会社の純資産から控除される。

スペイン会社法の結合法文を承認する2010年7月2日付勅令法1/2010の第277条に従い、エンデサS.A.の予想流動性
計算書は、当社が本配当を実施するのに十分な流動性を有していることを示すものであり、以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月1日から2026年12月31日

期首時点において利用可能 6,533
現金及び現金同等物 55
利用可能融資枠 6,478
現金の増加 2,776
通常活動による 277
金融取引による 2,499
現金の減少 (4,240)
通常活動による (466)
金融取引による (3,774)
期末時点において利用可能 5,069
2025年決算に基づく中間配当案 529

 

この金額は、2025年にエンデサS.A.が得る利益から、過年度の損失及び法律又は細則で定められた義務的準備金に
配分される金額、並びにこれらの利益に対する納税額の見積りを控除した金額を超えないものとする。
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2024年度

2025年4月29日開催のエンデサS.A.の株主総会において、2024年度の業績及び過年度繰越利益を原資とする配当と
して、1株当たり1.3177ユーロ（総額）の配当を実施することが承認された。配当対象株式数に基づく配当総額は
1,389百万ユーロとなっており、その内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 承認日 1株当たり配当金 支払額 支払日

中間配当  2024年11月15日 0.5000 529 2025年1月8日

期末配当  2025年4月29日 0.8177 860 2025年7月1日
2024年度利益に対する支払配当合計 47.3  1.3177 1,389

 

 

前へ　　　次へ
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36.1.11.連結その他の包括利益計算書で認識される純損益

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結その他の包括利益計算書で認識される純損益の構成及び取引は以
下のとおりである：

 
単位：百万ユーロ

注記

2024年12月31日 2025年度の変動 2025年12月31日

合計
親会社持

分
非支配持分
に帰属

評価別
損益

純損益へ
の振替額

税効果
（注記

19）

その
他

パートナー
又は所有者
とのその他
の取引等

合計
親会社持

分
非支配持分
に帰属

純損益に振り替えられることのない項目 (155) (155) - 1 - - - - (154) (154) -
有形固定資産及び無形固定資産の再評価/（再評価の戻
し）による

- - - - - - - - - - -

数理計算上の利得又は損失 38.1 (157) (157) - - - - - - (157) (157) -
ジョイント・ベンチャー及び関連会社への投資で認識さ
れるその他の包括利益の持分

2 2 - 1 - - - - 3 3 -

その他の包括利益を通じて測定する資本性金融商品 - - - - - - - - - - -
純損益に振り替えられることのないその他の収益及び費
用

- - - - - - - - - - -

当期純利益の後に振り替えられる可能性のある項目 (114) (114) - (22) 194 (42) - - 16 14 2

ヘッジ取引 (104) (104) - (24) 194 (42) - - 24 22 2
為替換算差額 - - - - - - - - - - -
ジョイント・ベンチャー及び関連会社への投資で認識さ
れるその他の包括利益の持分

(10) (10) - 2 - - - - (8) (8) -

その他の包括利益を通じて公正価値で測定する負債性金
融商品

- - - - - - - - - - -

後に純損益に振り替えられる可能性のあるその他の収益
及び費用

- - - - - - - - - - -

合計 (269) (269) - (21) 194 (42) - - (138) (140) 2
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単位：百万ユーロ

注記

2023年12月31日 2024年度の変動 2024年12月31日

合計
親会社の
所有者に
帰属

非支配持分
に帰属

評価別損
益

純損益へ
の振替額

税効果
（注記

19）

その
他

パートナー
又は所有者
とのその他
の取引等

合計
親会社の
所有者に
帰属

非支配持分
に帰属

純損益に振り替えられることのない項目 (197) (197) - 52 - (10) - - (155) (155) -
有形固定資産及び無形資産の再評価/（再評価の戻し）
による

- - - - - - - - - - -

数理計算上の利得又は損失 38.1 (199) (199) - 52 - (10) - - (157) (157) -
ジョイント・ベンチャー投資及び関連会社投資により
認識されるその他の純損益に対する持分

2 2 - - - - - - 2 2 -

その他の包括利益を通じて測定する資本性金融商品 - - - - - - - - - - -
純損益に振り替えられることのないその他の収益及び
費用

- - - - - - - - - - -

純損益に振り替えられる可能性のある項目 (255) (256) 1 (331) 520 (47) (1) - (114) (114) -
ヘッジ取引 (243) (244) 1 (333) 520 (47) (1) - (104) (104) -
為替換算差額 (1) (1) - 1 - - - - - - -
ジョイント・ベンチャー投資及び関連会社投資により
認識されるその他の純損益に対する持分

(11) (11) - 1 - - - - (10) (10) -

その他の包括利益を通じて公正価値で測定する負債性
金融商品
インテグラル

- - - - - - - - - - -

後に純損益に振り替えられる可能性のあるその他の収
益及び費用
当期利益

- - - - - - - - - - -

合計 (452) (453) 1 (279) 520 (57) (1) - (269) (269) -
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36.1.12.資本管理

エンデサの資本管理は、会社の長期的な継続性を確保するため、資本コストと資金調達力を最適化する強固な財務
構造を維持することに重点を置いている。このような慎重な財務方針により、エンデサの流動性と支払能力を保証
しつつ、株主のために適切な価値創造を維持することが可能となっている。

親会社の管理者は、連結レバレッジ比率を財務状況を監視するための指標とみなしており、2025年12月31日及び
2024年12月31日現在のレバレッジ比率は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記

レバレッジ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

正味金融債務： 10,110 9,298
非流動金融債務 42.3 9,422 9,881
流動金融債務 42.3 1,005 613
金融資産として計上されるデリバティブ債務 45 17 36
現金及び現金同等物 34 (195) (840)
資産として計上されるデリバティブ債務 45 (34) (41)

資産として認識される金融保証 29.1、31 (105) (351)

資本： 36 9,611 9,053
親会社の所有者に帰属 36.1 8,522 8,110
非支配持分に帰属 36.2 1,089 943

レバレッジ（%）
（1） 105.19 102.71

 

(1) レバレッジ（%） =純有利子負債/純自己資本。

エンデサは、事業計画にしたがってキャッシュ生成能力に債務の満期を合わせることができる長期資金を調達する
ことで、債務の水準とその構造について慎重な基準を維持している。

また、運転資金需要の処理を最適化し、負債全体のコストを改善するための短期資金調達も行っている。

当社は強固な財務状態を有しており、一流企業と契約した無条件の信用枠が相当額利用可能である。これは、流動
性管理の改善と効率化のための具体的な計画の実施とともに、事業の進化に対応するための十分な柔軟性を確保す
るものである（注記43.4参照）。

業績予想と投資計画を考慮し、設定された配当方針は、将来にわたって適切なレバレッジを維持することを可能に
する。

2025年度及び2024年度において、以下の配当が承認され、分配された（注記36.1.10参照）。

単位：百万ユーロ

 注記
配当の承認及び分配

承認日 1株当たり配当金 金額 支払日

中間配当  2024年11月15日 0.5 529 2025年1月8日

期末配当  2025年4月29日 0.8177 860 2025年7月1日
2024年度利益に対する支払配当合計 47.3  1.3177 1,389

中間配当  2023年11月22日 0.5 529 2024年1月2日

期末配当  2024年4月24日 0.5 529 2024年7月1日
2023年度利益に対する支払配当合計 47.3  1 1,058  

 

2025年12月31日及び2024年12月31日に終了する事業年度について、それぞれの連結財務諸表作成日に信用格付機
関からエンデサに付与された長期格付け（「投資適格」レベル）は以下のとおりである：

信用格付

2025年12月31日現在
(1)

2024年12月31日現在
（1）

長期 流動 見通し 最新報告日 長期 流動 見通し

Standard & Poor’s BBB A-2 プラス（差益） 2025年12月19日 BBB A-2 安定

Moody’s Baa1 P-2 安定 2025年6月4日 Baa1 P-2 安定

Fitch BBB+ F2 安定 2025年2月7日 BBB+ F2 安定
 

(1) 各連結財務諸表作成日現在

親会社の管理者は、信用格付機関から付与された格付は、必要に応じて、金融市場における合理的な条件へのアク
セスを可能にすると考えている。

36.1.13.子会社株式に対する資金及び担保の処分制限

2025年12月31日、再生可能エネルギーセクターで事業を展開し、「プロジェクト・ファイナンス」を通じて資金
を調達しているエンデサの一部の子会社には、その金融契約に、株主への利益分配の要件として、その遵守を求め
る条項がある。

2025年12月31日現在、これらの制限の影響を受ける金融債務の残高は25百万ユーロ（2024年12月31日現在32百万
ユーロ）である（注記21.4、42.4.3、49参照）。
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36.2.資本：非支配持分

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこれらの項目の構成及び取引は以
下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2024年
12月31日
現在残高

 支払配当
金

当期純利
益

投資又は拡
張

売却又は削
減

その他の
取引

2025年
12月31日
現在残高

Aguilón 20, S.A. 21  - 1 - - - 22
Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A. 3  - - - - - 3
Enel Green Power Solar 1, S.L. 769  (67) 28 - - 1 731
EGPE Solar 2, S.L. -  - 1 179 - - 180
Explotaciones Eólicas Saso Plano, S.A. 9  - - - - - 9
Parque Eólico Sierra del Madero, S.A. 27  - 1 - - - 28
Sociedad Eólica de Andalucía, S.A. 26  - 3 - - - 29
その他 88  (4) 2 - - 1 87
合計 943  (71) 36 179 - 2 1,089

 

(1) Enel Green Power España, S.L.が保有するEGPE Solar 2, S.L.の49.99%の少数株主持分を、Masdar España Renewables 1, S.L.に売却したことにより、179百万ユーロで認識。（注記7
参照）。

単位：百万ユーロ

2023年
12月31日
現在残高

 支払配当
金

当期純利
益

投資又は拡

張
（1）

売却又は削

減
（2）

その他の
取引

2024年
12月31日
現在残高

Aguilón 20, S.A. 21  - - - - - 21

Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A.
(3) 3  - - - - - 3

Enel Green Power Solar 1, S.L. -  - - 769 - - 769
Explotaciones Eólicas Saso Plano, S.A. 10  (1) - - - - 9
Parque Eólico Sierra del Madero, S.A. 27  - - - - - 27
Sociedad Eólica de Andalucía, S.A. 34  (9) 1 - - - 26
その他 92  (7) 4 - (1) - 88
合計 187  (17) 5 769 (1) - 943

 

(1) Enel Green Power España, S.L.が保有するEnel Green Power España Solar 1, S.L.の少数株主持分の49.99%をMasdar España Renewables 1, S.L.に売却したことにより、769百万ユー
ロで認識。

(2) Bosa del Ebro, S.L.のパートナーからの資金返却に対応。
(3) 2024年7月1日付で、Empresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta Distribución, S.A.U.の唯一の株主であるEmpresa de Alumbrado Eléctrico de Ceuta, S.A.が、資産の一括譲渡により後者に
統合され、清算を伴わずに消滅する逆さ合併が登記されている。この逆さ合併は、2024年7月1日を効力発生日として登記されている（注記7.1参照）。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の「非支配持分に帰属する純資産」の残高は、主にEnel Green Power
España, S.L.U.が保有する非支配持分を反映している。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらの連結財務諸表作成の基礎となった、支配的持分を有しない主
なエンデサ・グループ会社の財政状態計算書、純損益計算書及びキャッシュ・フロー計算書における最も重要な項
目は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

財政状態計算書

Aguilón 20, S.A.

Empresa de
Alumbrado Eléctrico

de Ceuta
Distribución, S.A.

Enel Green Power
Solar 1, S.L.

EGPE Solar 2, S.L.
Explotaciones

Eólicas Saso Plano,
S.A.

Parque Eólico Sierra
del Madero, S.A.

Sociedad Eólica de
Andalucía, S.A.

12月
31日
2025
年

12月31日
2024年度

12月31日
2025年

12月31日
2024年度

12月31日
2025年

12月31日
2024年度

12月31日
2025年

12月31日
2024年度

12月31日
2025年

12月31日
2024年度

12月31日
2025年

12月31日
2024年度

12月31日
2025年

12月31
日

2024年

非流動資産 71 78 112 108 1,585 1,725 410 30 29 86 86 99 107
流動資産 12 11 7 7 120 56 3 1 1 4 5 9 11
資産合計 83 89 119 115 1,705 1,781 413 31 30 90 91 108 118
　

株主持分 45 43 95 92 1,463 1,540 361 24 25 66 64 68 60
非流動負債 24 33 16 16 184 176 41 6 4 7 11 23 36
流動負債 14 13 8 7 58 65 11 1 1 17 16 17 22
純資産及び負
債合計

83 89 119 115 1,705 1,781 413 31 30 90 91 108 118
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単位：百万ユーロ

損益計算書

Aguilón 20, S.A.

Empresa de
Alumbrado
Eléctrico de

Ceuta
Distribución,

S.A.

Enel Green
Power Solar 1,

S.L.

EGPE Solar 2,
S.L.

Explotaciones
Eólicas Saso
Plano, S.A.

Parque Eólico
Sierra del

Madero, S.A.

Sociedad Eólica
de Andalucía,

S.A.

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

2025年
(1)

2024
年

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

収益 12 6 13 12 191 179 8 4 5 13 7 21 13
　

税引前利益/（損失） 3 (1) 8 8 85 57 2 - 1 3 - 11 6

継続事業の年間業績 3 (1) 7 7 64 42 2 - 1 3 - 8 4
　

非継続事業の税引後業績 - - - - - - - - - - - - -
　

その他の包括利益 - - - - 2 (2) - - - - - - -
合計 3 (1) 7 7 66 40 2 - 1 3 - 8 4

 

(1) 2025年10月1日から2025年12月31日まで。

単位：百万ユーロ

キャッシュ・フロー計算書

Aguilón 20, S.A.

Empresa de
Alumbrado
Eléctrico de

Ceuta
Distribución,

S.A.

Enel Green
Power Solar 1,

S.L.

EGPE Solar 2,
S.L.

Explotaciones
Eólicas Saso
Plano, S.A.

Parque Eólico
Sierra del

Madero, S.A.

Sociedad Eólica
de Andalucía,

S.A.

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

2025年
(1)

2024
年

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

2025
年

2024
年

営業活動による正味キャッシュ・フロー 5 1 7 10 121 86 5 1 2 6 4 5 14
投資活動による正味キャッシュ・フロー - - (7) (7) 12 (186) (5) (1) (5) (5) (4) (1) (1)
財務活動による正味キャッシュ・フロー (2) (2) - (3) (133) 100 - - (3) - - (5) (19)

 

(1) 2025年10月1日から2025年12月31日まで。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の株主持分に関するデータは、Enel Green Power España Solar 1, S.L.
及びEGPE Solar 2, S.L.に関するものを除き、各社の情報に対応している。

 

注記37.補助金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこれらの項目の構成及び取引は以
下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 資本補助金

2023年12月31日現在残高 227

追加 51
純損益への配分 10.2 (29)
短期譲渡及びその他 -

2024年12月31日現在残高 249

追加 48
純損益への配分 10.2 (38)
短期譲渡及びその他 1

2025年12月31日現在残高 260
 

「補助金」の項目は、主に、環境移行・人口問題省（Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto
Demográfico- MITECO）及び承認された自治体の公共団体などによって締結された、配電網における電力供給の
品質改善計画実施のための協力協定の規定に基づいて受領した補助金で構成されている。

さらに、2025年度及び2024年度には、復興・変革・回復計画（PRTR）に基づき欧州基金から受領した援助が、
それぞれ総額34百万ユーロ及び26百万ユーロ計上されている。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサは上記の補助金を受領し、使用するために必要な要件を満た
した。
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注記38.引当金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

従業員給付引当金 232 - 227 -
年金及びその他の類似債務に係る引当金 38.1 210 - 204 -
その他の従業員給付 22 - 23 -

労働力再編計画引当金 401 83 462 162
解雇手続 38.2.1 4 21 6 23
任意退職契約 38.2.2 397 62 456 139

その他の引当金 38.3 2,040 999 2,069 873
合計 2,673 1,082 2,758 1,035

 

38.1.年金及びその他の類似債務に係る引当金

連結財政状態計算書の年金債務及びその他類似の債務に含まれる債務は、当社の従業員との労働協約又は個別協約
に定められた債務の結果であり、これにより当社は、退職、永続的障害、死亡の場合に公的社会保障制度の給付を
約定することを約束している。

確定給付型と確定拠出型の年金約定は、その性質上アウトソーシングされておらず、内部規程の対象となっている
一部の現物給付を除き、基本的に年金制度又は保険契約を通じて取り決められている。

数理負債の正味額及び総額

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、確定給付債務の数理計算上の負債と影響を受ける資産の時価との差額
として連結財政状態計算書に計上された残高は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

数理計算上の負債 394 430
影響を受ける資産 (264) (297)
数理計算上の負債超過額 130 133

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書に計上されている金額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

年金及びその他の類似債務に係る引当金 38 210 204
その他の非流動資産 30 (80) (71)
数理計算上の負債超過額 130 133

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、確定給付債務の数理計算上の負債純額に関する情報は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

年金 エネルギー ヘルスケア 合計

数理計算上の負債期首残高 (71) 203 1 133
利息費用（純額） 17 (3) 7 - 4
サービス費用 13 2 1 - 3
拠出金 - (13) - (13)
その他の取引 1 2 - 3
財務上の仮定の変更による数理計算上の損失（利益） (17) (14) - (31)
経験による数理計算上の損失（利益） (5) 22 1 18
利息控除後年金資産に係る数理計算上の収益 13 - - 13

数理計算上の負債純額期末残高 (80) 208 2 130
 

 
単位：百万ユーロ

注記
2024年度

年金 エネルギー ヘルスケア 合計

数理計算上の負債期首残高 (6) 202 1 197
利息費用（純額） 17 (1) 7 - 6
サービス費用 13 3 1 - 4
当期拠出金 (14) (12) - (26)
その他の取引 4 - - 4
財務上の仮定の変更による数理計算上の損失（利益） (44) (10) - (54)
経験による数理計算上の損失（利益） 28 15 - 43
利息控除後年金資産に係る数理計算上の収益 (41) - - (41)

数理計算上の負債純額期末残高 (71) 203 1 133
 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

318/678



2025年12月31日及び2024年12月31日現在、確定給付債務の数理計算上の負債総額に関する情報は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

2025年
年金 エネルギー ヘルスケア 合計

数理計算上の負債期首残高 226 203 1 430
金融費用 8 7 - 15

サービス費用 2 1 - 3
給付支給 (31) (13) - (44)
財務上の仮定の変更による数理計算上の損失（利益） (17) (14) - (31)
経験による数理計算上の損失（利益） (5) 22 1 18
その他の取引 1 2 - 3

数理計算上の負債期末残高 184 208 2 394
 

 
単位：百万ユーロ

2024年
年金 エネルギー ヘルスケア 合計

数理計算上の負債期首残高 382 202 1 585
金融費用 10 7 - 17

サービス費用 3 1 - 4
給付支給 (43) (12) - (55)
財務上の仮定の変更による数理計算上の損失（利益） (44) (10) - (54)
経験による数理計算上の損失（利益） 28 15 - 43

未払給付保険
(1) (114) (114)

その他の取引 4 - - 4
数理計算上の負債期末残高 226 203 1 430

 

(1) これは、エンデサが被保険コミットメントに対して負うリスクをすべて排除するために、当期中に行われた確定給付型保険コミットメントに対する保険料の支払いに相当する。これらの
支払いによって、対応する関連資産は減少した。保険契約費用は数理計算上の負債を2百万ユーロ上回っており、その結果、同額が連結損益計算書の「人件費」にマイナス計上されてい
る。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、確定給付債務のために計上された資産の時価の変動に関する情報は以
下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
年金 エネルギー ヘルスケア 合計

影響を受ける資産の当初時価 297 - - 297
期待利益 11 - - 11

拠出金 - 13 - 13
給付支給 (31) (13) - (44)
数理計算上の（損失）利益 (13) - - (13)

影響を受ける資産の最終時価
(1) 264 - - 264

 

(1) 年金制度以外の退職後給付は含まない。

単位：百万ユーロ

2024年
年金 エネルギー ヘルスケア 合計

影響を受ける資産の当初時価 388 - - 388
期待利益 11 - - 11

拠出金 14 12 - 26
給付支給 (43) (12) - (55)
数理計算上の（損失）利益 41 - - 41
未払給付保険 (114) - - (114)

影響を受ける資産の最終時価
(1) 297 - - 297

 

(1) 年金制度以外の退職後給付は含まない。

連結損益計算書及び連結包括利益計算書への影響

2025年度及び2024年度において、確定給付年金及び確定拠出年金の引当金として連結損益計算書に計上された金
額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

確定給付 (7) (12)

当期の勤務費用
（1） 13 (3) (4)

純金融損益 17 (4) (6)

その他の当期費用 13 - (2)
確定拠出 (46) (40)

当期の勤務費用
（2） 13 (46) (40)

合計 (53) (52)
 

(1) 2025年度には、従来「労働力再編引当金繰入額」に計上されていた定年退職前の従業員に関連する当期費用2百万ユーロが含まれ、当期中に「年金及び類似の引当金繰入額」に振り替え
られた（2024年度2百万ユーロ）。

(2) 2025年度は、「労働力再編引当金繰入額」として計上されていた早期退職者に対応する当期費用12百万ユーロを含む（2024年度15百万ユーロ）。
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2025年度及び2024年度において、連結その他の包括利益計算書に計上された確定給付年金引当金の金額は以下の
とおりである：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

利息控除後年金資産に係る数理計算上の収益 (13) 41
数理計算上の利益及び損失 13 11

合計 36.1.11 - 52
 

2025年12月31日現在、入手可能な最善の見積りによれば、2026年度の確定給付制度を充足するための拠出予定額
は約2百万ユーロである（2025年度の確定給付制度を充足するための拠出予定額は2024年12月31日現在4百万ユー
ロ）。

影響を受ける資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の資産総額に占める確定給付制度資産の主な分類は以下のとおりであ
る：

割合（%）

2025年
12月31日

2024年
12月31日

固定利付資産
(1)

46 48

株式
(1)

29 30

不動産及びその他の投資 25 22
合計 100 100

 

(1) 2025年12月31日現在、総額9百万ユーロ（2024年12月31日現在8百万ユーロ）のエネル・グループ会社の株式及び債券を含む。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、固定利付証券の地理的地域別公正価値内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

国
2025年

12月31日
2024年

12月31日

米国 30 41
スペイン 9 11
フランス 9 10
ドイツ 5 5
イタリア 9 10
オランダ 2 1
イギリス 2 2
ルクセンブルグ 6 3
ベルギー 1 1

その他 47 58
合計 120 142

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、ソブリン債で保有される確定給付制度関連資産の価値は以下のとおり
である：

単位：百万ユーロ

国
2025年

12月31日
2024年

12月31日

スペイン 3 5
イタリア 7 8
フランス - 3
ドイツ 1 1
ベルギー 3 -

その他 23 28
合計 37 45

 

株式及び固定利付資産は活発な市場で取引されている。影響を受ける資産に対する期待収益は、主要な債券及び株
式金融市場の予測を考慮し、資産クラスが前年と同様の重みづけを維持すると仮定して見積られた。2025年度の
実績平均リターンはプラス6.65%であった（2024年度プラス7.40%）。

現在、投資戦略とリスク管理は全ての制度加入者に対して一律であり、資産と負債の相関戦略はとられていない。
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数理計算上の仮定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在における外部積立のない確定給付債務に関する数理計算上の負債の算定
に用いられる仮定は以下のとおりである：

2025年
12月31日

2024年
12月31日

死亡率表 PERM/FCOL2020 PERM/FCOL2020
金利 4.07% - 4.15% 3.43% - 3.50%
年金資産の期待収益率 4.13% 3.47%

給与見直し
（1） 1.00% 1.00%

ヘルスケアの増加 4.10% 4.18%
 

(1) 昇給予測のためのベンチマークパーセント

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の金利、医療費及び給与見直しに関する数理計算上の仮定には、特に現
在のマクロ経済及び地政学的環境の影響が含まれている（注記5.2参照）。

スペインの引当金の割引に適用される金利を決定するため、各約定から生じる引当金の見積期間に基づき、信用格
付け「AA」の企業の社債発行利回りを用いてカーブを作成する。

感応度分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、主な数理計算上の仮定が変動し、その他の変数が一定のままであった
場合の年金数理債務の感応度は以下のとおりであった：

単位：百万ユーロ

仮定

2025年12月31日 2024年12月31日

年金
その他の確定給付約

定債務
年金

その他の確定給付約
定債務

金利50ベーシス・ポイント引き下げ 13 12 16 12

金利50ベーシス・ポイント引き上げ (12) (11) (14) (11)

消費者物価指数（CPI）の50ベーシス・ポイント引き下げ
（1） (2) N/A (2) N/A

消費者物価指数(CPI)の50ベーシス・ポイント引き上げ
（1） 2 N/A 2 N/A

ヘルスケア1%増 N/A N/A N/A N/A

現役従業員と年金受給者の平均余命の1年延長。 4 9 5 3
 

(1) 昇給予測のためのベンチマークパーセント

その他の情報

エンデサの年金制度は、スペインで適用される現行の各法令で定められたリスク許容及び管理に関する一般的な限
度にしたがって運用されている。

エンデサ・グループ会社の年金基金が採用している年金制度は現在、主に以下の投資対象資産に内在するリスクと
してこれらのリスクを受け入れている：

リスク

・　固定金利証券投資のリスクは、金利の変動及びポートフォリオに保有される資産の信用格付けから生じる。

・　変動金利証券投資のリスクは、固定金利証券よりも大きい当該証券の価格のボラティリティ（変動）の影響から生じる。

・　デリバティブ金融商品への投資のリスクは、それがレバレッジを伴うことから生じ、原資産価格（参照資産）の変動の影響を特に受けやすくなる。

・　ユーロ以外の通貨で保有する資産への投資は、為替レートの変動による追加的リスクを伴う。

・　譲渡不能資産への投資は、流動性の限られた効率性の低い市場で行われるため、使用される手法と市場における比較可能な価格の不在の両方から生じる評価リスクを伴
う。

 

2025年12月31日現在、予想コミットメント・フローに基づき計算した平均加重期間は16.10年（2024年12月31日
現在は12.76年）であり、確定給付引当金を満たすために必要な支払予定額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

1 21 18
2 21 19
3 23 21
4 24 23
5 25 24
5年目以降 618 634

合計 732 739
 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、確定給付制度資産の公正価値ヒエラルキーのレベル別分類は以下のと
おりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日 2024年12月31日

公正価値 レベル1 レベル2 レベル3 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

確定給付型年金資産 264 181 46 37 297 210 47 40
 

レベル3に分類される資産の評価は、関連する運用会社からの評価報告書に基づいて決定される。
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38.2.労働力再編計画引当金

連結財政状態計算書に記載されている、様々な労働力再編計画に対する引当金の債務は、当社の従業員との個人又
は団体協約の結果であり、これにより当社は、当事者間の合意により雇用の終了又は停止があった場合に国の給付
金を補完することを約定している。

38.2.1.解雇手続

2025年12月31日現在、「Planes Mineros 2006-2012」と「Planes Mineros 2014-2021」の2種類の現行プランがあ
り、合計124人が早期退職している（2024年12月31日現在185人）。

2025年度及び2024年度におけるこの長期引当金の変動は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

期首残高 6 9
当期の損益計算書に計上された金額 - 1
人件費 13 (1) -
金融損益 17 1 1

短期異動及びその他 (2) (4)
期末残高 4 6

 

2025年12月31日現在、連結財政状態計算書の「当期引当金繰入額」の項目には、解雇引当金に対応する21百万
ユーロが含まれている（2024年12月31日現在23百万ユーロ）。

数理計算上の仮定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらの解雇手続に関する数理計算に用いられた仮定は以下のとおり
である：

2025年
12月31日

2024年
12月31日

金利 3.26% 3.04%
消費者物価指数（CPI） 2.05% 2.09%

死亡率表 PERM FCOL2020 PERM FCOL2020
 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の金利、医療費及び給与見直しに関する数理計算上の仮定には、特に現
在のマクロ経済及び地政学的環境の影響が含まれている（注記5.2参照）。

感応度分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、感応度分析の結果、主な数理計算上の仮定を50ベースポイント引き下
げる一方、その他の変数を一定に維持しても、財務上大きな影響はないとの結論に達した。

38.2.2.労働契約の自主停止又は終了に関する協定

2025年12月31日現在、契約停止に関する合意の適用に伴い、エンデサは復職を要求する権利を行使しないことを
約束した最大1,641名の従業員（2024年12月31日現在2,005名）に対し、459百万ユーロ（2024年12月31日現在
595百万ユーロ）の引当金を計上している。

2025年度及び2024年度におけるこの長期引当金の取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

期首残高 456 527
当期の損益計算書に計上された金額 (3) 47
人件費 13 (15) 29
金融損益 17 12 18

短期異動及びその他 (56) (118)
期末残高 397 456

 

2025年12月31日現在、連結財政状態計算書の「当期引当金繰入額」の項目には、解雇引当金に対応する62百万
ユーロが含まれている（2024年12月31日現在139百万ユーロ）。

エネルギー移行プロセスに関連する義務

エンデサは、エネルギー移行を主導することにコミットしており、脱炭素化、再生可能エネルギー発電の増加、配
電網のデジタル化、顧客ポートフォリオ及び提供サービスのデジタル化の必要性を行動指針の一部と考えている
（注5.1参照）。

2025年12月31日現在、これらのデジタル化及び脱炭素化計画に関連する引当金の残高は389百万ユーロ（2024年
12月31日現在478百万ユーロ）である。
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数理計算上の仮定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、契約停止合意に関する数理計算の仮定は以下のとおりである：

2025年
12月31日

2024年
12月31日

金利 3.26% 3.04%
将来の保証の増加 1.00% 1.00%
その他の項目の増加 2.05% 2.09%
死亡率表 PERM/FCOL2020 PERM/FCOL2020

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の金利、医療費及び給与見直しに関する数理計算上の仮定には、特に現
在のマクロ経済及び地政学的環境の影響が含まれている（注記5.2参照）。

感応度分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、主な数理計算上の仮定が変動し、その他の変数が一定のままであった
場合の契約停止に係る保険数理上の負債額の感応度は以下のとおりであった。

単位：百万ユーロ

仮定

2025年12月31日 2024年12月31日
50ベーシス・ポイント

増加
50ベーシス・ポイント減少

50ベーシス・ポイント
増加

50ベーシス・ポイント減少

金利 (6) 6 (10) 11
保証とその他の概念 3 (2) 5 (5)

 

38.3.その他の引当金

2025年度及び2024年度において、連結財政状態計算書のこの項目の構成及び取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ            

2024年
12月31日
現在残高

営業費用

償還 金融損益

有形固定資
産に計上
された純額
（注記21）

支払

会社の
設立/
(減少)
（注記8）

売却目的で
保有する
非流動資産
に関連する
負債への振替

振替及び
その他

2025年
12月31日
現在残高割当 戻入

施設閉鎖に係る引当金
注記12.費用

1,771 14 (19) - 43 (66) (41) 3 (15) 2 1,692

原子力発電所 688 - - - 18 (6) - - - - 700
その他の発電所 1,007 14 (17) - 23 (63) (38) 3 (15) 1 915
メーターの廃止 73 - (2) - 2 3 (3) - - 1 74
鉱業閉鎖 3 - - - - - - - - - 3

二酸化炭素（CO2）排出枠に対する引当金 716 830 - (725) - - - - - 1 822

GO（原産地保証）その他の環境証書に
対する引当金

58 35 - (30) - - - - - - 63

訴訟、補償、その他の法的又は契約上の
債務に対する引当金

397 175 (135) - (18) - (5) - - 48 462

合計 2,942 1,054 (154) (755) 25 (66) (46) 3 (15) 51 3,039
 

 
単位：百万ユーロ          

2023年
12月31日
現在残高

営業費用
償還 金融損益

有形固定
資産に計上
された純額
（注記21）

支払
振替及び
その他

2024年
12月31日
現在残高割当 戻入

施設閉鎖に係る引当金施設 1,712 39 (33) - 45 61 (53) - 1,771
原子力発電所 571 - - - 17 99 - 1 688
その他の発電所 1,063 39 (33) - 26 (40) (49) 1 1,007
メーターの廃止 74 - - - 2 2 (3) (2) 73
鉱業閉鎖 4 - - - - - (1) - 3

二酸化炭素（CO2）排出枠に対する引当金 917 726 - (927) - - - - 716

原産地保証及びその他の環境証書に対する
引当金

161 45 - (148) - - - - 58

訴訟、補償、その他の法的又は契約上の
債務に対する引当金

431 107 (121)
(1) - 2 - (21) (1) 397

合計 3,221 917 (154) (1,075) 47 61 (74) (1) 2,942
 

(1) Endesa Ingeniería, S.L.U.が過年度に実施した取引から生じる偶発事象に対する引当金戻入額37百万ユーロを含む（注記15参照）。
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施設閉鎖費用引当金繰入額

エンデサは、一部の発電所及び一部の配電施設を解体するために発生する費用を計上している（注記3.2k.5参
照）。当該引当金は現在価値で計上されている。

原子力発電所については、この引当金には、国営企業であるEmpresa Nacional de Residuos Radioactivos, S.A.
S.M.E., (Enresa)がこれらの発電所の廃炉に伴う責任を負うまでに支払わなければならない見積金額が含まれてい
る（注記3.2b.1）。

二酸化炭素（CO2）排出権引当金

この引当金には、年度中に排出された二酸化炭素（CO2）排出枠を提出する義務が含まれている。

発電事業において二酸化炭素（CO2）を排出するエンデサ・グループ会社は、翌年の最初の数カ月間に、前年度の

排出量に相当する二酸化炭素（CO2）排出枠を放棄する義務がある（注記3.2k.3、5.1参照）。

原産地保証及びその他の環境証書の費用を担保する引当金

この引当金には、再生可能エネルギー源又は高効率コージェネレーションから発電され、最終消費者に販売される
電力に相当する原産地保証をスペイン国家市場競争委員会（CNMC）に提供する義務が含まれている。

販売するエネルギーが再生可能エネルギー源又は高効率コージェネレーションから生産されたものであることを最
終消費者に保証しているエンデサ・グループ会社は、これらの顧客への電力供給を証明する関連原産地保証を翌年
の最初の月に償還しなければならない（注記3.2k.4、5.1参照）。

 

注記39.その他の非流動負債

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

債券及び保証金 29.1 468 469
その他の支払債務 100 105
合計 568 574

 

 

注記40.その他の非流動及び流動金融負債

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記

非流動 流動

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

金融債務の支払利息 - - 63 83

再生可能エネルギー投資に対する報酬 29.1、31 - 64 - 14

非半島領土（NPT）における発電コスト超過の補償 29.1、31 164 - - -

合計 164 64 63 97
 

 

注記41.営業債権及びその他の未払金

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、添付の連結財政状態計算書におけるこの項目の内訳は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

営業債務及びその他の流動負債 42 4,932 5,149
サプライヤー及びその他の債権者 3,824 4,057
支払配当金 36.1.10 523 534
その他の支払債務 585 558

税金負債： 874 916
当期法人税 298 309
付加価値税（VAT ）未払金 69 104

その他の税金 507 503
合計 5,806 6,065
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未払配当金

2025年12月31日現在、「未払配当金」には主にエンデサS.A.の以下の配当金が含まれている：

単位：百万ユーロ

注記 支払配当金 一株当たり配当金 金額 支払日

中間配当 36.1.10 2025年度 0.5 519 2026年1月12日
 

顧客へのエネルギー供給から生じたコスト及び請求書発行待ち

2025年12月31日現在、連結財政状態計算書に含まれる、供給済み・未請求のエネルギーに起因する電力及びガス
料金の見積り未請求額は、それぞれ168百万ユーロ及び113百万ユーロ（2024年12月31日現在それぞれ86百万ユー
ロ及び89百万ユーロ）である。

「確認」契約

2025年12月31日現在、連結財政状態計算書の「営業債務及びその他の債務」に分類される、サプライヤーの支払
管理（「確認」）のために金融機関から割り引かれた営業債務の金額は82百万ユーロ（2024年12月31日現在64百
万ユーロ）である。この「確認」契約を結んだ割引営業債務の供給者は全て、金融機関から支払いを受けている。

2025年度及び2024年度において、サプライヤー支払管理取引（「確認」）の割引営業債務及びその他の比較可能
な営業債務の割引満期日の範囲は以下のとおりである：

日数

2025年 2024年

「確認」ありの割引営業債務 0 - 60 0 - 60
「確認」なしの割引営業債務 0 - 60 0 - 60

 

2025年度及び2024年度において、確認付き契約からの収入は1百万ユーロ未満であった。

41.1.仕入先への平均支払期間に関する情報。第三追加条項。2010年7月5日付法律15/2010「情報義務」
（2022年9月28日付法律18/2022により改正）

2010年7月5日法律15/2010（2022年9月28日法律18/2022により改正）にしたがって商取引におけるサプライヤー
への支払いのために定められた期限に対するエンデサの遵守度合いに関する情報は、以下のとおりである：

日数

2025年 2024年

サプライヤーへの平均支払期間 16 18
支払済取引比率 16 17

支払予定取引比率 28 30
 

 
単位：百万ユーロ

2025年 2024年

支払履行合計 21,091 12,961
未払総額 513 303

 

 
2025年 2024年

設定された最長支払期間より短い期間内に支払われた請求書数 377,048 320,016
請求数合計に対する割合（%） 92.50 95.03

設定された最長支払期間内に支払われた請求書金額
(1) 20,688 12,666

サプライヤーへの支払い総額に占める割合 98.09 97.72
 

(1) 百万ユーロ。
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注記42.金融商品

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書における金融商品の分類は以下のとおりである：

百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

資産担保型金融商品

顧客契約資産 28.1 - 3 - 12

その他の金融資産 29、31 695 892 829 974

デリバティブ金融商品 45 331 494 377 541
その他の資産 30 595 - 486 -
営業債権及びその他の債権 33 - 4,125 - 4,194
現金及び現金同等物 34 - 195 - 840
合計 42.1 1,621 5,709 1,692 6,561

　

負債型金融商品

顧客契約負債 28.2 4,450 523 4,413 487
金融債務 42.3 9,422 1,005 9,881 613
デリバティブ金融商品 45 185 514 336 656
その他の金融負債 40 164 63 64 97
その他の負債 39 568 - 574 -
仕入債務及びその他の支払債務 41 - 4,932 - 5,149

合計 42.2 14,789 7,037 15,268 7,002
 

42.1.非流動及び流動金融資産商品の分類

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書上の金融資産商品のカテゴリー別分類は以下のと
おりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

償却原価で測定する金融資産 42.1.1 1,284 5,215 1,309 6,020
顧客契約資産 28.1 - 3 - 12

その他の金融資産 29.1、31 689 892 823 974

その他の資産 30 595 - 486 -
営業債権及びその他の債権 33 - 4,125 - 4,194
現金及び現金同等物 34 - 195 - 840
純損益を通じて公正価値で測定する金融資産 42.1.2 79 226 49 173
資本性金融商品 29.2 6 - 6 -
ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ 45 73 226 43 173
その他の包括利益を通じて公正価値で測定する金融資産 - - - -
ヘッジ・デリバティブ 45 258 268 334 368
合計 1,621 5,709 1,692 6,561

 

エンデサはビジネス・モデルを変更しておらず、金融資産の契約上のキャッシュ・フローの特性にも大きな変更は
ない。したがって、これらのカテゴリー間の振替は行われていない。
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42.1.1.償却原価で測定する金融資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、償却原価で測定する金融資産の種類別の詳細は以下のとおりである。

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

償却原価で測定する金融資産

その他の金融資産 689 892 823 974
スペインにおける規制活動から生じる収益不足に係る資金調達とその他の規制報酬 31 - 300 - 201
非半島領土（NPT）における発電コスト超過の補償 29.1、31 11 474 117 247

債券及び保証金 29.1 430 - 433 -

スタッフ・ローン 29.1、31 80 15 78 14

関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーションに対する貸付金
29.1、31、

48.2
61 18 66 11

再生可能エネルギー投資に対する報酬 29.1 44 17 73 -

金融保証 29.1、31 50 55 49 302

その他の金融資産 29.1、31 16 34 30 200

評価調整
29.1、31、

42.1.3
(3) (21) (23) (1)

その他の非流動資産 30 595 - 486 -
配電事業による報酬 497 - 391 -
その他の資産  101 - 98 -
評価調整 42.1.3 (3) - (3) -

営業債権及びその他の債権 33 - 4,125 - 4,194
販売及びサービスによる売上債権 - 3,541 - 4,006
その他の債権 - 1,058 - 757
配電事業による報酬 - 525 - 347
その他 - 533 - 410

評価調整 42.1.3 - (474) - (569)
顧客契約資産 28.1 - 3 - 12
顧客契約資産 - 6 - 15
評価調整 42.1.3 - (3) - (3)

現金及び現金同等物 34 - 195 - 840
合計 1,284 5,215 1,309 6,020

 

これらの金融資産の公正価値は帳簿価額と大きく異なるものではない。

42.1.2.純損益を通じて公正価値で測定する金融資産

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、このカテゴリーには他社株式に相当する資本性金融商品が含まれてお
り、評価額は両日とも6百万ユーロである。この項目に記載されている投資の個々の価値に重要性はない。

このカテゴリーには、注記45.2に記載されている会計上ヘッジ手段に指定されていないデリバティブも含まれる。

42.1.3.評価調整

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、一般的手法又は簡便的手法に関連して償却原価で評価する金融資産に
ついて認識された予想損失の一覧は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記

2025年12月31日 2024年12月31日
加重平均
予想損失

率
総残高

予想損失によ
る価値調整

正味残高
加重平均
予想損失

率
総残高

予想損失によ
る価値調整

正味残
高

販売及びサービス提供に係る顧客及びその他の債務者 33 10.3 % 4,599 474 4,125 11.9% 4,763 569 4,194

期限内 0.9 % 3,706 33 3,673 1.0% 3,848 40 3,808

期限切れ： 49.4 % 893 441 452 57.8% 915 529 386
1～30日 1.8 % 169 3 166 1.0% 98 1 97

31～60日 13.0 % 92 12 80 13.6% 59 8 51

61～90日 19.6 % 51 10 41 22.2% 27 6 21

91～120日 24.4 % 41 10 31 27.5% 40 11 29

121日～150日 36.8 % 19 7 12 29.7% 37 11 26

151日～180日 43.8 % 16 7 9 28.2% 39 11 28

180日以上 77.6 % 505 392 113 78.2% 615 481 134

顧客契約資産 28.1 50.0 % 6 3 3 20.0% 15 3 12

その他の非流動金融資産 29.1 0.4 % 692 3 689 2.7% 846 23 823

その他の流動金融資産 31 2.3 % 913 21 892 0.1% 975 1 974

その他の非流動資産 30 0.5 % 598 3 595 0.6% 489 3 486

現金及び現金同等物 34 0.0 % 195 - 195 0.0% 840 - 840
合計 7,003 504 6,499 7,928 599 7,329
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売上債権及びその他の債権

2025年度及び2024年度において、「販売及びサービスから生じる営業債権」の「評価調整勘定」に計上された取
引は以下のとおりである：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

期首残高 569 592
割当 9.2、16.2 168 205

適用 (263) (228)
期末残高 33 474 569

 

2025年度には、顧客との契約から生じる減損損失引当金が37百万ユーロに減少した。 2024年比での増減は、2025
年における「企業間取引」（B2B）顧客と小規模エネルギー商社の支払状況の改善によるものである。

顧客契約資産

2025年度及び2024年度において、「顧客契約資産」（注記28.1参照）の「評価調整額」の項目にある取引は以下
のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

期首残高 3 2
割当 16.2 - 1

適用 - -
期末残高 28.1 3 3

 

その他の非流動及び流動金融資産

2025年度及び2024年度において、「その他の非流動及び流動金融資産」（注記29.1及び31参照）の「評価調整
額」の項目の取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年 2024年

非流動金融資産 流動金融資産 非流動金融資産 流動金融資産

期首残高 23 1 22 2

割当 
16.2、
17.1

- 20 1 -

適用 - - - -
振替及びその他 (20) - - (1)

期末残高 3 21 23 1
 

その他の非流動資産

2025年度及び2024年度において、「その他の非流動資産」（注記30参照）の「評価調整額」の項目にある取引は
以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

期首残高 3 -
割当 - -

適用 16.2 - (2)
振替及びその他 - 5

期末残高 3 3
 

42.1.4.資産型金融商品

2025年12月31日現在、エンデサS.A.は、多額の財務投資を行う約定を含む契約を締結していない。
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42.2.非流動及び流動金融負債商品の分類

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書上の金融負債商品のカテゴリー別分類は以下のと
おりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

償却原価で測定する金融負債 42.2.1 14,590 6,523 14,918 6,346
顧客契約負債 28.2 4,450 523 4,413 487
金融債務 42.3 9,408 1,005 9,867 613
その他の金融負債 40 164 63 64 97
その他の負債 39 568 - 574 -
営業債務及びその他の流動負債 41 - 4,932 - 5,149

純損益を通じて公正価値で測定する金融負債 49 215 63 154

金融債務
（1） 42.3 14 - 14 -

ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ 45 35 215 49 154
ヘッジ・デリバティブ 45 150 299 287 502
合計 14,789 7,037 15,268 7,002

 

(1) 取引の当初から公正価値ヘッジの対象となり、連結損益計算書を通じて公正価値で評価される金融負債に全て対応する。

42.2.1.償却原価で測定する金融負債

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、償却原価で測定する金融負債の種類別の詳細は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日
非流動 流動 非流動 流動

債券及びその他の市場性のある有価証券 - 350 - -
銀行借入金 42.3 5,171 461 5,630 512
その他の金融債務 42.3 4,237 194 4,237 101
営業債務及びその他の流動負債 41 - 4,932 - 5,149
顧客契約負債 28.2 4,450 523 4,413 487
その他の金融負債 40 164 63 64 97
その他の負債 39 568 - 574 -
合計 14,590 6,523 14,918 6,346

 

42.3.金融債務

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書の「非流動金融債務」及び「流動金融債務」の内
訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記

2025年12月31日

額面価額
帳簿価額

公正価値
非流動 流動 合計

債券及びその他の市場性のある有価証券 362 14 350 364 364
銀行借入金 5,644 5,171 461 5,632 5,682
その他の金融債務 4,434 4,237 194 4,431 4,524

使用権を伴う金融債務 22 796 708 88 796 796
その他 3,638 3,529 106 3,635 3,728

合計 10,440 9,422 1,005 10,427 10,570
 

 
単位：百万ユーロ

注記

2024年12月31日

額面価額
帳簿価額

公正価値
非流動 流動 合計

債券及びその他の市場性のある有価証券 12 14 - 14 14
銀行借入金 6,161 5,630 512 6,142 6,158
その他の金融債務 4,342 4,237 101 4,338 4,453
使用権を伴う金融債務 22 784 698 86 784 784
その他 3,558 3,539 15 3,554 3,669

合計 10,515 9,881 613 10,494 10,625
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在、デリバティブを除く金融債務の額面価額の満期別内訳は以下のとおり
である：

単位：百万ユーロ

満期

帳簿価額
2025年

12月31日
公正価値

額面価額 満期 額面金額
合計流動 非流動 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

債券及びその他の市場性のある有価証
券

364 364 350 12 - - - - 12 362

固定金利 2031年 14 14 - 12 - - - - 12 12
変動金利 350 350 350 - - - - - - 350
銀行借入金 5,632 5,682 461 5,183 1,335 1,864 300 305 1,379 5,644
固定金利 2028年 1,784 1,822 200 1,599 675 924 - - - 1,799
変動金利 2039 3,848 3,860 261 3,584 660 940 300 305 1,379 3,845
その他の金融債務 4,431 4,524 194 4,240 1,740 1,958 73 60 409 4,434
使用権を伴う金融債務 796 796 88 708 89 83 72 60 404 796
固定金利 2080年 796 796 88 708 89 83 72 60 404 796
変動金利 - - - - - - - - - -
その他の金融債務 3,635 3,728 106 3,532 1,651 1,875 1 - 5 3,638
固定金利 2040年 3,527 3,620 1 3,529 1,651 1,875 1 - 2 3,530
変動金利 2032 108 108 105 3 - - - - 3 108

合計 10,427 10,570 1,005 9,435 3,075 3,822 373 365 1,800 10,440
 

 
単位：百万ユーロ

満期

帳簿価額
2024年

12月31日
公正価値

額面価額 満期 額面金額
合計流動 非流動 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

債券及びその他の市場性のある有価証
券

14 14 - 12 - - - - 12 12

固定金利 2031年 14 14 - 12 - - - - 12 12
変動金利 - - - - - - - - - -
銀行借入金 6,142 6,158 512 5,649 460 1,335 1,870 300 1,684 6,161
固定金利 2028年 1,784 1,815 - 1,799 200 675 924 - - 1,799
変動金利 2039 4,358 4,343 512 3,850 260 660 946 300 1,684 4,362
その他の金融債務 4,338 4,453 101 4,241 93 1,738 1,946 59 405 4,342
使用権を伴う金融債務 784 784 86 698 92 75 70 58 403 784
固定金利 2080年 784 784 86 698 92 75 70 58 403 784
その他の金融債務 3,554 3,669 15 3,543 1 1,663 1,876 1 2 3,558
固定金利 2040年 3,526 3,641 - 3,530 1 1,650 1,876 1 2 3,530

変動金利 2030年 28 28 15 13 - 13 - - - 28
合計 10,494 10,625 613 9,902 553 3,073 3,816 359 2,101 10,515
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在、デリバティブ調整前の総金融債務の通貨別内訳及び為替ヘッジの効果
は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日

当初の債務構造
債務カバ
レッジ効果

カバレッジ後の債務構造 金利

償却原価 額面価額 割合（%） 償却原価 割合（%）
平均金利
（%）

実効金利
（%）

ユーロ 10,268 10,281 98.0 - 10,268 98.0 3.3 3.3
米ドル（USD） 159 159 2.0 - 159 2.0 5.2 5.2

合計 10,427 10,440 100.0 - 10,427 100.0 3.3 3.3
 

 
単位：百万ユーロ

2024年12月31日

当初債務構造
債務カバ
レッジ効果

カバレッジ後の債務構造 金利

償却原価 額面価額 割合（%） 償却原価 割合（%）
平均金利
（%）

実効金利
（%）

ユーロ 10,385 10,406 99.0 10,385 99.0 3.6 3.6
米ドル（USD） 109 109 1.0 109 1.0 3.7 3.7

合計 10,494 10,515 100.0 - 10,494 100.0 3.6 3.6
 

2025年度及び2024年度において、非流動金融債務の額面価額の変動は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2024年
12月31日現在
の額面価額

キャッシュ・フローを生み出
さない

キャッシュ・フローを生み出
す

2025年
12月31日現在の

額面価額連結範囲の変更 増減
振替及びそ

の他

支払及び償

却
（注記

47.3）

新規資金調達
（注記47.3）

債券及びその他の市場性のある有価証券 12 - - - - - 12
銀行借入金 5,649 - - (460) (15) 9 5,183
その他の金融債務 4,241 2 100 (92) (11) - 4,240
使用権を伴う金融債務 698 2 100 (92) - - 708
その他 3,543 - - - (11) - 3,532

合計 9,902 2 100 (552) (26) 9 9,435
 

 
単位：百万ユーロ

2023年
12月31日現在
の額面価額

キャッシュ・フローを生み出
さない

キャッシュ・フローを生み出す 2024年
12月31日現在
の額面価額増減

振替及びその
他

支払及び償却

（注記47.3）
新規資金調達
（注記47.3）

債券及びその他の市場性のある有価証券 12 - - - - 12
銀行借入金 5,334 - (462) (34) 811 5,649
その他の金融債務 4,326 (18) (68) (6) 7 4,241
使用権を伴う金融債務 784 (18) (68) - - 698
その他 3,542 - - (6) 7 3,543

合計 9,672 (18) (530) (40) 818 9,902
 

2025年度及び2024年度において、流動金融債務の額面価額の取引は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2024年
12月31日現在
の額面価額

キャッシュ・フローを生み出
さない

キャッシュ・フローを生み出
す

2025年
12月31日現在の

額面価額連結範囲の変更 増減
振替及びそ

の他

支払及び償
却

（注記

47.3）

新規資金調達
（注記47.3）

債券及びその他の市場性のある有価証券 - - - - (4,090) 4,440 350
銀行借入金 512 - - 461 (512) - 461
その他の金融債務 101 1 16 69 (84) 91 194
使用権を伴う金融債務 86 1 16 68 (83) - 88
その他 15 - - 1 (1) 91 106

合計 613 1 16 530 (4,686) 4,531 1,005
 

 
単位：百万ユーロ

2023年
12月31日
現在の額面

価額

キャッシュ・フローを生み出さない キャッシュ・フローを生み出す 2024年
12月31日現
在の額面価

額
増減

振替
、

支払及び償却
（注記47.3）

新規資金調達
（注記47.3）

債券及びその他の市場性のある有価証券 - - - (1,265) 1,265 -
銀行借入金 761 - 462 (712) 1 512
その他の金融債務 3,347 8 76 (3,335) 5 101
使用権を伴う金融債務 84 8 75 (81) - 86
その他 3,263 - 1 (3,254) 5 15

合計 4,108 8 538 (5,312) 1,271 613
 

2024年度の総金融債務の平均金利は3.3%（2024年度3.6%）であった（注記3.2b.1参照）。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

331/678



42.4.その他の事項

42.4.1.流動性

2025年12月31日現在、エンデサの流動性は6,980百万ユーロ（2024年12月31日現在6,544百万ユーロ）で、詳細は
以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記

流動性

2025年
12月31日

2024年
12月31日

現金及び現金同等物 34 195 840

無条件利用可能与信枠及び未使用融資
(1) 6,785 5,704

合計 6,980 6,544
 

(1) 2025年12月31日及び2024年12月31日現在、それぞれ2,500百万ユーロ及び2,125百万ユーロは、Enel Finance International, N.V.（注記48.1.3参照）と取り決めたコミットメント及び取消
不能の与信枠に対応する。

2025年12月31日現在、エンデサの運転資本はマイナス645百万ユーロである。利用可能な非流動クレジット・ライ
ンは、エンデサが事業を継続し、資産を実現し、添付の連結財政状態計算書に記載された金額で負債を決済するの
に十分な財源を確保できることを保証するものである（注記43.4参照）。

42.4.2.主な金融業務

2025年に行われた主な金融取引は以下のとおりである：

- エンデサ社（Endesa, S.A.）は、「エンデサ社（Endesa, S.A.）」を拡大した。SDG13ユーロ・コマーシャ
ル・ペーパー・プログラム」（ECP）の1年延長。このプログラムは2024年5月9日に総額5,000百万ユーロで正
式決定され、予定されている期間は5年で、毎年更新される。このプログラムは持続可能性目標と連動してい
る。2025年12月31日現在、このプログラムに関する未償還の額面残高は350百万ユーロである。

- 以下の金融業務が終了した：

百万ユーロ

オペレーション 取引相手 契約日 満期日 合計

クレジット・ライン
(1)(2) BNPパリバ 2025年3月27日 2030年3月27日 150

クレジット・ライン
(2) Intesa San Paolo, S.p.A. 2025年3月28日 2030年3月28日 200

クレジット・ライン
(2) Caixabank, S.A. 2025年3月28日 2030年3月28日 150

クレジット・ライン
(2) Enel Finance International N.V. 2025年5月9日 2030年5月9日 1,500

融資
(3)

欧州投資銀行 2025年9月29日 2041年1月7日 150

融資
(3)

地域回復基金 -欧州投資銀行 2025年9月29日 2041年1月19日 500

融資
(3) Bankinter, S.A. 2025年12月16日 2030年1月9日 50

合計    2,700
 

(1) 既存のクレジット・ラインの更新。
(2) これらの事業のクレジット条件は、2027年12月31日までに半島エネルギーの発電に関連するスコープ1の特定の温室効果ガス（GHG）排出量（gCO2eq/kWh）を削減するという
目標に関連している。

(3) 2025年12月31日現在で未償還の融資に関連する。

42.4.3.財務制限条項

一部のエンデサ子会社は、資金調達契約に規定された、この種の契約では典型的な特定の義務（「財務制限条
項」）を遵守する必要がある。

2025年12月31日現在、エンデサS.A.及びその子会社のいずれも、財務制限条項又はその他の財務債務に抵触して
おらず、財務コミットメントの早期返済が必要となるようなことはない。

エンデサの取締役は、これらの条項の存在により、2025年12月31日現在の連結財政状態計算書における流動・非
流動の区分が変更されるとは考えていない。

エンデサS.A.

エンデサS.A.は、エンデサの資金調達活動のほぼ全てを統括しており、資金調達契約には、早期償還につながる違
反の可能性がある財務関連比率に関する規定はない。

エンデサS.A.の発行済み債券（2025年12月31日現在12百万ユーロ）、エンデサS.A.の発行済み債券のコミットメ
ント及びエンデサS.A.が手配した銀行融資には、以下の条項が含まれている：

条項 オペレーション 規定

クロスデフォルト条項 エンデサS.A.の債券発行残高
エンデサS.A.の特定の債務について（一定額以上の）債務不履行が発生した場合、債務は前払
いされなければならない。  

担保制限条項 エンデサS.A.の未払い債券発行コ
ミットメント及びエンデサS.A.が手
配した銀行融資。

エンデサS.A.は、残りの債務者のために同等の保証が発行されない限り、特定の種類の債券を
担保するために、その資産に抵当権、先取特権、その他の担保権（一定額以上）を設定するこ
とはできない。

 

パリパス条項
債券及び銀行融資は、エンデサS.A.が発行する他の既存又は将来の無担保又は非劣後債務と同
じ地位を有する。  
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さらに、エンデサS.A.の金融債務に含まれる最も重要な財務規定は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

条項 オペレーション 規定

額面債務

2025年
12月31日

2024年
12月31日

信用格付け条項

欧州投資銀行（EIB）及び開発金融公庫
（Instituto de Crédito Oficial- ICO）との
金融取引

信用格付が低下した場合の追加保証又は再交
渉。

2,757 2,961

支配権の変動に関する事項

欧州投資銀行（EIB）、開発金融公庫
（ ICO）及びEnel Finance International,
N.V.との金融業務

エンデサS.A.の支配に変動が生じた場合に早
期返済をしなければならない可能性。 6,282

(1)
6,486

(1)

資産譲渡に関する条項

欧州投資銀行（EIB）、開発金融公庫
（ICO）及びその他の金融機関との金融
業務

当社の連結上の資産の7％から10％の間の

パーセントが生じる場合の制限
(2) 5,615

(3)
6,125

(3)

サステナビリティ関連

欧州投資銀行（EIB）、開発金融公庫
（ICO）及びその他の金融機関との金融
業務

与信条件は、ある一定レベルのCO2排出削減

と連動しているか、投資の割合に依存してい
る。

期間別EUタクソノミーによる
(4)

7,838 7,829

 

(1) 締結額は2025年12月31日現在9,432百万ユーロ（2024年12月31日現在8,611百万ユーロ）であった。
(2) これらの閾値を超えると、一般的には、同等の対価を受け取らない場合、又はエンデサS.A.の支払能力に重大な悪影響がある場合にのみ制限が適用される。
(3) 締結額は2025年12月31日現在9,886百万ユーロ（2024年12月31日現在9,690百万ユーロ）であった。
(4) これらの規定に従わない場合は、融資条件の変更にならざるを得ない。

再生可能エネルギー事業を運営している子会社

2025年12月31日現在、プロジェクト・ファイナンスを通じて資金を調達しているエンデサの一部の再生可能エネ
ルギー関連子会社は、以下の条項を含む25百万ユーロ（2024年12月31日現在32百万ユーロ）の金融債務を有して
いる（注記21.4,、36.1.13、49参照）：

条項 オペレーション 規定

支配権の変動に関する事項
プロジェクト・ファイナンス及び関連デリ

バティブ
(1)
のために契約した融資。

支配権が変動した場合は繰上返済の対象となる。

義務履行関連条項

プロジェクト・ファイナンスのために契約
した融資。

債権者である金融機関に対する契約上特定された債務履行の担保としての株式担保

（2）
。

株主への利益配分に関する条項 一定の基準を満たすことを条件とする制限。

資産売却関連条項
貸手の過半数の承認が必要であり、場合によっては売却収益を債務返済に充てなければな
らない制限。

債務返済準備金勘定に関する条項 債務返済準備金勘定の維持義務（注記34参照）。
 

(1) 2025年12月31日現在プラス1百万ユーロ（2024年12月31日現在プラス1百万ユーロ）。
(2) 金融債務の残高に対して。

さらに、これらの再生可能エネルギー子会社には、一定の年間元利金返済カバー率（ADSCR）を遵守する義務が
ある。2025年12月31日現在、これらの比率への違反はない。

42.4.4.その他の検討事項

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらの日に適用される金利を考慮した総金融債務に係る利息の見積
額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

金融商品 合計
2025年12月31日現在の総金融債務に対する利息

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

債券及びその他の市場性のある有価証券 4 1 - 1 1 1 -
銀行借入金 852 176 165 120 83 68 240
その他の金融債務 534 154 127 58 27 23 145
使用権を伴う金融債務 300 40 35 30 27 23 145
その他 234 114 92 28 - - -

合計 1,390 331 292 179 111 92 385
 

 
単位：百万ユーロ

金融商品 合計
2024年12月31日現在の総金融債務に対する利息

2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

債券及びその他の市場性のある有価証券 5 1 - 1 1 1 1
銀行借入金 943 187 175 157 112 68 244
その他の金融債務 721 154 150 124 56 25 212
使用権を伴う金融債務 375 41 37 32 28 25 212
その他 346 113 113 92 28 - -

合計 1,669 342 325 282 169 94 457
 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、当社株式に転換可能な排出権は存在せず、また、何らかの場合に株式
に転換される可能性のある特典や権利を付与した排出権も存在しない。
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42.5.金融資産・負債のカテゴリー別損益

42.5.1.金融資産のカテゴリー別純損益

2025年度及び2024年度において、金融資産・負債のカテゴリー別純損益額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年 2024年
連結損益計算
書上の（損
失）/利益

連結その他の包括
利益計算書上の
（損失）/利益

連結損益計算
書上の（損
失）/利益

連結その他の包括
利益計算書上の
（損失）/利益

償却原価で測定する金融資産
（1） (188) - (205) -

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産
(2) 1,643 - 934 -

その他の包括利益を通じて公正価値で測定する金融資産 - - - -

ヘッジ・デリバティブ
（3） 53 170 916 187

合計 1,508 170 1,645 187
 

(1) 支払待ちの正味減損損失に対応する（注記16.2、17.1参照）。
(2) エネルギー・デリバティブ及び金融デリバティブの変動から生じる収益に対応する（注記10、11.1、11.3、12及び17.2参照）。
(3) キャッシュ・フロー・ヘッジ及び公正価値から生じる収益に対応する（注記12、17.2参照）。

42.5.2.金融負債のカテゴリー別純損益

2025年度及び2024年度の金融負債のカテゴリー別純損益額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年 2024年
連結損益計算
書上の（損
失）/利益

連結その他の包括
利益計算書上の
（損失）/利益

連結損益計算
書上の（損
失）/利益

連結その他の包括
利益計算書上の
（損失）/利益

償却原価で測定する金融負債
（1） (355) - (471) -

純損益計算書の変動を伴う公正価値で測定する金融負債
（2） (1,315) - (1,324) -

ヘッジ・デリバティブ
（3） (283) - (1,280) -

合計 (1,953) - (3,075) -
 

(1) 金融債務費用に相当する（注記17.1参照）。
(2) エネルギー・デリバティブ及び金融デリバティブの変動費用に相当する（注記10、11.1、11.3、12、17.2を参照）。
(3) キャッシュ・フロー・ヘッジ及び公正価値に係る費用に相当する（注記12及び17.2参照）。

 

注記43.財務リスク統制及び管理

エンデサS.A.及びその子会社の活動は、事業業績及び収益に影響を及ぼす可能性のある財務リスクの環境下で実施
されており、これらのリスクに対するエクスポージャーを管理・統制する必要がある。エンデサの事業活動に関連
する主なリスクと不確実性についての詳細は、2025年12月31日に終了する事業年度の連結経営報告書のセクショ
ン8.4に記載されている。

特に、一般的なリスク管理及びマネジメント方針と内部リスク管理及びマネジメントシステムにより、エンデサが
さらされている様々な種類の財務リスクを特定、測定、管理することができる（2025年12月31日に終了する事業
年度の連結経営報告書のセクション8.1参照）。

43.1.金利リスク

金利変動は、固定金利で利息を負担している資産及び負債の公正価値、及び変動金利に連動する資産及び負債から
の将来フローを変動させる。

金利リスク管理の目的は、デリバティブを用いることで、金融資産及び負債の種類の多様化、及びリスク・エクス
ポージャー・プロファイルの修正を通して、連結損益計算書のボラティリティを低下させながら、数年間にわたっ
て金融債務コストを最小限に抑えることができるバランスのとれた金融債務構造を実現することである。

金利変動の影響を受ける金融債務の額を減らすという目標は、特定のヘッジ取引、一般的には金利スワップ契約の
利用によって達成される。いずれの場合も、契約の構造は原金融商品の構造に適合しており、原金融商品の満期日
を超えないため、契約の公正価値又はキャッシュ・フローのいかなる変動も、原ポジションの公正価値又はキャッ
シュ・フローの変動によって相殺される。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、取り決めたデリバティブを考慮した金利リスク構造は以下のとおりで
ある：

単位：百万ユーロ

正味ポジション

2025年12月31日 2024年12月31日
デリバティブ取引前 デリバティブ取引後 デリバティブ取引前 デリバティブ取引後

固定金利 6,534 6,511 6,604 6,586

変動金利 3,593 3,599 2,731 2,712
合計 10,127 10,110 9,335 9,298
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2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサ・グループ会社が手配した借入金の基準金利は主にEuriborで
ある。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在の金利デリバティブの想定元本内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

金利デリバティブ
正味想定元本

2025年12月31日 2024年12月31日

金利スワップ

変動から固定への金利スワップ 1,088 1,172
固定から変動への金利スワップ 687 687

金利デリバティブ合計 1,775 1,859
 

感応度分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、金利の変動が連結損益計算書及び連結その他の包括利益計算書に及ぼ
す税引前の影響は、その他の変数が一定であると仮定した場合、以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

ベーシ
ス・ポイ
ントの変
更

2025年12月31日 2024年12月31日

連結損益計算
書

連結その他の包括
利益計算書

連結損益計算
書

連結その他の包括利益
計算書

デリバティブ後の変動金利借入に係る金融費用

金利の引き上げ +25 11 - 10 -
金利の引き下げ -25 (11) - (10) -

デリバティブ・ヘッジ商品の公正価値

公正価値

金利の引き上げ +25 (2) - (4) -
金利の引き下げ -25 2 - 4 -

キャッシュ・フロー

金利の引き上げ +25 - 9 - 12
金利の引き下げ -25 - (9) - (12)

会計上ヘッジ手段に指定されていないデリバティブ金融商品の公正価値 
金利の引き上げ +25 - - - -
金利の引き下げ -25 - - - -

 

43.2.為替リスク

為替リスクは、基本的に、国際市場におけるエネルギー原料（特に天然ガス）の取得取引に対応するもので、通
常、これらの原料の価格は米ドル（USD）建てである。エンデサはまた、外貨建ての金融債務、供給品、保険料の
支払い、プラントのメンテナンス契約、配当金の管理によってもこのリスクを負っている。

為替リスクを軽減する目的で、エンデサは金融通貨スワップや為替レート保険などを利用し、外貨建て資産・負債
からの現金回収と支払いのバランスを図ってきた。

いずれの場合も、契約の構造は原金融商品の構造に適合しており、原金融商品の満期日を超えないため、契約の公
正価値又はキャッシュ・フローのいかなる変動も、原ポジションの公正価値又はキャッシュ・フローの変動によっ
て相殺される。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、為替デリバティブの想定元本の内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

外国為替デリバティブ
正味想定元本

2025年12月31日 2024年12月31日

エネルギー商品通貨契約

先渡/先物契約 1,292 2,282

その他の契約

先渡/先物契約 29 33

先渡/先物契約合計 1,321 2,315

外国為替デリバティブ合計 1,321 2,315
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感応度分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、ユーロ対米ドル（USD）為替レートの変動が連結損益計算書及び連結
その他の包括利益計算書に及ぼす税引前影響は、その他の変数が一定であると仮定した場合、以下のとおりであ
る：

単位：百万ユーロ

変動%
2025年12月31日 2024年12月31日

連結損益計算
書

連結その他の包括
利益計算書

連結損益計算
書

連結その他の包括利益
計算書

デリバティブ・ヘッジ商品の公正価値

キャッシュ・フロー・ヘッジ

ユーロ安 10% - 139 - 201
ユーロ高 10% - (114) - (165)

公正価値

ユーロ安 10% - - - -
ユーロ高 10% - - - -

会計上ヘッジ手段に指定されていないデリバティブ金融商品の公正価値

ユーロ安 10% (2) - (3) -
ユーロ高 10% 1 - 3 -

 

43.3.エネルギー商品の価格リスク

エンデサは、主に以下の理由により、二酸化炭素（CO2）排出権や原産地保証を含むエネルギー商品価格の変動リ

スクにさらされている：

- 発電のためのエネルギー商品の購入

- 国内外市場におけるエネルギー取引

このエクスポージャーを管理するため、リスク限度を監視し、期待利益と会社が引き受けるリスクとのバランスを
確保している。これらの限界は、95%の信頼区間を持つ予測結果に基づいている。産業用ポートフォリオはProfit
at Risk（PaR）に基づいて毎月見直され、取引ポートフォリオはValue at Risk（VaR）に基づいて毎日見直され
る。

さらに、重要な取引がエンデサのリスクプロファイルに与える影響と、設定された限度額への準拠を評価するため
に、特定のリスク分析が実施されている。

このリスクは、長期的には、契約の多様化、最終電力価格（発電）又は販売価格（供給）と類似又は同等の傾向を
追跡する指標に基づく調達ポートフォリオ管理、及び調達契約の経済的バランスを維持するように設計された契約
上の定期的な再交渉条項によって管理される。

短期・中期的には、エネルギー商品価格の変動は、通常デリバティブを利用した、的を絞ったヘッジ戦略によって
管理されている。

以下の表は、2025年12月31日及び2024年12月31日現在の未決済取引の想定元本を、金融商品の種類別に分類した
ものである：

単位：百万ユーロ

エネルギー商品デリバティブ
想定元本

2025年12月31日 2024年12月31日

スワップ 2,878 5,452
先渡/先物契約 4,821 4,750

オプション 3,473 653
エネルギー商品デリバティブ合計 11,172 10,855

 

感応度分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、既存のエネルギー商品デリバティブが連結損益計算書及び連結その他
の包括利益計算書に与える税引前影響は、他の変数が一定のまま商品価格が変動したと仮定した場合、以下のとお
りである：

単位：百万ユーロ

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

2025年12月31日 2024年12月31日
エネルギー商品
価格の変動

連結損益計算書
その他の包括利

益計算書
エネルギー商品価

格の変動
連結損益計算書

その他の包括利
益計算書

液体燃料及びガス・デリバティブ
15％ - 130 15％ - (75)

-15％ - (131) -15％ - 75

電力デリバティブ
15％ - 103 15％ - 139

-15％ - (100) -15％ - (139)

二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ
15％ - (6) 15％ - (62)

-15％ - 7 -15％ - 62
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単位：百万ユーロ

ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ

2025年12月31日 2024年12月31日
エネルギー商品
価格の変動

連結損益計算書
その他の包括利

益計算書
エネルギー商品価

格の変動
連結損益計算書

その他の包括利
益計算書

液体燃料及びガス・デリバティブ
15％ (93) - 15％ (35) -

-15％ 93 - -15％ 35 -

電力デリバティブ
15％ (69) - 15％ (43) -

-15％ 68 - -15％ 43 -

二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ
15％ 6 - 15％ 2 -

-15％ (6) - -15％ (2) -
 

43.4.流動性リスク

流動性リスクは、現金又はその他の金融資産を通じて決済される金融負債に関連する債務の履行が困難になる可能
性から生じる。流動性リスク管理の主な目的は、機会費用を最小限に抑えながら十分な流動性を確保し、満期と資
金調達源に沿った金融債務を構成することである。短期的には、現金及び短期預金、引き出し可能な信用枠、流動
性の高い資産のポートフォリオなど、無条件で利用できる十分な資金を維持することで流動性リスクを軽減してい
る。

エンデサの流動性方針は、銀行及びエネル・グループ各社とのコミットメント付き長期信用枠、並びに債券市場及
び資本市場の状況及び予想に基づき、一定期間に予測されるニーズを賄うのに十分な額の金融投資を手配すること
で構成されている。

当該ニーズには金融債務の満期が含まれる。金融債務及びデリバティブ金融商品の特性及び条件の詳細は、それぞ
れ注記42.3及び45に記載されている。

当社の財務部門は、エンデサS.A.及びEndesa Financiación Filiales, S.A.U.に集約されており、同部門は、当グルー
プが業務上のニーズを満たすのに十分なキャッシュを確保し、融資及び信用枠の利用可能性を十分な水準に維持で
きるよう、キャッシュ予測を作成している。

2025年12月31日現在のエンデサの流動性ポジションは、注記42.4.1に詳述されている。

エンデサは、一流銀行から多額の無条件クレジット・ラインを利用できる強固な財務基盤を維持している。

しかし、流動性を強化し事業活動の継続性を確保するため、エンデサは一連の金融取引を準備している（注記
42.4.2参照）。

エンデサの金融債務の期日別額面価額の内訳は、注記42.3に記載されている。

43.5.信用リスク

信用リスクは、取引相手が金融又は商業契約上の義務を履行せず、財務上の損失が生じる場合に発生する。エンデ
サは、デリバティブ、銀行への預金、外貨取引及びその他の金融商品を含む、営業活動及び財務活動から信用リス
クに晒されている。

エンデサは、商品、金融及び商業の取引先の信用リスクを綿密に監視している。商業取引相手との債務不履行への
エクスポージャーは、2025年の顧客の支払い行動の改善により、緩やかになっている。同様に、当社の回収管理
の強化も、延滞債務の削減に寄与している（注記5.2参照）。

相手方の信用格付けの予想外の変化は、支払可能性に係る債権者のポジション（ノン・コンプライアンス・リス
ク）又は市場価値の変動（スプレッド・リスク）に影響を与える。

エンデサは信用リスクを綿密に監視し、以下を含むいくつかの追加予防措置を講じている：

追加予防措置

信用リスクの監視

・　取引先の信用の質に関するリスク分析、評価及び監視

・　契約条項を設けて保証請求を行うこと、又は必要に応じて保険への加入

・　取引相手のエクスポージャー・レベルの厳格な監視

・　取引相手の多様化
 

商業活動から生じる売掛金に関連する信用リスクは、顧客の回収期間が短いため、これまで限定的であった。個々
の顧客は通常、適用される規則に従い、未払いによる供給停止の可能性が生じる前に多額の残高を蓄積することは
ない（注記33参照）。

2025年12月31日現在、販売、サービス提供及びその他の債権による顧客債務の延滞は893百万ユーロで、請求の
18.9日分に相当する（2024年12月31日現在それぞれ915百万ユーロ及び19.4日分）。
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金融資産に関する信用リスクに関して、エンデサは以下の主なリスク管理方針にしたがっている：

エンデサのリスク方針

金融資産の信用リスク

・　エンデサとその子会社は、余剰資金を事業展開する市場の一流取引先に投資している。2025年12月31日現在、エネル・グループ外の
取引相手との間で保有するキャッシュ・ポジションによるエクスポージャーの最高額は72百万ユーロ（2024年12月31日現在400百万
ユーロ）である。

・　金利及び為替リスクのデリバティブは、支払能力の高い金融機関と契約している。したがって、2025年12月31日現在、これらの取引
による総エクスポージャーの100%は、「A-」格以上の企業に対応している（2024年12月31日現在93%）。

・　エネルギー商品関連の金融商品に関連する信用リスクは限定的である。2025年12月31日現在、時価に基づくエネルギー商品デリバ
ティブのエクスポージャーは645百万ユーロ以下（2024年12月31日現在211百万ユーロ以下）である。

・　2025年12月31日現在、金利、為替、エネルギー商品デリバティブの取引相手別の累積リスクは665百万ユーロで、単独で金融商品の
信用リスク総額の10%以上を占める取引相手は1社もない（2024年12月31日現在それぞれ330百万ユーロ、16%）。

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、商取引の担保として、以下の保証書、保証状及び担保を受領してい
る：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

企業間取引（B2B） 205 256

エネルギー商品市場における取引先 425 441
合計 630 697

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、重要な金額の商取引に関して保証、保証状又は担保は実行されていな
い。

取引先リスク分析

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、売上債権及びその他の債権、顧客との契約から生じる資産、その他の
非流動資産のカテゴリーに属さない、支払期日を過ぎていない流動及び非流動金融商品の信用格付けの内訳は以下
のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

現金及び現金同等物 34 195 840
A+ 136 764
TERM 39 36
A- 16 26
BBB+ - 10
BBB 3 1
BBB- - 2
信用格付けのない取引先 -1 1

資本性金融商品 42.1.2 7 6
A-  3 3
信用格付けのない取引先 4 3

デリバティブ金融商品 45 825 918
AAA  448 452
AA- 51 1
A+ 8 31
TERM 30 66
A- 66 118
BBB+ - 4
BBB - 6
BBB- 19 -
BB+ - -
BB 34 47
BB- 169 22
B+ - 1
B-  - 1
CCC+  - 8
CCC-  - 86
LC  - 73
D  - -
信用格付けのない取引先  - 2

資産として認識される金融保証 42.1.1 105 351
AAA  105 309
A+  - 34
TERM  - 8
信用格付けのない取引先  - -

金融資産
(1) 1,476 1,446

スペインにおける規制活動から生じる収益不足に係る資金調達 6、42.1.1 300 201

非半島領土（NPT）における発電コスト超過の補償 6、42.1.1 485 364

債券及び保証金 42.1.1 430 433
スタッフ・ローン 42.1.1 95 92

関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーションに対する貸付金 42.1.1、48.2 79 77

再生可能エネルギー投資に対する報酬 6、42.1.1 61 73

その他の金融資産 42.1.1 50 230
減損調整  (24) (24)

合計 2,608 3,561
 
 

(1) 主に行政機関及び信用格付けのない取引先に対する売掛債権が含まれる。
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43.6.集中リスク

エンデサは、その事業過程において、顧客やサプライヤーが集中するリスクにさらされている。

顧客集中リスク

顧客集中のリスクは、いくつかの分散基準に基づく事業戦略によって管理され、最小限に抑えられている：

分散化要件

顧客集中リスク

・　顧客の種類：大規模な産業顧客、中規模企業、個人及び行政機関を含む居住顧客。

・　顧客の経済活動：様々なセクターで事業を営む顧客との商取引関係。

・　製品ポートフォリオ：電力、天然ガス、その他製品・サービス。
 
 

この戦略により、単一の顧客への売上高がエンデサの業績に占める割合が大きくならないようにしている。

同社は、個々の顧客レベル及び共通支配下にある事業体についてはグループ・レベルの両方で、顧客の売掛金（延
滞及び現在債務の両方）を定期的に見直すことにより、このリスクを積極的に監視している。

2025年度及び2024年度において、エンデサは、どのセグメントにおいても、単独で収益の10%以上を占める外部
顧客を有していない。

供給者集中リスク

エンデサは、主なサービスサプライヤーやプロバイダーとの関係を、事業の発展と成長に不可欠なものとしてい
る。エンデサがこれらの関係に依存している場合、有利な条件でこれらの当事者と契約を交渉する能力に影響を及
ぼす可能性がある。このリスクを軽減するため、エンデサは、調達する財及びサービスの品質とサプライヤーの財
務的安定性の両方を確保するための技術的及び財務的な資格認定プロセスを確立している。さらに、同社は全ての
調達カテゴリーにわたって分散したサプライヤー・ポートフォリオを維持しているため、混乱が生じた場合にサプ
ライヤーを入れ替えることが容易であり、それによってサプライヤーの集中リスクを軽減している。

2025年12月31日現在、サプライヤー上位10社が全体に占める割合は18.7%以下である（2024年12月31日現在
21.4%）。

サプライヤーの集中度が低いこと、またサプライヤーを置き換えることは容易であることから、個々のサプライ
ヤーの潜在的な損失が集中リスクに大きな影響を与えることはないと予想される。それにもかかわらず、エンデサ
はこのリスクの推移を引き続き注意深く監視している（注5.2参照）。

43.7.エネルギー商品の購入約定のリスク

2025年12月31日現在、棚卸資産の購入約定の総額は、「テイク・オア・ペイ」条項付き契約に関連するものを含
め、12,703百万ユーロ（2024年12月31日現在18,252百万ユーロ）である（注記32.3参照）。

当社の取締役は、エンデサがこれらのコミットメントを履行できると考えているため、この件から生じる重大な偶
発事象はないと予想している。
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注記44.非流動及び流動金融資産及び負債の相殺

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、相殺指定された非流動及び流動金融資産及び負債には、以下の相殺及
び非相殺が含まれる：

単位：百万ユーロ

注記

2025年12月31日

金融資産総額 相殺指定額
財務諸表に表示される金融

資産純額

非相殺純額契約に基づく金
額 純額

金融商品 金融保証

その他の非流動金融資産 29.1 695 - 695 - - 695
非流動デリバティブ金融商品 45 331 - 331 (134) - 197
その他の非流動資産 30 595 - 595 - - 595
非流動資産の金融商品合計 1,621 - 1,621 (134) - 1,487
販売及びサービスによる売上債権

その他の債権
(1) 33 4,125 - 4,125 (190) - 3,935

顧客との契約から生じる流動資産 28.1 3 - 3 - - 3
その他の流動金融資産 31 892 - 892 - - 892
流動デリバティブ金融商品 45 494 - 494 (397) - 97
現金及び現金同等物 34 195 - 195 - - 195
流動資産の金融商品合計 5,709 - 5,709 (587) - 5,122

 
 

(1) 公的機関の残高は含まない。

単位：百万ユーロ

注記

2024年12月31日

金融資産総額 相殺指定額
財務諸表に表示され
る金融資産純額

非相殺純額契約に基づく金額
純額

金融商品 金融保証

その他の非流動金融資産 29.1 829 - 829 - - 829
非流動デリバティブ金融商品 45 377 - 377 (22) 42 397
その他の非流動資産 30 486 - 486 - - 486
非流動資産の金融商品合計 1,692 - 1,692 (22) 42 1,712
販売及びサービスによる売上債権

その他の債権
(1) 33 4,194 - 4,194 (232) - 3,962

顧客との契約から生じる流動資産 28.1 12 - 12 - - 12
その他の流動金融資産 31 974 - 974 - (2) 972
流動デリバティブ金融商品 45 541 - 541 (79) - 462
現金及び現金同等物 34 840 - 840 - - 840
流動資産の金融商品合計 6,561 - 6,561 (311) (2) 6,248

 
 

(1) 公的機関の残高は含まない。

単位：百万ユーロ

注記

2025年12月31日

金融負債総額 相殺指定額
財務諸表に表示さ
れる金融負債純額

非相殺純額契約に基づく金額
純額

金融商品 金融保証

顧客との契約から生じる非流動負債 28.2 4,450 - 4,450 - - 4,450
非流動金融債務 42.3 9,422 - 9,422 - - 9,422
非流動デリバティブ金融商品 45 185 - 185 (70) - 115
その他の非流動金融負債 40 164 - 164 - - 164
その他の非流動負債 39 568 - 568 - - 568
非流動負債の金融商品合計 14,789 - 14,789 (70) - 14,719
顧客との契約から生じる非流動負債 28.2 523 - 523 - - 523
流動金融債務 42.3 1,005 1,005 - (91) 914
流動デリバティブ金融商品 45 514 - 514 (370) - 144
その他の非流動金融負債 40 63 - 63 - - 63

仕入債務及びその他の支払債務
（1） 41 4,932 - 4,932 (190) - 4,742

流動負債の金融商品合計 7,037 - 7,037 (560) (91) 6,386
 
 

(1) 公的機関の残高は含まない。

単位：百万ユーロ

注記

2024年12月31日

金融負債総額 相殺指定額
財務諸表に表示
される金融負債

純額

非相殺純額契約に基づく金額
純額

金融商品 金融保証

顧客との契約から生じる非流動負債 28.2 4,413 - 4,413 - - 4,413
非流動金融債務 42.3 9,881 - 9,881 - - 9,881
非流動デリバティブ金融商品 45 336 - 336 (64) - 272
その他の非流動金融負債 40 64 - 64 - - 64
その他の非流動負債 39 574 - 574 - - 574
非流動負債の金融商品合計 15,268 - 15,268 (64) - 15,204
顧客との契約から生じる非流動負債 28.2 487 - 487 - - 487
流動金融債務 42.3 613 - 613 - - 613
流動デリバティブ金融商品 45 656 - 656 3 - 659
その他の非流動金融負債 40 97 - 97 - - 97

仕入債務及びその他の支払債務
（1） 41 5,149 - 5,149 (232) - 4,917

流動負債の金融商品合計 7,002 - 7,002 (229) - 6,773
 

(1) 公的機関の残高は含まない。
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注記45.デリバティブ金融商品

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書の「デリバティブ金融商品」の項目には以下のも
のが含まれる：

単位：百万ユーロ

2025年
12月31日

2024年
12月31日

非流動 流動 非流動 流動

デリバティブ金融資産 331 494 377 541
デリバティブ金融負債 185 514 336 656

 

注記43に概説されているリスク管理方針に沿って、エンデサは主に金利、為替レート、現物取引のヘッジのために
デリバティブ契約を締結している。

エンデサは、組込デリバティブの特性及び関連する財務リスクが原契約と密接に結びついているため、組込デリバ
ティブに関する個別の情報を開示していない。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、想定元本及びデリバティブ金融商品の変動を含む残高の構成は以下の
とおりである：

単位：百万ユーロ

非流動資産 流動資産

想定元本 公正価値 想定元本 公正価値

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

公正価値ヘッジ・デリバティブ 12 12 2 2 - - - -
金利 12 12 2 2 - - - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティ
ブ

1,888 2,266 256 332 2,121 3,162 268 368

金利 538 622 32 39 - - - -
為替レート 261 715 1 38 - 1,252 - 70
エネルギー商品 1,089 929 223 255 2,121 1,910 268 298

ヘッジ手段として指定されていないデリバ
ティブ

536 361 73 43 2,116 1,678 226 173

為替レート - 21 - - - 50 - 4
エネルギー商品 536 340 73 43 2,116 1,628 226 169

合計 2,436 2,639 331 377 4,237 4,840 494 541
 

 
単位：百万ユーロ

非流動負債 流動負債

想定元本 公正価値 想定元本 公正価値

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

公正価値ヘッジ・デリバティブ 675 675 8 16 - - - -
金利 675 675 8 16 - - - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 1,658 2,536 142 271 3,166 2,551 299 502
金利 550 550 9 20 - - - -
為替レート 230 - 7 - 813 174 45 3
エネルギー商品 878 1,986 126 251 2,353 2,377 254 499

ヘッジ手段として指定されていないデリバ
ティブ

413 324 35 49 1,683 1,464 215 154

為替レート 17 21 - - - 82 - 7
エネルギー商品 396 303 35 49 1,683 1,382 215 147

合計 2,746 3,535 185 336 4,849 4,015 514 656
 

エンデサが締結した契約の想定元本は、単にデリバティブの決済計算の基礎となるものであり、エンデサが引き受
けたリスクを表すものではない。

45.1.キャッシュ・フロー・ヘッジとして指定されたデリバティブ金融商品

2025年12月31日現在、エンデサは、ヘッジ会計を適用するための規則で定められた基準が引き続き遵守されてい
ることを確認している。

2025年度及び2024年度において、当初キャッシュ・フロー・ヘッジとして指定されたデリバティブの中止はな
い。
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45.1.1.金利リスク

満期

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、金利キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブの想定元本及び平均
金利を満期別に分類すると以下のとおりである：

2025年12月31日現在のキャッシュ・フロー・
ヘッジ・デリバティブ

満期

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降 合計

ユーロ建て金利スワップ（IRS）
想定元本（百万ユーロ） - 250 - - 278 560 1,088
平均金利（%） - 3.0 - - 0.7 2.1

 

 
2024年12月31日現在のキャッシュ・フロー・
ヘッジ・デリバティブ

満期

2025年度 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降 合計

ユーロ建て金利スワップ（IRS）
想定元本（百万ユーロ） - - 250 - - 922 1,172
平均金利（%） - - 3.0 - - 1.6

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、公正価値金利ヘッジ・デリバティブの想定元本及び平均金利の満期別
分類は以下のとおりである：

2025年12月31日現在の公正価値ヘッジ・デリバティ
ブ

満期

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降 合計

ユーロ建て金利スワップ（IRS）
想定元本（百万ユーロ） - 675 - - - 12 687
平均金利（%） - 1.9 - - - 5.7

 

 
2024年12月31日現在の公正価値ヘッジ・デリバティ
ブ

満期

2025年度 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降 合計

ユーロ建て金利スワップ（IRS）
想定元本（百万ユーロ） - - 675 - - 12 687
平均金利（%） - - 1.9 - - 5.7

 

ヘッジ対象

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、金利ヘッジ・デリバティブを指定別に分類し、ヘッジ対象の種類別に
分類すると以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

金利デリバティブ

2025年12月31日

ヘッジ対象 正味想定元本 正味公正価値
金融資産想定

元本
資産の公正価

値
金融負債想定

元本
負債の公正価

値

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 1,088 23 538 32 550 9
金利スワップ 変動金利融資 1,088 23 538 32 550 9

公正価値ヘッジ・デリバティブ 687 (6) 12 2 675 8

金利スワップ
固定金利債券 12 2 12 2 - -
固定金利融資 675 (8) - - 675 8

金利スワップ合計 1,775 17 550 34 1,225 17
金利デリバティブ合計 1,775 17 550 34 1,225 17

 

 
単位：百万ユーロ

金利デリバティブ

2024年12月31日

ヘッジ対象 正味想定元本 正味公正価値
金融資産想定

元本
資産の公正価

値
金融負債想定

元本
負債の公正価

値

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 1,172 19 622 39 550 20
金利スワップ 変動金利融資 1,172 19 622 39 550 20

公正価値ヘッジ・デリバティブ 687 (14) 12 2 675 16

金利スワップ
固定金利債券 12 2 12 2 - -
固定金利融資 675 (16) - - 675 16

金利スワップ合計 1,859 5 634 41 1,225 36
金利デリバティブ合計 1,859 5 634 41 1,225 36
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年別予想キャッシュ・フロー

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらのデリバティブから今後見込まれる予想キャッシュ・フローは
以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

金利デリバティブ
現在価値（未払利息控除後）

年別予想キャッシュ・フロー

2025年12月31日 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 23 3 3 5 4 4 6
正の公正価値 32 8 7 6 5 4 6
負の公正価値 (9) (5) (4) (1) (1) - -

公正価値ヘッジ・デリバティブ (6) (5) (4) - - - -
正の公正価値 2 1 1 - - - -
負の公正価値 (8) (6) (5) - - - -

 

 
単位：百万ユーロ

金利デリバティブ
現在価値（未払利息控除後）

年別予想キャッシュ・フロー

2024年12月31日 2025年度 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 19 8 1 3 4 2 2
正の公正価値 39 12 7 7 6 4 7
負の公正価値 (20) (4) (6) (4) (2) (2) (5)

公正価値ヘッジ・デリバティブ (14) (13) (4) (5) - - 1
正の公正価値 2 - 1 - - - 1
負の公正価値 (16) (13) (5) (5) - - -

 

連結財務諸表に対するキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブの影響

連結財政状態計算書、連結損益計算書及び連結その他の包括利益計算書に対するキャッシュ・フロー・ヘッジ・デ
リバティブの影響は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日 2025年

正味想定
元本

資産の公正価値

（1）
負債の公正価

値
（2）

その他の包
括利益にお
ける公正価
値の変動

その他の包括利
益から純損益へ

の振替
（3）

（4）

その他の包括利
益から純損益へ

の振替
（4）

（5）

非有効により
純損益を通じ
て認識される
公正価値の変

動

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

金利スワップ 1,088 32 (9) 5 7 - (1)
キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ合計 1,088 32 (9) 5 7 - (1)

 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(3) ヘッジ対象の純損益への影響により連結損益計算書に振り替えられた金額。
(4) 連結損益計算書の「デリバティブ金融商品から生じる収益及び費用」に含まれている。
(5) 先渡/先物契約から生じるキャッシュ・フローが発生する見込みがなくなったため、連結損益計算書に振り替えられた金額。

単位：百万ユーロ

2024年12月31日 2024年

正味想定
元本

資産の公
正価値

（1）

負債の公正

価値
（2）

その他の包括利
益における公正
価値の変動

その他の包括利
益から純損益へ

の振替
（3）（4）

その他の包括利
益から純損益へ

の振替
（4）（5）

非有効により純
損益を通じて認
識される公正価

値の変動

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

金利スワップ 1,172 39 (20) (19) 25 - 2
キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ合計 1,172 39 (20) (19) 25 - 2

 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(3) ヘッジ対象の純損益への影響により連結損益計算書に振り替えられた金額。
(4) 連結損益計算書の「デリバティブ金融商品から生じる収益及び費用」に含まれている。
(5) 先渡/先物契約から生じるキャッシュ・フローが発生する見込みがなくなったため、連結損益計算書に振り替えられた金額。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、有効であると考えられるキャッシュ・フロー・ヘッジを考慮すると、
負債の32%が金利リスクから保護されている。また、公正価値ヘッジも考慮すると、2025年12月31日及び2024年
12月31日現在、この割合は39%となる。
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公正価値ヘッジ・デリバティブの連結財務諸表への影響

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書における公正価値ヘッジ・デリバティブの影響は
以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日

正味想定元本
資産の公正価値

（1）
負債の公正価値

（2）

公正価値ヘッジ・デリバティブ

金利スワップ 687 2 (8)
公正価値ヘッジ・デリバティブ合計 687 2 (8)

 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。

単位：百万ユーロ

2024年12月31日

正味想定元本
資産の公正価値

（1）
負債の公正価値

（2）

公正価値ヘッジ・デリバティブ

金利スワップ 687 2 (16)
公正価値ヘッジ・デリバティブ合計 687 2 (16)

 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書において公正価値ヘッジ・デリバティブにより
ヘッジされた項目の影響は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日 2024年12月31日

項目の帳簿価額
ヘッジ対象の累
積公正価値ヘッ

ジ調整額

当期に非有効性
の測定に使用し
た公正価値

項目の帳簿価額
ヘッジ対象の累
積公正価値ヘッ

ジ調整額

当期に非有効性
の測定に使用し
た公正価値

公正価値ヘッジ・デリバティブ

固定期限付き債務 678 (9) 6 665 (22) 13
公正価値ヘッジ・デリバティブ合計 678 (9) 6 665 (22) 13

 

2025年及び2024年において、公正価値ヘッジのデリバティブ及びヘッジ対象から連結損益計算書に計上された金
額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年 2024年
収益 費用 収益 費用

ヘッジ対象 17.1 - 5 6 35

デリバティブ
（1） 17.2 7 1 28 -

合計 7 6 34 35
 

(1) 決済なし。

45.1.2.為替リスク

満期

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、為替ヘッジ・デリバティブの想定元本及び平均為替レートを満期別に
分類すると、以下のとおりである：

2025年12月31日現在のキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ
満期

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降 合計

先渡/先物契約ユーロ/米ドル為替レート

想定元本（百万
ユーロ）

813 491 - - - - 1,304

平均ユーロ/米ドル
為替レート

1.12 1.18 0.00 - - -
 

 

2024年12月31日現在のキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ
満期

2025年度 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降 合計

先渡/先物契約ユーロ/米ドル為替レート

想定元本（百万
ユーロ）

1,426 714 1 - - - 2,141

平均ユーロ/米ド
ル為替レート

1.10 1.13 1.10 - - -
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ヘッジ対象

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、為替ヘッジ・デリバティブの想定元本及び公正価値は、ヘッジ対象の
種類別に分類すると以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

外国為替デリバティブ

2025年12月31日
正味想定
元本

正味公正
価値

金融資産
想定元本

資産の公
正価値

金融負債
想定元本

負債の公
正価値

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

先渡契約/通貨先物
通貨商品契約 1,275 (48) 261 1 1,014 49
その他の契約 29 (3) - - 29 3

先渡/先物契約合計 1,304 (51) 261 1 1,043 52

外国為替デリバティブ合計 1,304 (51) 261 1 1,043 52
 

 
単位：百万ユーロ

外国為替デリバティブ

2024年12月31日
正味想定元

本
正味公正価

値
金融資産想
定元本

資産の公正
価値

金融負債想
定元本

負債の公正
価値

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

先渡契約/通貨先物
通貨商品契約 2,108 104 1,934 107 174 3
その他の契約 33 1 33 1 - -

先渡/先物契約合計 2,141 105 1,967 108 174 3

外国為替デリバティブ合計 2,141 105 1,967 108 174 3
 

年別予想キャッシュ・フロー

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらのデリバティブから今後見込まれる予想キャッシュ・フローは
以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

現在価値（累積利息控除後）
年別予想キャッシュ・フロー

2025年12月31日 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

為替デリバティブ -キャッシュ・フロー・ヘッジ (51) (45) (6) - - - -

正の公正価値 1 - 1 - - - -
負の公正価値 (52) (45) (7) - - - -

 

 
単位：百万ユーロ

現在価値（累積利息控除後）
年別予想キャッシュ・フロー

2024年12月31日 2025年度 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

為替デリバティブ -キャッシュ・フロー・ヘッジ 105 67 38 - - - -

正の公正価値 108 70 38 - - - -
負の公正価値 (3) (3) - - - - -

 

連結財務諸表に対するキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブの影響

連結財政状態計算書、連結損益計算書及び連結その他の包括利益計算書に対するキャッシュ・フロー・ヘッジ・デ
リバティブの影響は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日 2025年

正味想定元本
資産の公正価

値
（1）

負債の公正価

値
（2）

その他の包括
利益における
公正価値の変

動

その他の包括
利益から純損
益への振替

（3）（4）

その他の包括
利益から純損
益への振替

（4）（5）

非有効により
損益を通じて
認識される公
正価値の変動

(4)

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

為替先物/先渡契約 1,304 1 (52) (156) (20) - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ合計 1,304 1 (52) (156) (20) - -
 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションにおける「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(3) ヘッジ対象の純損益への影響により連結損益計算書に振り替えられた金額。
(4) 連結損益計算書の「エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用」に含まれている。
(5) 先渡/先物契約から生じるキャッシュ・フローが発生する見込みがなくなったため、連結損益計算書に振り替えられた金額。

単位：百万ユーロ

2024年12月31日 2024年

正味想定元本
資産の公正価

値
（1）

負債の公正価

値
（2）

その他の包括
利益における
公正価値の変

動

その他の包括
利益から純損
益への振替

（3）（4）

その他の包括
利益から純損
益への振替

（4）（5）

非有効により
純損益を通じ
て認識される
公正価値の変

動
(4)

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

為替先物/先渡契約 2,141 108 (3) 104 57 - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ合計 2,141 108 (3) 104 57 - -
 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションにおける「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(3) ヘッジ対象の純損益への影響により連結損益計算書に振り替えられた金額。
(4) 連結損益計算書の「エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用」に含まれている。
(5) 先渡/先物契約から生じるキャッシュ・フローが発生する見込みがなくなったため、連結損益計算書に振り替えられた金額。
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45.1.3.エネルギー商品リスク

満期

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エネルギー商品ヘッジ・デリバティブの想定元本及び平均価格を満期
別に分類すると以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日現在のキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ
満期

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降 合計

スワップ

液体燃料及びガス・デリバティブ

バレル
想定元本（百万ユーロ） 180 - - - - - 180
平均価格（米ドル/千バレル） 68.2 - - - - -

MBTU
想定元本（百万ユーロ） 105 130 - - - - 235
平均価格（米ドル/MBTU） 420.8 423.1 - - - -

MWh
想定元本（百万ユーロ） 348 55 30 - - - 433
平均価格（ユーロ/MWh） 34.9 28.9 25.0 - - - -

電力デリバティブ MWh
想定元本（百万ユーロ） 248 102 99 97 96 199 841
平均価格（ユーロ/MWh） 49.4 34.3 33.4 32.9 32.8 31.8 -

先渡/先物契約

液化燃料及びガス・デリバティブ
MBTU

想定元本（百万ユーロ） 360 190 - - - - 550
平均価格（米ドル/MBTU） 4.0 4.0 - - - - -

MWh
想定元本（百万ユーロ） 1,088 268 - - - - 1,356
平均価格（ユーロ/MWh） 35.1 30.8 - - - - -

二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ
メート
ル・ト
ン

想定元本（百万ユーロ） 232 6 - - - - 238

平均価格（ユーロ/MT） 73.7 71.0 - - - - -

オプション

液体燃料及びガス・デリバティブ

バレル
想定元本（百万ユーロ） 1,172 - - - - - 1,172
平均価格（米ドル/千バレル） 69 - - - - - -

MBTU
想定元本（百万ユーロ） 88 - - - - - 88
平均価格（米ドル/MBTU） 4 - - - - - -

MWh
想定元本（百万ユーロ） 220 - - - - - 220
平均価格（ユーロ/MWh） 28 - - - - - -

電力デリバティブ MWh
想定元本（百万ユーロ） 45 44 45 52 52 291 529
平均価格（ユーロ/MWh） 34.0 34.0 34.0 33.4 33.4 34.0 -

二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ
メート
ル・ト
ン

想定元本（百万ユーロ） 599 - - - - - 599

平均価格（€**/MT） 100.1 - - - - - -

想定元本総額 4,685 795 174 149 148 490 6,441
 

 
単位：百万ユーロ

2024年12月31日現在のキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ
満期

2025年度 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降 合計

スワップ

液体燃料及びガス・デリバティブ

バレル
想定元本（百万ユーロ） 381 12 - - - - 393
平均価格（米ドル/千バレル） 77.7 70.4 - - - - -

MBTU
想定元本（百万ユーロ） 390 73 - - - - 463
平均価格（米ドル/MBTU） 4.2 4.1 - - - - -

メート
ル・ト
ン

想定元本（百万ユーロ） 174 - - - - - 174

平均価格（米ドル/MT） 578.7 - - - - - -

MWh
想定元本（百万ユーロ） 1,292 362 2 - - - 1,656
平均価格（ユーロ/MWh） 50.2 34.3 26.8 - - - -

電力デリバティブ MWh
想定元本（百万ユーロ） 237 159 153 150 148 600 1,447
平均価格（ユーロ/MWh） 52.4 38.0 34.2 33.5 33.2 32.8 -

先渡/先物契約

液化燃料及びガス・デリバティブ
MBTU

想定元本（百万ユーロ） 29 251 - - - - 280
平均価格（米ドル/MBTU） 3.4 4.0 - - - - -

MWh
想定元本（百万ユーロ） 1,470 741 1 - - - 2,212
平均価格（ユーロ/MWh） 40.1 33.8 27.4 - - - -

二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ
メート
ル・ト
ン

想定元本（百万ユーロ） 494 47 - - - - 541

平均価格（ユーロ/MT） 82.5 69.3 - - - - -

オプション

電力デリバティブ MWh
想定元本（百万ユーロ） - - - - - 36 36
平均価格（ユーロ/MWh） - - - - - 26.7 -

想定元本総額 4,467 1,645 156 150 148 636 7,202
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ヘッジ対象

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エネルギー商品ヘッジ・デリバティブの想定元本及び公正価値は、商
品の種類別に分類すると以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

エネルギー商品デリバティブ

資産 負債

想定元本 公正価値 想定元本 公正価値

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デ
リバティブ 
液体燃料及びガス・デリバティブ 1,943 1,912 306 259 2,291 3,266 243 632
スワップ 133 487 22 41 715 2,199 89 389
先渡/先物契約 1,040 1,425 231 218 866 1,067 120 243

オプション 770 - 53 - 710 - 34 -
電力デリバティブ 773 507 172 216 597 976 97 94
スワップ 345 471 147 207 496 976 88 94
先渡/先物契約 - - - - - - - -

オプション 428 36 25 9 101 - 9 -
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバ

ティブ
494 420 13 78 343 121 40 24

先渡/先物契約 75 420 12 78 163 121 32 24

オプション 419 - 1 - 180 - 8 -
エネルギー商品デリバティブ合計 3,210 2,839 491 553 3,231 4,363 380 750

 

年別公正価値

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、これらのデリバティブから今後見込まれる予想キャッシュ・フローは
以下のとおりである：

百万ユーロ

公正価値

年別公正価値

2025年
12月31日

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

液体燃料及びガス・デリバティブ 63 50 15 (2) - - -
電力デリバティブ 75 (7) 4 11 18 17 32
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ (27) (28) 1 - - - -

 

 
単位：百万ユーロ

公正価値

年別公正価値

2024年
12月31日

2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ

液体燃料及びガス・デリバティブ (373) (255) (118) - - - -
電力デリバティブ 122 36 24 18 19 21 4
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ 54 58 (4) - - - -

 

連結財務諸表に対するキャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブの影響

連結財政状態計算書、連結損益計算書及び連結その他の包括利益計算書に対するキャッシュ・フロー・ヘッジ・デ
リバティブの影響は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日 2025年

正味想
定元本

資産の公
正価値

（1）

負債の公正

価値
（2）

連結その他の
包括利益計算
書における公
正価値の変動

その他の包括
利益から純損
益への振替

（3）（4）

その他の包括
利益から純損
益への振替

（4）（5）

非有効により純
損益を通じて認
識される公正価

値の変動
(4)

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 
液体燃料及びガス・デリバティブ 4,234 306 243 417 (96) - (32)
電力デリバティブ 1,370 172 97 (20) (84) - (1)
二酸化炭素（CO2）排出枠に

関連するデリバティブ
837 13 40 (76) - - (3)

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ合計 6,441 491 380 321 (180) - (36)
 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(3) ヘッジ対象の純損益への影響により連結損益計算書に振り替えられた金額。
(4) 連結損益計算書の「エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用」に含まれている。
(5) 将来キャッシュ・フローの発生が見込まれなくなったため、連結損益計算書に振り替えられた金額。
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単位：百万ユーロ

2024年12月31日 2024年

正味想定元本
資産の公正価

値
（1）

負債の公正価

値
（2）

連結その他の
包括利益計算
書における公
正価値の変動

その他の包括
利益から純損
益への振替

（3）（4）

その他の包括
利益から純損
益への振替

（4）（5）

非有効により
純損益を通じ
て認識される
公正価値の変

動
(4)

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 
液体燃料及びガス・デリバティブ 5,178 259 632 243 (532) - 162
電力デリバティブ 1,483 216 94 (102) (70) - 4
二酸化炭素（CO2）排出枠に

関連するデリバティブ
541 78 24 (39) - - 3

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ合計 7,202 553 750 102 (602) - 169
 

(1) 連結財政状態計算書の資産セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(2) 連結財政状態計算書の負債セクションの「デリバティブ金融商品」の項目に含まれている。
(3) ヘッジ対象の純損益への影響により連結損益計算書に振り替えられた金額。
(4) 連結損益計算書の「エネルギー商品デリバティブから生じる収益及び費用」に含まれている。
(5) 将来キャッシュ・フローの発生が見込まれなくなったため、連結損益計算書に振り替えられた金額。

45.2.キャッシュ・フロー・ヘッジとして指定されていないデリバティブ金融商品

満期

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、想定元本の満期別内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

ヘッジ会計が適用されないデリバティブ 
年別想定元本

2025年
12月31日

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

為替デリバティブ 17 - 17 - - - -
液体燃料及びガス・デリバティブ 4,003 3,343 588 70 2 - -
電力デリバティブ 55 (25) 17 11 10 6 36
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ 660 549 111 - - - -

原産地保証及びその他の環境証明書によるデリバティブ 13 9 2 2 - - -
 

 
単位：百万ユーロ

ヘッジ会計が適用されないデリバティブ 
年別想定元本

2024年
12月31日

2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

為替デリバティブ 174 132 42 - - - -
液体燃料及びガス・デリバティブ 3,258 2,684 559 15 - - -
電力デリバティブ 63 56 4 3 - - -
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ 324 321 3 - - - -

原産地保証及びその他の環境証明書によるデリバティブ 8 4 3 1 - - -
 

ヘッジ対象

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、会計上ヘッジ手段に指定されていないデリバティブの想定元本及び公
正価値は、種類別及びヘッジ対象別に分類すると以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

ヘッジ会計が適用されないデリバティブ 

資産 負債

想定元本 公正価値 想定元本 公正価値

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

為替レート・デリバティブ - 71 - 4 17 103 - 7
通貨先渡/先物 - 71 - 4 17 103 - 7

液体燃料及びガス・デリバティブ 2,292 1,708 234 199 1,711 1,550 219 189
スワップ 1,076 671 98 52 73 586 16 70
先渡/先物契約 883 954 122 145 1,284 578 193 101

オプション 333 83 14 2 354 386 10 18
電力デリバティブ 26 36 1 3 29 27 2 1
スワップ 17 36 1 3 23 26 1 1
先渡/先物契約 - - - - - - - -

オプション 9 - - - 6 1 1 -
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ 330 220 55 8 330 104 24 4

先渡/先物契約 266 73 47 7 231 104 16 4

オプション 64 147 8 1 99 - 8 -
原産地保証及びその他の環境証明書によ
るデリバティブ

4 4 9 2 9 4 5 2

先渡/先物契約 4 4 9 2 9 4 5 2

合計 2,652 2,039 299 216 2,096 1,788 250 203
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年別公正価値

以下の表は、会計上ヘッジ手段に指定されていないデリバティブから将来見込まれる予想キャッシュ・フローを示
したものである。

単位：百万ユーロ

ヘッジ会計が適用されないデリバティブ 
年別公正価値

2025年
12月31日

2026年 2027年 2028年 2029年 2030年 それ以降

為替デリバティブ - - - - - - -
液体燃料及びガス・デリバティブ 15 (4) 20 (1) - - -
電力デリバティブ (1) 4 (2) (1) (1) - (1)
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ 31 18 13 - - - -

原産地保証及びその他の環境証明書によるデリバティブ 4 (2) 1 1 1 1 2
 

 
単位：百万ユーロ

ヘッジ会計が適用されないデリバティブ 
年別公正価値

2024年
12月31日

2025年 2026年 2027年 2028年 2029年 それ以降

為替デリバティブ (3) (3) - - - - -
液体燃料及びガス・デリバティブ 10 11 (2) 1 - - -
電力デリバティブ 2 2 - - - - -
二酸化炭素（CO2）排出枠デリバティブ 4 4 - - - - -

原産地保証及びその他の環境証明書によるデリバティブ - - - - - - -
 

 

注記46.公正価値測定

46.1.金融資産クラスの公正価値測定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書において公正価値で測定する金融資産の公正価値
ヒエラルキーによる分類は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日
非流動資産 流動資産

注記 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

資本性金融商品 42.1 6 - - 6 - - - -
公正価値ヘッジ・デリバティブ 45 2 - 2 - - - - -
金利 2 - 2 - - - - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 45 256 54 33 169 268 188 80 -
金利 32 - 32 - - - - -
為替レート 1 - 1 - - - - -
エネルギー商品 223 54 - 169 268 188 80 -

ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ 45 73 42 31 - 226 131 95 -
為替レート - - - - - - - -
エネルギー商品 73 42 31 - 226 131 95 -

棚卸資産 32.1、32.2 - - - - - - - -

合計 337 96 66 175 494 319 175 -
 

 
単位：百万ユーロ

2024年12月31日
非流動資産 流動資産

注記 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

資本性金融商品 42.1 6 - - 6 - - - -
公正価値ヘッジ・デリバティブ 45 2 - 2 - - - - -
金利 2 - 2 - - - - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ 45 332 33 87 212 368 264 104 -
金利 39 - 39 - - - - -
為替レート 38 - 38 - 70 - 70 -
エネルギー商品 255 33 10 212 298 264 34 -

ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ 45 43 36 7 - 173 115 58 -
為替レート - - - - 4 - 4 -
エネルギー商品 43 36 7 - 169 115 54 -

棚卸資産 32.1、32.2 - - - - - - - -

合計 383 69 96 218 541 379 162 -
 

2025年度及び2024年度には、これらの金融資産の中でレベルの移行はなかった。

エンデサは、公正価値の決定に引き続き同じ評価ルールを使用している（注記3.1、3.2g.5、3.2p参照）。
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46.2.公正価値で測定されない資産の公正価値測定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書では公正価値で測定していないが、本連結財務諸
表注記で公正価値が開示されている非流動資産の公正価値ヒエラルキー・レベル別の分類は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日 2024年12月31日

公正価値 レベル1 レベル2 レベル3 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

不動産投資 23.1 5 5 6 - - 6
 

46.3.金融負債クラスの公正価値測定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書において公正価値で測定する非流動及び流動の金
融負債の公正価値ヒエラルキーのレベル別分類は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

2025年12月31日
非流動負債 流動負債

注記 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

債券及びその他の市場性のある有価証券 42.3 14 - 14 - - - - -
公正価値ヘッジ・デリバティブ： 45 8 - 8 - - - - -
金利 8 - 8 - - - - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ： 45 142 15 38 89 299 128 171 -
金利 9 - 9 - - - - -
為替レート 7 - 7 - 45 - 45 -
エネルギー商品 126 15 22 89 254 128 126 -

ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ 45 35 27 2 6 215 184 31 -
為替レート - - - - - - - -
エネルギー商品 35 27 2 6 215 184 31 -

合計 199 42 62 95 514 312 2021年度 -
 

 
単位：百万ユーロ

2024年12月31日
非流動負債 流動負債

注記 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3 公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

債券及びその他の市場性のある有価証券 42.3 14 - 14 - - - - -
公正価値ヘッジ・デリバティブ： 45 16 - 16 - - - - -
金利 16 - 16 - - - - -

キャッシュ・フロー・ヘッジ・デリバティブ： 45 271 99 83 89 502 167 335 -
金利 20 - 20 - - - - -
為替レート - - - - 3 - 3 -
エネルギー商品 251 99 63 89 499 167 332 -

ヘッジ手段として指定されていないデリバティブ 45 49 22 27 - 154 84 70 -
為替レート - - - - 7 - 7 -
エネルギー商品 49 22 27 - 147 84 63 -

合計 350 121 140 89 656 251 405 -
 

2025年及び2024年には、前述の金融負債に関するレベルの移行はなかった。
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46.4.公正価値で測定されない金融負債の公正価値測定

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、連結財政状態計算書では公正価値で測定していないが、本連結財務諸
表の注記において公正価値が開示されている非流動金融負債及び流動金融負債の公正価値ヒエラルキーのレベル別
内訳は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年12月31日

公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

銀行借入金 42.3 5,085 - 5,085 -
固定金利 1,584 - 1,584 -
変動金利 3,501 - 3,501 -

その他の金融債務 42.3 4,216 - 4,216 -
使用権を伴う金融債務 708 - 708 -
固定金利 708 - 708 -

その他 3,508 - 3,508 -
固定金利 3,506 - 3,506 -
変動金利 2 - 2 -

非流動負債合計 9,301 - 9,301 -
債券及びその他の市場性のある有価証券 350 - 350 -
変動金利 350 - 350 -

銀行借入金 42.3 597 - 597 -
固定金利 238 - 238 -
変動金利 359 - 359 -

その他の金融債務 42.3 308 - 308 -
使用権を伴う金融債務 88 - 88 -
固定金利 88 - 88 -

その他 220 - 220 -
固定金利 114 - 114 -
変動金利 106 - 106 -

流動負債合計 1,255 - 1,255 -
 

 
単位：百万ユーロ

注記
2024年12月31日

公正価値 レベル1 レベル2 レベル3

銀行借入金 42.3 5,483 - 5,483 -
固定金利 1,775 - 1,775 -
変動金利 3,708 - 3,708 -

その他の金融債務 42.3 4,238 - 4,238 -
使用権を伴う金融債務 698 - 698 -
固定金利 698 - 698 -

その他 3,540 - 3,540 -
固定金利 3,527 - 3,527 -
変動金利 13 - 13 -

非流動負債合計 9,721 - 9,721 -
銀行借入金 42.3 675 - 675 -
固定金利 40 - 40 -
変動金利 635 - 635 -

その他の金融債務 42.3 215 - 215 -
使用権を伴う金融債務 86 - 86 -
固定金利 86 - 86 -

その他 129 - 129 -
固定金利 114 - 114 -
変動金利 15 - 15 -

流動負債合計 890 - 890 -
 

 

46.5.公正価値ヒエラルキー・レベル3

エンデサは、一定量のエネルギーを一定価格で購入/販売することを約定する長期電力購入契約（PPA）を締結し
ている（注記3.2g.5.2参照）。

2025年12月31日現在、これらの長期金融契約の主な特徴は以下のとおりである：

契約
(1) 契約エネルギー量

TWh 存続期間 会計処理

電力購入 1.36 2019年 - 2035年 純損益において変動する公正価値

電力購入 20.33 2020年 - 2035年 キャッシュ・フロー・ヘッジ

売電 14.80 2022年-2040年 キャッシュ・フロー・ヘッジ
 

(1) 市場価格で締結された仮想電力購入契約（VPPA）。

2025年12月31日現在及び2024年12月31日現在、レベル3に分類されたデリバティブの残高は、当該金融契約に相
当する。
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公正価値

2025年及び2024年において、レベル3の公正価値で測定されたデリバティブ金融商品の変動は以下のとおりであ
る：

単位：百万ユーロ

2025年 2024年

期首残高 123 209
連結損益計算書上の（損失）/利益 (6) 1

連結包括利益計算書上の（損失）/利益 (43) (87)

期末残高 74 123
 

レベル3に分類されるデリバティブ金融商品の公正価値は、キャッシュ・フロー法を適用して決定している。これ
らのキャッシュ・フロー予測は、入手可能な市場情報に基づいて計算され、必要に応じて、これらの市場の機能を
表すファンダメンタル・モデルから導き出された見積りによって補足される。

2025年12月31日現在、上記の仮定による予測可能なシナリオのいずれも、このレベルに分類される金融商品の公
正価値の大幅な変動をもたらさない。

 

注記47.キャッシュ・フロー計算書

キャッシュ・フロー計算書は、継続事業及び非継続事業の両方から生じるキャッシュの変動を反映し、間接法を用
いて計算される。

2025年12月31日現在、現金及び現金同等物は195百万ユーロ（2024年12月31日現在840百万ユーロ）である（注
記34参照）。

エンデサの2024年及び2025年中の正味キャッシュ・フローを活動（営業、投資、財務）別に分類すると以下のと
おりである：

百万ユーロ

キャッシュ・フロー計算書

2025年 2024年

営業活動による正味キャッシュ・フロー 4,051 3,567
投資活動による正味キャッシュ・フロー (2,709) (1,333)
財務活動による正味キャッシュ・フロー (1,987) (3,500)

 

2025年度には、営業活動によるキャッシュ・フロー（4,051百万ユーロ）と現金及び現金同等物の減少（645百万
ユーロ）により、投資活動による正味キャッシュ・フロー（2,709百万ユーロ）と財務活動による正味キャッ
シュ・フロー（1,987百万ユーロ）をカバーすることができた。

47.1.営業活動による正味キャッシュ・フロー

2025年の営業活動による正味キャッシュ・フローは合計4,051百万ユーロ（2024年3,567百万ユーロ）となり、そ
の詳細は以下のとおりである：

百万ユーロ

　 注記 2025年 2024年

税引前売上総利益/損失 2,915 2,589

　

純損益の調整： 3,299 3,033
固定資産の減価償却費及び減損損失 16 2,425 2,222
その他の純損益調整 874 811

運転資本の変動： (776) (733)
営業債権及びその他の債権 697 799
棚卸資産 (952) (835)
流動金融資産 (122) (6)

営業債務及びその他の流動負債
（1） (399) (691)

営業活動によるその他のキャッシュ・フロー (1,387) (1,322)
受取利息 46 113
受取配当金 8 10

支払利息
（2） (374) (547)

法人税 (869) (629)

営業活動によるその他のキャッシュ・フロー
（3） (198) (269)

営業活動による正味キャッシュ・フロー 4,051 3,567
 

(1) 2025年12月31日現在、82百万ユーロ（2024年12月31日現在64百万ユーロ）のサプライヤーへの支払管理（「確認」）のための金融機関との割引取引債務を含む。
(2) 2025年及び2024年において、使用権に対する金融債務の支払利息はそれぞれ42百万ユーロ及び43百万ユーロであった（注記22参照）。
(3) 引当金の支払いに対応する。
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営業活動による正味キャッシュ・フローを決定する主な項目の増減は以下のとおりである：

項目 変動  

運転資本の変動 ▲43百万ユーロ（5.9%増）

この項目の変遷は、以下のような影響による：
・　売上債権及びその他債権の回収の減少（102百万ユーロ）。
・　棚卸資産に対する支払額の増加（117百万ユーロ）。
・　主に、非半島領土（NPT）における発電コスト超過に対する補償金（149百万ユー
ロ）の徴収額の減少、及び再生可能エネルギーへの投資収益（45百万ユーロ）に
対応する支払額の増加を反映して、規制項目の正味支払額が116百万ユーロに増加
した。一方、タリフの赤字に対する支払いは減少した（84百万ユーロ）。

・　営業負債及びその他の流動負債への支払いの減少（292百万ユーロ）。2024年度の
キャッシュ・フローには、長期液化天然ガス（LNG）供給契約の価格見直しに関
する仲裁の結果、総額515百万ユーロの裁定金の支払いが含まれている。

 

2025年中、当社は流動資産及び流動負債を管理する積極的な方針も継続し、特にプロセスの改善、ファクタリン
グによる回収、サプライヤー支払管理契約（「確認」）に重点を置いた。

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、運転資本は以下の項目で構成されている：

百万ユーロ

注記

運転資本

2025年
12月31日

2024年
12月31日

流動資産
（1） 8,140 8,236

棚卸資産 32 2,050 1,831
営業債権及びその他の債権 33 4,701 4,878
配電事業による報酬 525 347
その他 4,176 4,531

顧客との契約から生じる流動資産 28 3 12
その他の流動金融資産 31 892 974

非半島領土（NPT）における発電コスト超過の補償 474 247

規制活動から生じる収入不足に係る資金調達から生じる債権 300 201
その他 118 526

流動デリバティブ金融商品 45 494 541

流動負債
（2） 7,988 8,340

顧客との契約から生じる非流動負債 28 523 487
流動引当金 38 1,082 1,035
流動デリバティブ金融商品 45 514 656
その他の非流動金融負債 40 63 97
営業債務及びその他の流動負債 41 5,806 6,065

親会社からの配当金 36.1.10、36.1.12 519 529

その他 5,287 5,536
 

(1) 「現金及び現金同等物」は含まない。
(2) 「流動金融債務」は含まない。

47.2.投資活動による正味キャッシュ・フロー

2025年において、投資活動による正味キャッシュ・フローは2,709百万ユーロ（2024年1,333百万ユーロ）であ
り、これには特に以下のものが含まれる：

- 有形固定資産及び無形資産の取得による現金収支：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

有形固定資産及び無形資産の取得 (1,844) (1,846)

有形固定資産の取得
(1) 21.1、23 (1,622) (1,622)

無形資産の取得 24.1 (385) (380)
クライアントが提供する施設 135 105
固定資産のサプライヤー 28 51

有形固定資産及び無形資産の処分 88 30

投資活動から生じるその他の収入及び支出
（2） 140 195

合計 (1,616) (1,621)
 

(1) 2025年12月31日現在で170百万ユーロ、2024年12月31日現在で55百万ユーロの使用権追加分を含まない。
(2) 補助金の受領及び顧客からの新規設置依頼による収入に対応する。

- グループ会社への投資及び/又は株式の処分に充当される現金収支：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

グループ会社への投資 7、8 (978) -

Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（「CETASA」）の62.5%取得
(1) (29) -

Sociedad E-Generación Hidráulica, S.L.U.の取得
(2) (949) -

グループ会社持分の処分 13 -
FV Santa María, S.L.U.の株式売却 7.1 1 -

Énergie Électrique de Tahaddart, S.A.の株式売却 7.3、27.1 11 -

その他の処分 7.3、27.1 1 -

合計 (965) -
 

(1) Compañía Eólica Tierras Altas, S.A.U.（CETASA）の62.5%取得のための正味支払額で、支払総額43百万ユーロから被取得企業の「現金及びその他流動性同等物」14百万ユーロを差し
引いた額に相当する。

(2) Sociedad E-Generación Hidráulica, S.L.U.の100%取得のための正味支払額。支払総額959百万ユーロから、被取得企業の現金及び現金同等物10百万ユーロを差し引いた金額。
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- その他の投資の取得及び/又は処分に適用される現金収支：

百万ユーロ

注記 2025年 2024年

その他の投資による取得 (608) (620)
非配電事業から生じる報酬 (558) (412)
その他の金融資産 (50) (208)

その他の投資の処分 480 908

正味金融保証 29.1、31 246 869

その他の金融資産 234 39
合計 (128) 288

 

47.3.財務活動による正味キャッシュ・フロー

2025年において、財務活動に使用された正味キャッシュ・フローは1,987百万ユーロ（2024年3,500百万ユーロ）
で、主に以下の項目を含む：

- 資本性金融商品からのキャッシュ・フロー

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

取得 (548) (14)
自己株式 (525) -
Enel Green Power España, S.L.U.が直接的及び/又は間接的に保有する会社の株主からの拠出金 27.1 (5) (7)

Endesa X Way, S.L.株主からの拠出金 27.1 (3) (6)

Bosa del Ebro, S.L.、Explotaciones Eólicas Santo Domingo de Luna, S.A.及びTauste de Energía
Distribuida, S.L.の非支配持分からの拠出金の返還。

36.2 - (1)

Enel Green Power España Solar 1, S.L.からの少数株主持分の払戻し資金 (15)

売却 193 849
Enel Green Power España Solar 1, S.L.の少数株主持分49.99%の売却 7 - 849

EGPE Solar 2, S.L.の少数株主持分の49.99%を売却 7 181 -

Tejo Energia - Producao e Distribuicao de Energia Electrica, S.A.の減資 27.1 8 -

Enel Green Power España, S.L.U.が直接的及び/又は間接的に保有する会社の株主からのリターン 27.1 4 -

合計 (355) 835
 

- 流動金融債務の償却及び借入：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

銀行融資及びクレジット・ラインの取り崩し - 225
欧州投資銀行（EIB）及び開発金融公庫（ICO）からの融資の取り崩し - 575

その他の資金調達実行  9 18
その他の償却 (26) (40)
合計 42.3 (17) 778

 

- 流動金融債務の償却及び資金調達実行：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

取り崩し

ユーロ・コマーシャル・ペーパー（ECP）の発行 42.3 4,440 1,265

その他の金融負債 91 6
償却

ユーロ・コマーシャル・ペーパー（ECP）の償還 42.3 (4,090) (1,265)

Crédito Enel Finance International N.V.からのクレジット・ラインの返済 48.1.3 - (3,000)

使用権契約の支払い (84) (81)
銀行ローン及びクレジット・ラインの償却 (300) (777)
欧州投資銀行（EIB）及び開発金融公庫（ICO）からの借入金の償却 (204) (178)

その他の金融負債 (8) (11)
合計 (155) (4,041)

 

- 支払配当金：

単位：百万ユーロ

注記 2025年 2024年

親会社による配当金の支払い 36.1.10、36.1.12 (1,389) (1,058)

非支配持分への配当金の支払い
（1） (71) (14)

合計 (1,460) (1,072)
 
(1) 主にEnel Green Power España, S.L.U.内の企業に関連するもの。
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注記48.残高及び関連当事者取引

関連当事者とは、エンデサが直接的に又は複数の中間会社を通じて間接的に、支配権又は共同支配権を行使する
か、重要な影響力を有する、又はエンデサの経営者の主要メンバーである当事者をいう。

エンデサの主要経営幹部とは、取締役会のメンバーを含め、直接的又は間接的にエンデサの活動を計画、指揮、統
制する権限と責任を有する個人をいう。

関連当事者である当社と子会社及びジョイント・オペレーション企業との間の取引は、その内容及び条件から見
て、当社の通常の事業過程の一部である。したがって、連結プロセスから除外されており、本注記には詳述されな
い。

本注記に含まれる情報の目的上、エンデサの連結財務諸表に含まれていないエネル・グループの全ての会社が当社
の重要株主とみなされる。

取締役会の特定の構成員に関連する他の当事者との間で行われた取引の金額は、当社の通常の事業活動に対応して
おり、全ての場合において独立企業間原則に基づいて行われた。

関連当事者との取引は全て通常の市場取引条件で行われる。

この点に関して、エンデサの子会社が行う関連者間取引は、経済協力開発機構（OECD）のガイドライン、欧州連
合（EU）の共同移転価格フォーラム、及びスペインの法人税法の規定に概説されている独立企業間原則を遵守し
ている。

適用される規制及び勧告に従い、独立企業間原則の遵守を検証するための価格決定メソドロジーは、各取引の事実
及び状況に基づき、独立した当事者が通常の市場条件下で合意したであろう条件で行われたことを確認しなければ
ならない。

エンデサは、取引を取り巻く状況により必要と判断される場合には、税務当局と移転価格税制に関する事前確認
（APA）を締結し、適用されるメソドロジーを確立することを推奨している。

48.1.支出及び収入、その他の取引

2025年及び2024年における関連当事者との残高及び取引は以下のとおりである：

48.1.1.費用及び収益

単位：百万ユーロ

2025年

主要株主
取締役及び経営幹

部

エンデサの個
人、会社又は

事業体

その他の関連
当事者

合計

金融費用 127 - - - 127
リース - - - - -
受領したサービス 60 - - 1 61
棚卸資産の購入 10 - - - 10
その他の費用 77 - - - 77
マネジメント又はコラボレーション契約 77 - - - 77

費用合計 274 - - 1 275

金融収益 1 - - - 1
受取配当金 - - - - -
サービスの提供 5 - - - 5
棚卸資産の販売 259 - - - 259
その他の収益 4 - - - 4
マネジメント又はコラボレーション契約 3 - - - 3
リース 1 - - - 1

収益合計 269 - - - 269
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単位：百万ユーロ

2024年

主要株主
取締役及び経営

幹部

エンデサの個
人、会社又は事

業体

その他の関連当
事者

合計

金融費用 199 - - - 199
リース - - - - -
受領したサービス 56 - - 1 57
棚卸資産の購入 13 - - - 13
その他の費用 81 - - - 81

エネルギー商品から生じる金融商品に係る費用
（1） 15 - - - 15

電力購入 6 - - - 6
マネジメント又はコラボレーション契約 60 - - - 60

費用合計 349 - - 1 350

金融収益 2 - - - 2
受取配当金 - - - - -
サービスの提供 5 - - - 5
棚卸資産の販売 216 - - - 216
その他の収益 22 - - - 22

エネルギー商品から生じる金融商品から生じる収益
（1） 17 - - - 17

エネルギー販売 - - - - -
マネジメント又はコラボレーション契約 3 - - - 3
リース 2 - - - 2
その他 - - - - -

収益合計 245 - - - 245
 

(1) 連結その他の包括利益計算書に計上されたプラス2百万ユーロを含む。

48.1.2.その他の取引

単位：百万ユーロ

注記

2025年12月31日

主要株
主

取締役
及び経
営幹部

エンデ
サの個
人、会
社又は
事業体

その他
の関連
当事者

合計

融資契約：融資及び出資 
（貸し手）

- 1 - - 1

融資契約：融資及び出資
 （借り手）

6,022 - - - 6,022

Enel Finance International N.V.との間で正式決定及び実行された融資及びクレジット・ラインの残高 48.1.3 3,522 - - - 3,522

Enel Finance International N.V.とのコミットメントライン及び未使用の取消不能融資枠 42.4.1、48.1.3 2,500 - - - 2,500

提供した保証 48.3.1 - 8 - - 8

提供された保証
（1） 32.3 117 - - - 117

履行されたコミットメント 4 - - - 4

配当及びその他の分配
36.1.10、
36.1.12

974 1 - - 975

その他の取引
（2） 21 - - 55

(3) 76
 

(1) Corpus Christi Liquefaction, LLCからの液化天然ガス（LNG）購入契約の履行に対してEnel, S.p.Aから提供された保証を含む。
(2) 有形資産、無形資産、その他の資産の購入を含む。
(3) 2025年中のエンデサ従業員年金制度への支払いに対応する。

単位：百万ユーロ

注記

2024年12月31日

主要株
主

取締役
及び経
営幹部

エンデ
サの個
人、会
社又は
事業体

その他
の関連
当事者

合計

融資契約：融資及び出資
（貸し手）

- 1 - - 1

融資契約：融資及び出資
 （借り手）

5,646 - - - 5,646

Enel Finance International N.V.との間で正式決定及び実行された融資及びクレジット・ラインの残高 48.1.3 3,521 - - - 3,521

Enel Finance International N.V.とのコミットメントライン及び未使用の取消不能融資枠 42.4.1、48.1.3 2,125 - - - 2,125

提供した保証 48.3.1 - 8 - - 8

提供された保証
（1） 32.3 132 - - - 132

履行されたコミットメント 2 - - - 2

配当及びその他の分配
36.1.10、
36.1.12

742 - - - 742

その他の取引
（2） 22 - - 67

(3) 89
 

(1)  Corpus Christi Liquefaction, LLCからの液化天然ガス（LNG）購入契約の履行に対してEnel, S.p.Aから提供された保証を含む。
(2) 有形資産、無形資産、その他の資産の購入を含む。
(3) 2024年中のエンデサ従業員年金制度への支払いに対応する。

2025年及び2024年において、取締役又は取締役を代行する者は、当社又はその他の子会社との間で、通常の業務
過程外の取引又は市場取引以外の取引を行っていない。

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

356/678



48.1.3.期末残高

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、関連当事者との残高は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記

2025年12月31日
主要株主

取締役及び
経営幹部

エンデサの
個人、会社
又は事業体

その他の関
連当事者

合計Enel Iberia,
S.L.U.

その他の重
要な株主

合計

顧客及び営業債務者 33 115 38 153 - - - 153
融資及び信用供与 1 - 1 1 - - 2

その他の債権
（1） 333 857 1,190 - - - 1,190

借方残高合計 449 895 1,344 1 - - 1,345

サプライヤー及び営業債権者 450
(2) 178 628 - - 628

貸付金及びその他の債権
（3） - 3,522 3,522 - - - 3,522

その他の支払債務
（1） 214 - 214 - - - 214

未払税金合計 664 3,700 4,364 - - 4,364
 

(1) これらの項目は、Enel Iberia, S.L.U.がスペインで代表を務めるEnel, S.p.A.を親会社とする連結納税グループ番号572/10を構成するエンデサ・グループ会社からの売掛金及び買掛金をそ
れぞれ反映している（注記3.2n参照）。

(2) 主に、エンデサS.A.がEnel Iberia, S.L.U.に支払う中間配当371百万ユーロを含む（注記36.1.10、41参照）。
(3) Enel Finance International N.V.との間で正式契約及び利用されたローンの元帳残高及びクレジット・ラインを含む。

 
単位：百万ユーロ

注記

2024年12月31日
主要株主

取締役及び
経営幹部

エンデサの
個人、会社
又は事業体

その他の関
連当事者

合計Enel Iberia,
S.L.U.

その他の重
要な株主

合計

顧客及び営業債務者 33 39 43 82 - - - 82
融資及び信用供与 - - - 1 - - 1

その他の債権
（1） 261 3 264 - - - 264

借方残高合計 300 46 346 1 - - 347

サプライヤー及び営業債権者 527
(2) 202 729 - - - 729

貸付金及びその他の債権
（3） - 3,521 3,521 - - - 3,521

その他の支払債務
（1） 191 - 191 - - - 191

未払税金合計 718 3,723 4,441 - - - 4,441
 

(1) これらの項目は、Enel Iberia, S.L.U.がスペインで代表を務めるEnel, S.p.A.を親会社とする連結納税グループ番号572/10を構成するエンデサ・グループ会社からの売掛金及び買掛金をそ
れぞれ反映している。

(2) 主に、エンデサS.A.がEnel Iberia, S.L.U.に支払う371百万ユーロの最終配当を含む。
(3) Enel Finance International N.V.との間で正式契約及び利用されたローンの元帳残高及びクレジット・ラインを含む。

Enel Finance International N.V.

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサのEnel Finance International N.V.との非流動及び流動金融債
務の額面価額は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ  
2025年

12月31日
2024年

12月31日 取引条件 満期

制限 非流動 流動 制限 非流動 流動  
Enel Finance International
N.V.とのクレジット・ライ

ン 
(1) 1,500 - - - - -

マージン76.5bps、
コミットメント・
フィー17.6bps。

2030年5月9日  

Enel Finance International
N.V.とのクレジット・ライ

ン 
(1) - - - 1,125 - -

マージン134bps、
コミットメント・
フィー23bps。

2025年5月9日  

Enel Finance International
N.V.とのクレジット・ライ

ン
(1)

1,000 - - 1,000 - -
マージン63bps、コ
ミットメント・
フィー20bps。

2028年5月28日  

Enel Finance International
N.V.とのグループ内融資 

1,650 1,650 - 1,650 1,650 - 固定金利2.017% 2027年5月13日  
Enel Finance International
N.V.とのグループ内融資 

1,875 1,875 - 1,875 1,875 - 固定金利4.263% 2028年5月4日  
合計 6,025 3,525 - 5,650 3,525  

 

(1) 約定され取消不能なクレジット・ライン（注記42.4.1参照）。

48.2.関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーション企業

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、販売及びサービス提供による顧客、並びに関連会社、ジョイント・ベ
ンチャー及びジョイント・オペレーション企業に対する貸付及び保証に関する情報は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記

関連会社 ジョイント・ベンチャー ジョイント・オペレーション

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

販売及びサービスによる売上債権 33 6 4 - - 1 1

クレジット 
29.1、
42.1.1

61 62 9 4 7 8

保証 - - - - - -
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2025年及び2024年において、連結過程で消去されなかった関連会社、ジョイント・ベンチャー及びジョイント・
オペレーション企業との取引が含まれる：

単位：百万ユーロ

関連会社 ジョイント・ベンチャー ジョイント・オペレーション

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

2025年
12月31日

2024年
12月31日

収益 10 8 2 2 5 6
費用 (11) (5) (28) (27) (40) (44)

 

48.3.取締役及び経営幹部

48.3.1.取締役会の報酬

定款第40条において、以下のように定められている。

 「取締役としての報酬は、月額固定報酬及び当社の統治機関及びその委員会の各会期における出席手当から構成
される。

前述の項目を含む取締役会全体に対する報酬は、株主総会で決定されたとおりとし、株主総会がその改定を決定す
るまで有効とする。

毎年の具体的な支給額については、株主総会で定められた上限の範囲内で取締役会が決定し、各取締役の職務・責
任、取締役会委員会への所属状況、その他取締役会が適切と認める客観的要素を踏まえて、各報酬項目及び各取締
役への配分を裁量により決定する。

また、出席手当の額は、月額固定報酬として前各項により決定された額を超えないものとする。取締役会は、この
限度額の範囲内で、使用料の額を決定することができる。

取締役会のメンバーであることから発生する前セクションの報酬は、適用される法的枠組みに従う取締役としての
監督及び集団的意思決定の職務とは別に、取締役が会社のために行うその他の執行、顧問、又は代表的な役割に対
して取締役が権利を有する、他の形態の報酬、報酬、社会保障制度への拠出、又はその他の職務上又は雇用関連の
報酬項目と両立するものとする。

上記の報酬に加え、執行取締役の報酬には株式報酬、ストック・オプション、又は株式価値に連動する金額が含ま
れる場合がある。この報酬制度の実施には株主総会の承認が必要であり、この報酬制度に基づき毎年割り当てられ
る株式数の上限、新株予約権の行使価額又は行使価額の算定方法、参照として使用される株式の価値（該当する場
合）、本プランの期間、その他適切とみなされる条件が指定される。」

エンデサS.A.の取締役会のメンバーは、当社の取締役として報酬を受領している：

- 2025年及び2024年における各取締役の月額固定報酬は総額15.6千ユーロである。

- 取締役会、任命・報酬委員会（ARC）、監査・コンプライアンス委員会（ACC）、サステナビリティ・ガバナ
ンス委員会の会合出席に対する報酬は、2025年及び2024年について、それぞれ総額1.5千ユーロであった。

- 取締役会メンバーに定められた報酬のほか、指定さられた役職に対して以下の報酬基準が定められている：

○　取締役会の非執行取締役会会長には、（他の取締役会メンバーの月額固定報酬15.6千ユーロの代わりに）
総額50千ユーロの月額固定報酬が支給される。

○　監査・コンプライアンス委員会（ACC）委員長：2025年には月額5千ユーロ、2024年には月額5千ユーロ
の固定手当が支給される（委員としての月額固定手当に加えて）。

○　指名・報酬委員会及びサステナビリティ・コーポレートガバナンス委員会の委員長には、（委員としての
月額固定報酬に加えて）2025年には総額3千ユーロ、2024年には総額3千ユーロの月額固定報酬が支給さ
れる。

- さらに、取締役会のメンバーである執行取締役には、取締役以外の職務を遂行するために、エンデサの上級管

理職の給与体系に従った報酬が支給されており、その主な項目は以下のとおりである：

○　年間固定報酬：与えられた職務の複雑さと責任に連動した月額現金報酬。

○　短期変動報酬：会社の確立された評価システムにより決定される年間目標の達成を条件とする無保証の現
金報酬。
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○　長期変動報酬：複数年ごとの目標達成を条件とする無保証の現金報酬及び株式報酬。

○　従業員給付：自発的、法的、契約上、又は慣例的に決定された特定の要件又は特別な条件の下で受け取
る、通常は非金銭的な報酬。

取締役の報酬

2025年及び2024年に支払われた取締役の報酬は以下のとおりである：

単位：千ユーロ

報酬項目
取締役

2025年 2024年

取締役会及び/又は委員会に所属する者の報酬 2,130 2,138

給与 1,000 1,000

現金による変動報酬 882
(1)

798
(2)

株式報酬制度 397
(3)

311
(4)

長期貯蓄制度 2 14

その他の項目
(5) 153 156

合計 4,564 4,417
 

(1) 短期変動報酬に相当し、2023-2025年、2024-2026年、2025-2027年インセンティブ・プランに関連する長期変動報酬の3分の1に相当する。2024年における連結ベースの支払総額は
1,068千ユーロであり、その内訳は短期インセンティブ報酬639千ユーロ及び長期インセンティブ報酬429千ユーロとなっている。2025年には、2021-2023年戦略的インセンティブの70%
（181千ユーロ）の実質的な支払いが、2022-2024年戦略的インセンティブの30%（248千ユーロ）の支払いの権利とともに連結された。この戦略的インセンティブ・プランには、現金
支払要素（278千ユーロ）と株式ベースの支払要素があり、この支払要素に基づき5,799株が交付され、その結果、総利益は151千ユーロとなった。

(2) 短期変動報酬に相当し、2022-2024年、2023-2025年、2024-2026年戦略的インセンティブ・プランに関連する長期変動報酬の3分の1に相当する。2024年における連結ベースの支払総額
は845千ユーロであり、その内訳は短期インセンティブ報酬499千ユーロ及び長期インセンティブ報酬346千ユーロとなっている。2024年には、2020-2022年戦略的インセンティブの70%
（289千ユーロ）の実質的な支払いが、2021-2023年戦略的インセンティブの30%（57千ユーロ）の支払いの権利とともに連結された。この戦略的インセンティブ・プランには、現金支
払要素（239千ユーロ）と株式ベースの支払要素があり、この支払要素に基づき5,567株が交付され、107千ユーロの利益総額となった。

(3) 2023-2025年、2024-2026年、2025-2027年戦略的インセンティブ・プランの3分の1の長期変動報酬に相当する。
(4) 2022-2024年、2023-2025年、2024-2026年戦略的インセンティブ・プランの3分の1の長期変動報酬に相当する。
(5) (5)現物支給及び生命保険を含む。

取締役会及び/又は委員会への所属に対する報酬、給与、出席手当

2025年及び2024年における取締役の年間金銭報酬は、それぞれの役職に基づき、以下のとおりである：

単位：千ユーロ

 
2025年 2024年

取締役会及び/又は委員会
に所属する者の報酬 出席手当

(3)
給与

取締役会及び/又は委員会に
所属する者の報酬 出席手当

(3)
給与

Juan Sánchez-Calero Guilarte氏 636 27 - 636 27 -

Flavio Cattaneo氏 - - - - - -

José Damián Bogas Gálvez氏 - - 1,000 - - 1,000

Guillermo Alonso Olarra
(2)
氏 188 35 - 129 20 -

Stefano de Angelis氏 - - - - - -

Gianni Vittorio Armani氏 - - - - - -

Eugenia Bieto Caubet氏 188 45 - 188 50 -

Elisabetta Colacchia
(2)
氏 - - - - - -

Ignacio Garralda Ruiz de Velasco氏 248 35 - 238 39 -

Pilar González de Frutos氏 188 42 - 188 48 -

Francesca Gostinelli氏 - - - - - -

Alicia Koplowitz y Romero de Juseu
(1)
氏 - - - 59 5 -

Francisco de Lacerda氏 224 44 - 234 47 -

Michela Mossini
(2)
氏 - - - - - -

Cristina de Parias Halcón氏 188 42 - 188 42 -

合計 1,860 270 1,000 1,860 278 1,000
 

(1) 2024年4月23日に退任
(2) 2024年4月24日に就任
(3) 取締役会及び委員会の各セッションへの出席手当。

現金による変動報酬

2025年及び2024年において、最高経営責任者が執行職務を遂行する際の変動報酬は以下のとおりである：

単位：千ユーロ

 
 2025年 2024年

流動 長期 流動 長期

José Damián Bogas Gálvez氏 639 243 499 299

合計 639 243
(1) 499 299

(2)
 

(1) 2023-2025年、2024-2026年、2025-2027年戦略的インセンティブ・プランの3分の1に相当する長期変動現金報酬。2025年度の連結支払額は429千ユーロに達し、これは2021-2023年度
ロイヤリティ・プランの70%相当額（181千ユーロ）及び2022-2024年度戦略的インセンティブ・プランの30%相当額（248千ユーロ）を支払う権利に相当する。これらの戦略的インセ
ンティブ・プランには、現金支払要素（278千ユーロ）と株式ベースの支払要素があり、この支払要素に基づき5,567株が交付され、その結果、総利益は151千ユーロとなった。

(2) 2022-2024年、2023-2025年、2024-2026年戦略的インセンティブ・プランの3分の1に相当する長期変動現金報酬。2024年度の連結支払額は346千ユーロに達し、これは2020-2022年度
ロイヤリティ・プランの70%相当額（145千ユーロ）及び2021-2023年度戦略的インセンティブ・プランの30%相当額を支払う権利に相当する。これらの戦略的インセンティブ・プラン
には、現金支払要素（145千ユーロ）と株式ベースの支払要素があり、この支払要素に基づき5,567株が交付され、その結果、総利益は107千ユーロとなった。
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長期貯蓄制度

2025年度の執行取締役の年金基金及び年金制度への拠出額は総2千ユーロ（2024年度は総額14千ユーロ）であっ
た。

その他の項目

会長及び執行取締役は、エンデサの取締役報酬方針に従い、現物報酬として、特に、保険契約者及び扶養家族の保
険料を100%補助する団体健康保険、リース契約に基づく社用車の割り当て、執行取締役の場合はその他の従業員
手当及び出席手当を設定している。

生命保険及び損害保険料

執行取締役は、会社を通じて生命保険及び損害保険に加入しており、当該保険は、問題の不測の事態に応じて一定
の金額及び/又は年金を保証している（障害給付及び死亡給付）。

2025年の保険料総額は77千ユーロであった（2024年は84千ユーロ）。

立替金及び貸付金

2025年12月31日現在、執行取締役は平均利率2.975%の総額230千ユーロの借入金（2024年12月31日現在、総額
230千ユーロ、平均利率4.121%）、及び総額421千ユーロの無利息借入金（2024年12月31日現在、総額421千ユー
ロ）を有している（利子補給は現物報酬とみなされる）（注記48.1.2参照）。

年金基金及び年金制度：未払給付金

2025年12月31日現在、執行取締役は年金基金及び年金制度において総額15,180千ユーロの未収権利を有している
（2024年12月31日現在、総額14,707千ユーロ）。

当社が執行取締役に付与した保証

2025年12月31日現在、報酬に関して、当社は最高経営責任者の早期退職の権利を確保するため、7,787千ユーロ
（2024年12月31日現在、7,575千ユーロ）の保証を差し入れている（注記48.1.2、48.3.3参照）。

48.3.2.上級管理職の報酬

上級管理職のうち執行取締役を兼務しないメンバーの識別。

名前
上級管理職2025年度

職位
(1)

Francisco de Borja Acha Besga氏 取締役会事務総長兼ゼネラルマネージャー -法務・企業関連コンサルタント業務

Pablo Azcoitia Lorente
(6)
氏 不動産・一般サービス担当ゼネラルマネージャー

Paolo Bondi氏 人事・組織担当ゼネラルマネージャー

Gonzalo Carbó de Haya氏 原子力部門ゼネラルマネージャー

José Casas Marín氏 制度・規制・持続可能性担当ゼネラルマネージャー

Davide Ciciliato氏 商業化担当ゼネラルマネージャー

Patricia Fernández Salís
(5)
氏 監査担当ゼネラルマネージャー

Juan Antonio Garrido Rodríguez
(3)
氏 ICTデジタルソリューション担当ゼネラルマネージャー

Rafael González Sánchez氏 発電部門ゼネラルマネージャー

María Lacasa Marquina氏 コミュニケーション担当ゼネラルマネージャー

María Malaxechevarría Grande
(4)
氏 サステナビリティ担当ゼネラルマネージャー

Manuel Fernando Marín Guzmán
(2)
氏 ICTデジタルソリューション担当ゼネラルマネージャー

Ignacio Mateo Montoya氏 調達担当ゼネラルマネージャー

Juan María Moreno Mellado氏 エネルギー管理担当ゼネラルマネージャー

Marco Palermo氏 総務・財務・管理担当ゼネラルマネージャー

Florencio José Retortillo Rodríguez
(7)
氏 セキュリティ担当ゼネラルマネージャー

José Manuel Revuelta Mediavilla氏 インフラストラクチャー・ネットワーク担当ゼネラルマネージャー
 

(1) この表に含まれる人物のリストは、2013年6月12日付スペイン国家証券市場委員会（CNMV）通達5/2013で定められた上級管理職の定義に対応している。
(2) 2025年4月30日付辞任。
(3) 2025年5月1日入社。
(4) 2025年9月30日付辞任。
(5) Ms Patricia Fernández Salísは、2026年1月1日付でMr Eugenio Belinchón Güetoに監査担当ゼネラルマネージャーを交代した。
(6) Mr. Pablo Azcoitia Lorenteは、2026年1月1日付で、Ms. Patricia Fernández Salísに不動産・一般サービス担当ゼネラル・マネージャーの職を交代した。
(7) Mr Florencio Retortillo Rodríguezは、2026年2月1日付でMr Miguel Ángel García Lópezにセキュリティ担当ゼネラルマネージャーを交代した。
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名前
上級管理職2024年度

職位
(1)

Francisco de Borja Acha Besga氏 取締役会事務総長兼ゼネラルマネージャー -法務・企業関連コンサルタント業務
Pablo Azcoitia Lorente氏 不動産・一般サービス担当ゼネラルマネージャー

Paolo Bondi氏 人事・組織担当ゼネラルマネージャー

Gonzalo Carbó de Haya氏 原子力部門ゼネラルマネージャー

José Casas Marín氏 制度・規制担当ゼネラルマネージャー

Davide Ciciliato
(5)
氏 商業化担当ゼネラルマネージャー

Patricia Fernández Salís氏 監査担当ゼネラルマネージャー

Rafael González Sánchez氏 発電部門ゼネラルマネージャー

Ignacio Jiménez Soler
(4)
氏 コミュニケーション担当ゼネラルマネージャー

María Lacasa Marquina
(3)
氏 コミュニケーション担当ゼネラルマネージャー

María Malaxechevarría Grande氏 サステナビリティ担当ゼネラルマネージャー

Manuel Fernando Marín Guzmán氏 ICTデジタルソリューション担当ゼネラルマネージャー
Ignacio Mateo Montoya氏 調達担当ゼネラルマネージャー

Juan María Moreno Mellado氏 エネルギー管理担当ゼネラルマネージャー

Marco Palermo氏 総務・財務・管理担当ゼネラルマネージャー

Florencio José Retortillo Rodríguez
(6)
氏 セキュリティ担当ゼネラルマネージャー

José Manuel Revuelta Mediavilla氏 インフラストラクチャー・ネットワーク担当ゼネラルマネージャー

Javier Uriarte Monereo
(2)
氏 商業化担当ゼネラルマネージャー

 

(1) この表に含まれる人物のリストは、2013年6月12日付スペイン国家証券市場委員会（CNMV）通達5/2013で定められた上級管理職の定義に対応している。
(2) 2024年5月31日付辞任。
(3) 2024年7月1日付就任
(4) 2024年6月30日付辞任。
(5) 2024年6月1日付就任
(6) 2024年7月1日付就任

上級管理職の報酬

2025年及び2024年において、執行取締役を兼務しない上級管理職の報酬は以下のとおりである：

単位：千ユーロ

報酬

 
社内

エンデサ・グループ会社の取締役会メンバーと
しての報酬

2025年 2024年 2025年 2024年

固定報酬 5,231
(1)

5,287
(2) - -

変動報酬 3,521
(3)

3,677
(4) - -

出席手当 - - - -
法定給付 - - - -

ストック・オプション及びその他の金融商品 1,159
(5)

1,164
(6) - -

その他 392
(7)

3,744
(7) - -

合計 10,303 13,872 - -
 

(1) 上級管理職が受け取る報酬には、柔軟な報酬制度に基づく株式購入割引に関連する金額120千ユーロ及び社員食堂に対応する割引4千ユーロが含まれる。
(2) 上級管理職が受け取る報酬には、柔軟な報酬制度に基づく株式購入割引84千ユーロ及び社員食堂割引6千ユーロが含まれる。
(3) 短期変動報酬に相当し、2023-2025年、2024-2026年、2025-2027年戦略的インセンティブ・プランに関連する長期変動報酬の3分の1に相当する。2023年における連結ベースの支払総額
は3,806千ユーロであり、その内訳は短期インセンティブ報酬2,342千ユーロ及び長期インセンティブ報酬1,464千ユーロである。2025年には、2021-2023年戦略的インセンティブ・プラ
ンの70%の有効支払と、2022-2024年戦略的インセンティブ・プランの30%の支払権利が統合された。

(4) 短期変動報酬に相当し、2022-2024年、2023-2025年、2024-2026年戦略的インセンティブ・プランに関連する長期変動報酬の3分の1に相当する。2024年における連結ベースの支払総額
は3,591千ユーロであり、その内訳は短期インセンティブ報酬2,456千ユーロ及び長期インセンティブ報酬1,135千ユーロである。2024年には、2020-2022年戦略的インセンティブ・プラ
ンの70%の有効支払いと、2021-2023年戦略的インセンティブ・プランの30%の支払い権利が統合された。

(5) 2023-2025年、2024-2026年、2025-2027年戦略的インセンティブ・プランの3分の1の長期変動報酬に相当する。
(6) 2022-2024年、2023-2025年、2024-2026年戦略的インセンティブ・プランの3分の1の長期変動報酬に相当する。
(7) その他の項目には、現物支給及び退職金が含まれる。

単位：千ユーロ

その他の給付

 
社内

エンデサ・グループ会社の取締役会メンバーと
しての報酬

2025年 2024年 2025年 2024年

立替 554 540 - -
付与した貸付金 - - - -
年金基金及び年金制度拠出金 705 692 - -
年金基金及び年金制度未払給付金 17,862 15,781 - -
生命保険及び損害保険料 133 189 - -

 

当社が上級管理職に付与した保証

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、報酬に関して、当社は執行取締役を兼務しない上級管理職に対して保
証を発行していない。

48.3.3.保証条項：取締役及び上級管理者

解雇又は支配権変更の場合の保証条項

これらの条項は、指名・報酬委員会（ARC）の報告書に基づき取締役会によって承認されたもので、雇用終了時の
補償や契約後の競業避止義務契約などに対応している。
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最高経営責任者の契約には退職金は規定されていない。ただし、最高経営責任者がその職を退任した場合、最高経
営責任者への任命時に停止されていた上級管理職としての従前の雇用契約は自動的に終了する。この場合、Mr
José Damián Bogas Gálvezは、上級管理職としての雇用を終了した時点で、7,787千ユーロの純支払を受ける権利
を有する。この金額は、本人が受け取った総報酬から、個人所得税（Impuesto sobre la Renta de las Personas
Físicas - IRPF）及び該当する場合は支払日に適用される社会保障費を差し引いたものである。この金額は、前年
の消費者物価指数（CPI）に基づいてインフレ調整される。

この報酬は、取締役としての雇用の終了によって発生する可能性のある他の補償金とは両立しない。この純額
7,787千ユーロには、最高経営責任者の上級管理職契約に規定されている退職後2年間の競業避止義務契約の対価が
含まれている。

この補償又は保証報酬は、最高経営責任者（CEO）の確定給付貯蓄制度に適合している。死亡又は退職の場合の解
雇は、保証報酬に対するCEO又はその譲受人の権利が認められる。

このような解雇条項は上級管理職やその他の管理職には珍しいが、存在する場合は、標準的な雇用契約でカバーさ
れる状況に類似した内容となっている。

これらの条項には以下のような規定がある：

条項 用語

解雇

・　双方合意による：場合により年間報酬の1～3倍の報酬。エンデサの2024年から2027年までの取締役報酬方針では、新任の上級管理職及び執行取締役
に対する解雇手当の上限を定めている。この限度額は、年間未払報酬総額の2年分に相当し、これには、長期貯蓄制度及び退職後競業避止義務契約に
基づく支払いから統合されていない金額が含まれる。いずれの場合も、同じ条件で執行取締役との契約に適用される。

・　管理職の単独での決定による：ただし、退職の原因が、会社の義務に対する重大かつ重大な違反、職務と責任の大幅な軽減（推定解雇）、支配権の変
更、又は1985年8月1日付勅令1382/1985に規定される退職金支給のその他の理由による場合を除き、補償を受ける権利はない。

・　会社の決定による：補償内容については、第1項で述べたとおり。
・　管理職の職務遂行上の重大な不正行為及び犯罪行為に基づく当社の決定によるもの：補償を受ける権利はない。
これらの条件は、既存の雇用関係の変更又は上級管理職の早期退職による解雇から生じる条件に代わるものである。

契約後の競業避
止義務契約

・　大半の契約において、退任する上級管理職は、契約終了後2年間はエンデサと競合するいかなる活動にも従事しないことが求められ、それと引き換え
に最大1年分の固定報酬を受け取る権利を有する。

 

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、11名の執行取締役及び上級管理職が契約に保証条項を付している。

48.3.4.取締役会に関するその他の開示

上場公開企業の透明性を高めるため、取締役は、知る限りにおいて、エンデサの企業目的と同一、類似、又は補完
的な事業活動を行う企業の資本において、取締役及びその関連当事者が保有する直接的又は間接的な株式を開示し
ている。また、それらの会社における地位や職務についての開示は以下のとおりである：

2025年12月31日

取締役氏名
会社の税務ID又はVAT

番号
会社名 保有率（%） 役職

Flavio Cattaneo氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.02852455 最高経営責任者兼ゼネラルマネージャー

Flavio Cattaneo氏 B85721025 Enel Iberia, S.L.U. - 会長

José Damián Bogas Gálvez氏 B85721025 Enel Iberia, S.L.U. - 取締役

Stefano de Angelis氏 00811720580 Enel, S.p.A. - 総務・財務・管理部門マネージャー

Gianni Vittorio Armani氏 00811720580 Enel, S.p.A. - Enel Grids & Innovation取締役
Gianni Vittorio Armani氏 00811720580 Enel, S.p.A. - Enel Grids S.r.l.の一人取締役
Francesca Gostinelli氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.00034156 Enel Commercial取締役
Michela Mossini氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.00005312 最高経営責任者室戦略・持続可能性担当取締役

Elisabetta Colacchia氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.00010525 人事・組織担当取締役
 

 
2024年12月31日

取締役氏名
会社の税務ID又はVAT

番号
会社名 保有率（%） 役職

Flavio Cattaneo氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.02852455 最高経営責任者兼ゼネラルマネージャー

Flavio Cattaneo氏 B85721025 Enel Iberia, S.L.U. - 会長

José Damián Bogas Gálvez氏 B85721025 Enel Iberia, S.L.U. - 取締役

Stefano de Angelis氏 00811720580 Enel, S.p.A. - 総務・財務・管理部門マネージャー

Gianni Vittorio Armani氏 00811720580 Enel, S.p.A. - Enel Grids, S.r.l.取締役
Gianni Vittorio Armani氏 00811720580 Enel, S.p.A. - Enel Grids S.r.l.の一人取締役
Francesca Gostinelli氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.00030761 エネルXリテール部門グローバルヘッド
Michela Mossini氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.00005312 最高経営責任者室長兼戦略担当マネージャー

Elisabetta Colacchia氏 00811720580 Enel, S.p.A. 0.00010525 人事・組織担当取締役
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会社法第229条に基づき、2025年度においては、金融取引2件及び保険取引3件に関連して、計5件の利益相反事案
が発生した旨が報告されている。当該取締役は、当該取引の相手先企業の取締役としての立場にあることから、取
締役会における当該議案の審議及び決議には参加していない。

ジェンダーの多様性：2025年12月31日及び2024年12月31日現在、エンデサS.A.の取締役会は14名の取締役で構成
され、うち6名が女性である。

2025年及び2024年、当社は取締役及び上級管理職に対して、それぞれ総額1,613千ユーロ及び1,726千ユーロの第
三者賠償責任保険を付保した。当該保険は当社の取締役及び経営責任を有する従業員の双方を付保している。

2025年及び2024年において、取締役の作為又は不作為に起因する損害で、取締役が当社を通じて保有する民事賠
償責任保険料の使用を必要とするものはなかった。

48.3.5.エンデサS.A.の株価に連動する株式報酬制度

エンデサの長期変動報酬制度は、いわゆる「戦略的インセンティブ・プラン」として知られる長期報酬制度に基づ
いており、第一義的にグループの戦略目標の達成においてより大きな責任を担う従業員のコミットメントを強化す
ることを目的としている。これらの制度は、毎年新たに開始される連続した3カ年プログラムによって構成されて
いる。2014年以降、本制度は、支給の繰り延べと、その清算日に役員が現役であることを要件とすることを予見
しており、支給は2日に分けて行われる。インセンティブの30%はプラン終了の翌年に支払われ、残りの70%は
（該当する場合には）プラン終了の2年後に支払われる。

戦略的インセンティブの付与期間終了後は、退職、有期契約の終了又は死亡の場合に限り支給権が発生し、その場
合、所定の時期に支払われる。発生期間が終了していない戦略的インセンティブ・プランについては、定年退職又
は有期契約の終了による離職について行使条件が満たされた場合、契約関係が終了した日まで、「比例配分」され
たインセンティブの基本額に相当する金額のみが割り当てられる。

2023年‐2025年戦略的インセンティブ・プラン

2023年4月28日、エンデサS.A.の定時株主総会は、「2023-2025年戦略的インセンティブ・プラン」として知られ
る長期変動報酬制度を承認した。このプランの主な目的は、エンデサS.A.の執行取締役を含む、より大きな責任を
負う地位にある者に対し、戦略計画の持続的遂行への貢献に対する報酬を与えることである。当該プランの主な特
徴は以下の通りである。

 主な特徴

2023年‐2025年戦略的インセン
ティブ・プラン

・　業績評価期間は2023年1月1日から3年間である。
・　このインセンティブは、(i) Endesa, S.A. の普通株式数、及び(ii)プランに基づく条件及び変更の可能性にしたがって、「目標」基本イ
ンセンティブを基準とした金銭、を受け取る権利で構成されるインセンティブの割り当てを規定する。

・　同プランでは、支払いを繰り延べることを予期している：インセンティブの30%はプラン終了の翌年に支払われ、残りの70%は（該当
する場合には）プラン終了の2年後に支払われる。

 

未払インセンティブ総額に関して、本プランは「目標」基本インセンティブの最大65%を全て株式で支払うことを
規定している。

支払われる金額は、発生したインセンティブ総額と株式で支払われる部分との差額として計算される。

したがって、「2023-2025年戦略的インセンティブ・プラン」の発生は、2023年1月1日から3年間の業績期間中に
4つの目標を達成することに連動する：

 目的 重みづけ

2023年-2025年戦略的イ
ンセンティブの発生

1.　同業他社グループの基準点として選択されたEurostoxx Utilities指標の平均株式総利益率（TSR）のパフォーマンスに関
連する当社の平均TSRのパフォーマンス。

50%

2.　投下資本利益率（ROIC）
(1)
の目標値は、税効果控除前の通常営業利益（NOPAT ）

(2)
と平均純投下資本（平均NIC）

(3)

との関係に基づき算出される指標から、加重平均資本コスト（WACC）を控除したものとして表される。
30%

3.　スペインとポルトガルにおけるエンデサの二酸化炭素（CO2）排出量を2025年までに削減（注5.1参照）する。 10%

4.　2025年の経営者後継者計画における女性の割合。 10%
 

(1) 「投下資本利益率（ROIC）」（%）＝税引前経常営業利益（税引前経常EBIT）／平均純投下資本（平均NIC）。
(2) 税効果を除く通常営業利益（税効果控除後経常EBIT（百万ユーロ）＝予算外の税引後特別効果を調整した営業利益（EBIT）。
(3) 平均純投資資本（平均NIC）（百万ユーロ）＝（（資本＋純金融債務）n＋（資本＋純金融債務）n-1）/2。

各目標には、目標が達成されたとみなされる基準レベルと、2つの超過達成レベルが設定される。最初のレベルを
超えると150%に相当し、2番目のレベルを超えると最大180%の達成に相当する。したがって、変動報酬の水準は
基本インセンティブの0%から180%となる。
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2024年‐2026年戦略的インセンティブ・プラン

2024年4月24日、当社の定時株主総会は、「2024年‐2026年戦略的インセンティブ・プラン」として知られる長
期の変動報酬制度を承認した。

本プランの目的及び特徴は、前セクションで説明した「2023-2025年戦略的インセンティブ・プラン」と同一であ
るが、相違点は、実績期間及びその発生に連動する目標である。

したがって、「2024-2026年戦略的インセンティブ・プラン」の発生は、2024年1月1日から3年間の業績期間中に
4つの目標を達成することに連動する：

 目的 重みづけ

2024年 -2026年戦略的
インセンティブの発生

1.　2024年から2026年の期間における、同業他社のベンチマークとして選択されたEuroStoxx Utilities指数の平均「株主総利回

り（TSR
(1)
）」に対するエンデサS.A.の平均TSR

(1)
のパフォーマンス。

45%

2.　ROIC目標（投下資本利益率）
(1)
ーWACC（加重平均資本コスト）

(2)
は、NOPAT （税効果控除後経常利益）

(3)
と平均正味

投下資本（NIC）
(4)
からWACCを差し引いた比率で表される。

30%

3.　二酸化炭素（CO2）排出量の削減：スペイン半島の電力系統の熱格差の推移に基づき、2026年のエンデサのCO2排出量

（gCO2/kWh）を削減する（注5.1参照）。
15％

4.　2026年までに管理職及び中間管理職の総数に占める女性管理職及び中間管理職の割合。 10%
 

(1) 「総株主利益率」（TSR）＝（終値-当初株価）＋その年に支払われ、配当支払い時に同じ証券に再投資された配当総額。
(2) 投下資本利益率（ROIC）（％）＝税引前経常営業利益（税引前経常EBIT）／平均純投下資本（平均NIC）。
(3) 税効果控除後経常営業利益（税効果控除後経常EBIT（百万ユーロ）＝営業利益（EBIT）。
(4) 平均純投資資本（平均NIC）（百万ユーロ）＝（（資本＋純金融債務）n＋（資本＋純金融債務）n-1）/2。

2025年‐2027年戦略的インセンティブ・プラン

2025年4月29日、エンデサS.A.の定時株主総会は、「2025年‐2027年戦略的インセンティブ・プラン」として知
られる長期の変動報酬制度を承認した。

本プランの目的及び特徴は、前セクションに記載した「2023-2025年戦略的インセンティブ・プラン」及び
「2024-2026年戦略的インセンティブ・プラン」と同一であるが、相違点は、業績期間及びその発生に連動する目
標である。

上記に従い、「2025-2027年戦略的インセンティブ・プラン」は、2025年1月1日から3年間の業績期間中に5つの
目標を達成することに連動する：

 目的 重みづけ

2025年 -2027年戦略的
インセンティブの発生

1.　2025年から2027年の期間における、同業他社のベンチマークとして選択されたEuroStoxx Utilities指数の平均「株主総利回

り（TSR
(1)
）」に対するエンデサS.A.の平均TSR

(1)
のパフォーマンス。

45%

2.　平均使用資本利益率（ROACE）目標
(2)
は、2025-2027年の累積で表示される。この目標は、2025年から2027年までの累計

の経常営業利益（EBIT）
(3)
と平均純投資資本（ANIC）

(4)
の関係を表している。

10%

3.　「1株当たり利益（EPS）」は、2027年の経常純利益と発行済み株式総数の比率で表される。 20％
4.　二酸化炭素（CO2）排出量の削減：スペイン半島の電力系統の熱格差の推移に基づき、2027年のエンデサのCO2排出量

（gCO2/kWh）を削減する（注5.1参照）。
15%

5.　2027年までに管理職及び中間管理職の総数に占める女性管理職及び中間管理職の割合。 10%
 

(1) 「総株主利益率」（TSR）＝（終値-当初株価）＋その年に支払われ、配当支払い時に同じ証券に再投資された配当総額。
(2) 「平均使用資本利益率」（ROACE）（%） =通常EBIT /平均純投下資本（平均NIC）。
(3) 営業利益（EBIT）は予算外の特別な影響を調整している。
(4) 平均純投資資本（平均NIC）（百万ユーロ）＝（（資本＋純金融債務）n＋（資本＋純金融債務）n-1）/2。

現行制度に係る2025年度中の未払額は総額4百万ユーロ（2024年度は総額4百万ユーロ、2022-2024年、2023-2025
年及び2024-2026年の戦略的インセンティブ・プランに関連）であり、総額2百万ユーロは資本性金融商品で決済
される株式ベースの支払の見積りに相当する（2024年度は総額2百万ユーロ、2022-2024年、2023-2025年及び
2024-2026年の戦略的インセンティブ・プランに関連）。

連結財政状態計算書の「その他資本性金融商品」の項目には2025年度の変動が含まれており、2025年12月31日現
在の残高は5百万ユーロ（2024年12月31日現在5百万ユーロ）である。
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注記49.第三者に対する購入コミットメント及び保証、その他のコミットメント

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、以下の項目及び金額について第三者に対する保証があり、将来の購入
約定に関する情報は以下のとおりである：

単位：百万ユーロ

注記
2025年

12月31日
2024年

12月31日

第三者に発行される保証：

担保に供している有形固定資産
21.4、36.1.13、

42.4.3
25 32

短期及び長期のガス契約 278 293
エネルギー契約 119 112
金融市場における業務契約 40 40
有形固定資産及びその他の棚卸資産の供給契約 - 47
関連会社、ジョイント・ベンチャー、ジョイント・オペレーション 48.2 - -

合計
(1) 462 524

将来の購入約定

有形固定資産 21.2 826 875
無形資産 24.2 13 25
金融資産 42.1.4 - -

子会社の買収 7、54 92 1,000

サービスの提供 28.1 37 19
エネルギー商品及びその他の購入 32.3 12,703 18,252
エネルギー商品 12,369 18,150
二酸化炭素（CO2）排出枠 316 34

その他の棚卸資産 18 68
合計 13,671 20,171

 

(1) 第三者に対する銀行保証を除く。

エンデサは、2025年12月31日現在の銀行保証残高から発生する可能性がある追加的な負債は重要でないと考えて
いる。

本連結財務諸表の注記7、21、24、28、32、42.1.4、54に記載されている以上の追加的なコミットメントはない。

親会社の取締役は、これらのコミットメントを履行できると考えており、このため重要な偶発事象は発生しないと
見積っている。

 

注記50.監査人への報酬

2025年12月31日及び2024年12月31日現在、KPMG Auditores, S.L.及びそのネットワーク内のその他の事業体が提
供したサービスに対して、請求日にかかわらず発生した報酬は以下のとおりである：

単位：千ユーロ

2025年 2024年

監査業務 2,144 2,122

その他の会計検証サービス
(1)

839 752

その他のサービス
(2) 303 200

合計 3,296 3,074
 

(1) 主に中間財務諸表の限定的レビュー、及び保証・検証報告書に関連する。
(2) 主に合意された手続報告書に関連する。

 

注記51.人員体制

51.1.最終的な人員体制

エンデサの最終的な人員体制は以下のとおりである：

従業員数

最終的な人員体制

2025年12月31日 2024年12月31日
男性 女性 合計 男性 女性 合計

管理職 145 42 187 149 43 192
中間管理職 2,356 1,347 3,703 2,394 1,352 3,746
管理スタッフ及び工員 4,043 1,013 5,056 3,973 1,003 4,976
従業員数合計 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
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従業員数

最終的な人員体制

2025年12月31日 2024年12月31日
男性 女性 合計 男性 女性 合計

発電・商業化 3,545 1,205 4,750 3,592 1,220 4,812

配電 2,361 557 2,918 2,263 520 2,783

ストラクチャー・その他
(1) 638 640 1,278 661 658 1,319

従業員数合計 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
 

(1) ストラクチャー・サービス。

従業員数

最終的な人員体制

2025年12月31日 2024年12月31日
男性 女性 合計 男性 女性 合計

30歳未満 324 144 468 280 143 423

30歳以上50歳未満 3,460 1,387 4,847 3,624 1,478 5,102

50歳以上 2,760 871 3,631 2,612 777 3,389

従業員数合計 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914
 

従業員数

最終的な人員体制

2025年12月31日 2024年12月31日
男性 女性 合計 男性 女性 合計

スペイン 6,529 2,387 8,916 6,501 2,384 8,885
ポルトガル 15 15 30 15 14 29
従業員数合計 6,544 2,402 8,946 6,516 2,398 8,914

 

51.2.平均人員体制

エンデサの平均従業員数の詳細は以下のとおりである：

従業員数

平均従業員数

2025年 2024年
男性 女性 合計 男性 女性 合計

管理職 147 42 189 154 42 196
中間管理職 2,374 1,340 3,714 2,392 1,332 3,724

管理スタッフ及び工員 3,976 999 4,975 3,901 995 4,896
従業員数合計 6,497 2,381 8,878 6,447 2,369 8,816

 

 
従業員数

平均従業員数

2025年 2024年
男性 女性 合計 男性 女性 合計

発電・商業化 3,565 1,199 4,764 3,600 1,227 4,827

配電  2,280 535 2,815 2,192 491 2,683

ストラクチャー・その他
(1) 652 647 1,299 655 651 1,306

従業員数合計 6,497 2,381 8,878 6,447 2,369 8,816
 

(1) ストラクチャー・サービス。

2025年及び2024年のジョイント・オペレーション企業の平均従業員数は、それぞれ740人と749人であった。

2025年と2024年の障害割合が33%以上の従業員の平均人数の詳細は以下のとおりである：

従業員数

障害のある労働者の平均
（1）

2025年 2024年
男性 女性 合計 男性 女性 合計

管理職 1 - 1 1 - 1
中間管理職 27 9 36 29 7 36

管理スタッフ及び工員 46 14 60 42 15 57
従業員数合計 74 23 97 72 22 94

 

(1) 33%以上

従業員数

障害のある労働者の平均
（1）

2025年 2024年
男性 女性 合計 男性 女性 合計

発電・商業化 35 10 45 32 11 43

配電  24 2 26 24 2 26

ストラクチャー・その他
(2) 15 11 26 16 9 25

従業員数合計 74 23 97 72 22 94
 

(1) 33%以上
(2) ストラクチャー及びサービス
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注記52.引当金、偶発資産及び負債

本連結財務諸表の作成日現在、エンデサ・グループ会社が関与している主な訴訟又は仲裁手続は以下のとおりであ
る：

- 1998年7月18日にAguilar de Segarra（バルセロナ）で発生した森林火災に起因する係争中の法的手続は1件の
みである（P.O.255/2018）。2026年1月26日、2025年12月12日付のバルセロナ州裁判所の判決が通知され、
第一審の判決が確定した。最終的な決定や、それに対する異議申し立ての確認を待っている。

- Energías Especiales del Alto Ulla, S.A.U.（Enel Green Power España, S.L.U.の100%子会社）が所有するPeña
del Gato風力発電所とValdesamario風力発電所の行政認可は、環境影響評価(EIA)プロセスの不適切な処理によ
り、それぞれ2015年7月13日と2017年5月5日の最高裁判所の判決により取り消された。さらに、Valdesamario
風力発電所のためにValdesamarioとRielloから付与された自治体ライセンスも、風力発電所のための避難インフ
ラ（2018年3月13日と19日のCastile・Leon高等裁判所の判決）とともに、同じ理由で取り消された（2017年6
月26日のCastile・Leon高等裁判所、2017年5月30日のLeon行政裁判所の判決、いずれも確定）。これらは、所
有者であるPromociones Energéticas del Bierzo, S.L.U.（Enel Green Power España, S.L.U.の100%子会社）に
より最高裁判所で争われた。しかし、最高裁は2018年12月20日と2019年1月31日付命令により、3件の上訴を
受理しないことを決定した）。Ponjos変電サブステーション（ETS）プロジェクトの承認も、2017年5月31日
にLeon州行政裁判所第1審の判決で取り消されたが、これにはPromociones Energéticas del Bierzo, S.L.U.が異
議を申し立て、その後上訴していた。この上訴は、2021年7月1日にCastile・Leon高等法院の判決で支持され
た。Peña del Gato風力発電所に対する新たな行政許可は、環境アセスメントの欠陥に対処するためにプロジェ
クトが再提出された後、2017年5月8日に付与された。同施設は2018年1月3日に14基のタービンで運転を開始
し、残りの11基は2018年4月4日に新しい認可に沿った森林利用の修正許可を受けた後、運転を開始した。裁定
執行段階において、Castile・Leon高等裁判所は、2018年7月30日に付与された新たな行政認可は、Castile・
Leon高等裁判所の2015年7月13日の裁定を回避する意図で発行されたものとみなされ、無効とした。この判決
に対して、Castile・Leon州政府とEnergías Especiales del Alto Ulla, S.A.U.から再考を求める上訴が提出された
が、2018年12月21日の判決で棄却された。その後、Energías Especiales del Alto Ulla, S.A.U.は最高裁判所に
上訴を行ったが、2019年7月3日に出された命令により、上訴は認められなかった。

避難インフラの停止の結果、Peña del Gato風力発電所は2019年5月に再び操業停止を余儀なくされた。2021
年10月26日、Energías Especiales del Alto Ulla, S.A.U.は、「Plataforma para la Defensa de la Cordillera
Cantábrica」（Cantabrian山脈擁護のためのプラットフォーム）からCastileのLeon州高等法院に提出された、
新たな行政認可手続の一時停止と環境専門家によるアセスメントを求める通知を受けた。これは、Peña del
Gato風力発電所の行政認可を無効とした判決の執行段階の一部である。Energías Especiales del Alto Ulla,
S.A.U.とCastile・Leon州政府は共にこの請求に反対したが、Castile・Leon州高等裁判所は2022年2月10日付
命令でこれを却下した。2022年5月24日、Peña del Gato風力発電所とValdesamario風力発電所、及び関連す
る避難インフラについて、新たな行政認可と環境影響評価（EIA）が取得された。その後、いくつかの環境保
護団体がこれらの認可に対して不服申し立てを行ったが、Castile・Leon州政府によって却下された。2023年1
月20日、Energías Especiales del Alto Ulla, S.A.U.は、Valdesamario風力発電所及びPeña del Gato風力発電所
の行政許可及び環境影響評価書（DIA）に対する不服申し立ての却下に対し、「Plataforma para la Defensa de
la Cordillera Cantábrica」協会がLeón州争訟行政裁判所に2件の争訟行政不服申し立てを行ったことを通知され
た。Peña del Gato風力発電所に対する不服申立ては、2025年10月8日付のLeón第3行政裁判所の判決により一
部認容され、当該発電所の行政許可及び環境影響評価（EIS）は取り消され無効とされたが、撤去の請求は棄
却された。

この判決に対し、Energías Especiales del Alto Ulla, S.A.U.及びCastile・León州政府からCastile and León州高
等法院に上訴が提出され、現在、審理が認められ、初期段階にある。Valdesamario風力発電所に対する控訴は
判決待ちである。

- 2017年6月、CNMCの競争総局は、2007年7月3日付競争防衛法（LDC）15/2007の第3条に違反する可能性があ
るとして、Energia XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.に対して制裁手続を開始することを決定した。
この違反は、小口需要家向け任意価格（VPSC）又はTURに基づく顧客向けの請求書を、エンデサの規制緩和
された小売業者が提供するサービスの宣伝に使用したことに関わるものであった。
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制裁手続の調査、決議案が送付され、関連する申し立てがEnergia XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.
から提出された。2019年6月20日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、競争防衛（LDC）に関する
2007年7月3日付法律15/2007の第3条及び不正競争（LCD）に関する1991年1月10日付法律3/1991の第4条に違
反する不正競争行為の疑いで、Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.に約5百万ユーロの罰金を
科す決議を提出した。

CNMCによると、Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.は、他の競合他社がアクセスできない
特権的なチャネル（小口需要家のための自主価格（PVPC）又はTUR）の下で顧客に発行された請求書）を利
用して、規制市場の消費者という弱者グループに自社の規制緩和市場サービスの広告を打ち出したとされる。

2019年7月31日、Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.は、国家裁判所に行政控訴を申し立て、
制裁決議の執行の警告的停止などを求めた。その理由として、(i) CNMCの結論は単なる証明されていない推定
に基づいていること、(ii) Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U`.の行為は信義に反する行為とみ
なされるのに必要な要件を満たしていないこと、(iii) 申し立てられた行為が競争と公共の利益に影響を及ぼ
し、競争防衛（LDC）に関する2007年7月3日付法律15/2007の第3条に基づく制裁の対象となることが証明さ
れていないこと、を挙げている。

2023年10月10日、全国裁判所はこの争訟行政控訴を棄却する判決を下したが、これに対してEnergia XXI
Comercializadora de Referencia, S.L.U.は最高裁判所に控訴した。上訴は2024年6月19日付命令により認めら
れた。その後、2024年9月6日、上訴理由書が提出され、国選弁護人が異議申立書を提出した。この事件は現
在、審議と判決の日程の決定を待っている。

- 2020年12月14日、CNMC競争総局は、Enel Green Power España, S.L.U.及びその親会社であるEndesa
Generación, S.A.U.に対し、特定のノードにおける送電網へのアクセス及び接続市場におけるEnel Green
Power España, S.L.U.の支配的地位の濫用により関連する発電市場に影響を与えた疑いによる懲戒手続の開始
を通告した。CNMCによると、Enel Green Power España, S.L.U.は、単一ノード仲介者（Interlocutor Único de
Nudo- IUN）としての地位を悪用し、自社グループ内の企業を優遇し、第三者の発電事業者に不利益を与えた
とされる。

Enel Green Power España, S.L.U.は、送電網へのアクセス及び接続市場において支配的な地位を有しておら
ず、IUNの役割は送電網へのアクセス申請のプロセスにおいていかなる決定権や裁量権も有していないとの表
明書を提出した。これは、CNMCが多数の事例で認めており、系統運用者に送電網への接続要求の処理と分析
の独占的権限を与えるというセクター規制に規定されている。さらに、Enel Green Power España, S.L.U.は、
排除的効果も市場閉鎖も生じておらず、したがって、申し立てられた濫用的行為は、競争防衛に関する2007年
7月3日付法律15/2007（LDC）の第2条に定める基準を満たしていないため、全面的に却下されるべきであると
主張している。

制裁手続の調査後、決議案が送付され、関連する申し立てがEnel Green Power España, S.L.U.から提出され
た。2022年6月10日、CNMCはEnel Green Power España, S.L.U.とその親会社であるEndesa Generación,
S.A.U.に対し、7月3日付の競争擁護に関する法律（LDC）15/2007の第2条に反する2つの極めて重大な違反が
あったとして、連帯して合計5百万ユーロの制裁金を課す制裁決議を下した。これらの侵害は、Enel Green
Power España, S.L.U.が、IUNとしての資格において、Tajo de la Encantada及びLastrasのサブステーション
における送電網へのアクセス及び接続市場において、支配的地位を濫用した疑いがある。2022年7月29日、
Enel Green Power España, S.L.U.及びEndesa Generación, S.A.U.は、2022年6月10日の制裁決議に対して国
家高等裁判所に上訴し、同時に、課された罰金の支払いに関する決議の有効部分の第3セクションの暫定的な
停止を請求した。2022年12月13日付命令により、国家裁判所は罰金の執行を停止した。必要な手続は完了し
ており、この件は審議と判決の日程が決まるのを待っている。

- ガス・電力小売市場における天然ガス価格高騰の影響を緩和するための緊急措置に関する2021年9月14日付勅
令法17/2021は、限界排出技術による天然ガス価格の価値を卸売市場における電力価格に組み入れることによっ
て得られる収入増に比例して、限界以下の非排出型電力生産設備の超過報酬を減額するメカニズムを確立し
た。

この勅令法の規定に従い、系統運用者は、定められた方法に従って算出された金額を毎月決済する責任を負
う。この支払いは、影響を受ける施設を所有する発電会社から、又は、生産されたエネルギーが同じ企業グ
ループ内で双方向に取引されている場合は小売業者から行われる。
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以前は、毎月、各企業又は企業グループは、その時点で有効な要件（これは、元の規則を修正する歴代の勅令
法によって変化してきた）を満たす先渡契約証書によってカバーされる削減免除エネルギーを申告することが
できた。

上記に従い、エンデサは2023年を通じて、法的に定められた要件を満たすエネルギーの免除を宣言し、系統運
用者から発行された決済額を支払い、これらの支払いに影響されることなく、現行法に準拠していないと判断
したものについては異議を申し立てた。

CNMCはこのメカニズムのチェックと検証を任務としている。したがって、2022年7月18日に、2021年9月16
日から2022年3月31日までの期間におけるエンデサの決済を検証する手続を開始した。このプロセスは、2024
年4月18日のCNMCの決議で終了した。この決議は、当初エンデサに5百万ユーロの支払い義務を負わせるもの
であったが、エンデサは国家高等裁判所に控訴した。

エンデサは、2024年4月18日のスペイン国家市場競争委員会（CNMC）の同決議に対し、エンデサのネット販
売ポジションを算出する目的で、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）がエンデサから提供された特定の
データを考慮し、その結果、削減スキームの支払い対象外とされたエネルギー量を修正するよう、負担行為の
取り消しを求める準備書面を提出した。2024年9月14日、CNMCによる2024年10月10日付決議が通知された。
裁判所はこの要請を認め、エンデサに4百万ユーロ有利になることを認めた。その結果、2024年4月18日の
CNMCの決議に対するエンデサの上訴請求額は、当初5百万ユーロとされていたものが、現在1百万ユーロと
なっている。

2025年7月、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）は、2022年4月から2023年12月までの第2期間における
エンデサの精算に関する検証及び確認手続の一環として、情報提供要請を送付した。

規則の複雑さ、相次ぐ改正、2021年9月14日付勅令法17/2021の適用に関する法的確実性を高める一般的・公
的な基準の未確立、及び前回の検証期間中に指摘された矛盾を考慮すると、現時点では最終的な結果を予測す
ることは不可能である。2022年4月から2023年12月までの最終決済額への影響も否定できない。2023年及び
2022年に関しては、エンデサは2021年9月14日付勅令17/2021に基づき、それぞれ119百万ユーロ及び9百万
ユーロの支払いを行った。

- 2022年9月、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.は、2016年の配電網における損失削減に対する奨励金又は罰
則を承認し、複数の企業に対する2016年の基本報酬を修正し、2017年、2018年、2019年の電力小売業者に対
する報酬を承認する2022年7月27日付命令TED/749/2022に対し、最高裁判所に上訴した。

特に、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.は、(i) 2017年、2018年及び2019年に認識された報酬について、当
社にとって明らかに不利な検査手続の結果が含まれていることを理由に異議を申し立てた。これらにより、当
該年度の報酬は大幅に減額され、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.がその事業の過程で発生させた特定の
投資及び経費を認識していなかった。さらに、(ii) Edistribución Redes Digitales, S.L.U.が設定した2016年分の
配電網損失に対する違約金額も争われている。

2025年11月19日、最高裁判所はEDistribución Redes Digitales S.L.U.による上訴を一部認容し、2022年7月27
日付命令TED/749/2022の一部を無効とする判決を下した。当該命令は、とりわけ、2013年12月30日付勅令
1048/2013の第11条に照らし、電気資産に関連する運転・維持費に係る報酬（ROMLAE）（すなわち電気資産
に直接紐づかない運転・維持費に対する報酬）に負の値を設定すべきではない点などを理由として争われてい
たものである。前述の命令はまた、(ii)運用基盤投資（IBO）の一部項目が認識されなかったこと（すなわち、
電気設備に直接関連しない投資の報酬に関する一部項目が認識されなかったこと）を理由として、一部無効と
されている。最後に、(iii) 2015年に受領した補助金に対して二重控除を適用した点、及び(iv)2016年の系統損
失に対するペナルティの適用が誤っていた点（2013年12月30日付勅令1048/2013の第34条の規定に反する）に
ついて、当該命令の一部無効が認められた。以上のことから、最高裁判所は、本判決の第4及び第6の法的根拠
に従い、対応する調整を行うよう行政当局に命じ、EDistribución Redes Digitales, S.L.U.が対応する法的利息
を獲得する権利を認めている。

- Edistribución Redes Digitales, S.L.U.に対し、反競争的慣行の疑いでスペイン国家市場競争委員会（CNMC）に
提出された一連の苦情を受け、2023年6月、競争総局はエンデサ本社の数カ所で調査を実施した。その後、
2024年7月5日、競争総局はEdistribución Redes Digitales, S.L.U.に対して、支配的地位の乱用の疑いで懲戒手
続を開始した。その内容は、電力供給市場における手続き、エネルギーサービスの提供、計測機器の設置、自
家消費システムの設置・運用に関連する請求の解決において、（エンデサ以外の第三者サプライヤーに不利
な）差別的取り扱いを行ったというものであった。
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2025年7月14日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）の競争総局は、競争法違反の疑いに係る制裁手続
（S/0007/23）の対象範囲を拡大することを決定した。本件は、2007年7月3日付競争防衛法15/2007の第2条及
び欧州連合（EU）機能条約第102条に反する濫用的行為の疑いに関するものであり、少なくとも2024年2月以
降、Endesa Energía S.A.U.がEDistribución Redes Digitales, S.L.U.の機密情報に優先的にアクセスしていたと
される点が問題とされている。

2026年2月11日、スペイン国家市場競争委員会（CNMC）競争総局は、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.に
対し、以下の行為について、2007年7月3日付競争防衛に関する法律15/2007の第2条及び欧州連合（EU）機能
条約第102条に反する優越的地位の濫用からなる以下の2つの極めて重大な違反の責任を追及する異議告知書を
承認した：第一に、2019年10月から少なくとも2023年6月までの間、Endesa Operaciones y Servicios
Comerciales, S.L.U.が管理する専用のコミュニケーションチャネルを通じて、Endesa Energía, S.A.U.の顧客
からの問い合わせや苦情に対して直接かつ優先的な対応を行い、当該チャネルにアクセスできない他社顧客に
対して差別的な取扱いを行っていた点（小売電力供給、計量機器の設置、自家消費システムの導入・運用の各
分野）。第二に、2023年10月から少なくとも2024年4月までの間、Endesa Energía, S.A.U.が営業活動に利用
可能な機密性及び商業上重要な情報にアクセスできる状況にあった点。

エンデサは、Edistribución Redes Digitales, S.L.U.が侵害行為を行っていないことを考慮し、この異議告知書
に対する反論を提出する予定である。

- 2025年1月、液化天然ガス（LNG）生産会社がEndesa Generación, S.A.U.に対し、長期LNG供給契約の価格見
直しを求める仲裁手続きを開始した。 取引相手は、エンデサが2025年12月31日までの利息を含め約200百万米
ドルを支払う可能性のある価格調整を要求している。この金額は仲裁の過程で変動する可能性があり、2026年
の最終四半期まで終結しないと予想される。

- Enel Green Power España, S.L.U.に対する2010年から2013年までの法人税（CIT）に関して、2017年に税務調
査当局が提出した記録に関しても、別途訴訟が進行中である。争点となっている主な問題は、課税中立制度が
2011年度のEnel Unión Fenosa Renovables, S.A.（EUFER）の吸収によるEnel Green Power España, S.L.U.の
合併に適用されるか否かに関するものである。2019年12月10日、中央経済行政裁判所（Tribunal Económico-
Administrativo Central- TEAC）は、2011年分の法人税（CIT）に関する訴訟（Enel Unión Fenosa Renovables,
S.A.（EUFER）の後継者としてのEnel Green Power España, S.L.U.の立場に関するもの）を棄却する裁定を下
した。その後、国家裁判所に控訴が提起された。さらに、2020年6月16日、2010年から2013年までの法人税
（CIT）に関して、部分的に有利な裁定を受けた。同裁定は、その期間中に財政中立制度を適用した場合の影響
について論じており、この件に関しても、後に国家裁判所にさらなる上訴が提出されている。Enel Green
Power España, S.L.U.によるEnel Unión Fenosa Renovables, S.A.（EUFER）の合併に係る訴訟について、敗
訴した場合に発生し得る偶発債務の見積額は、Enel Iberia, S.L.U.グループに対する税務調査の過程で税務当局
が提示した基準に基づき再算定されている。この基準は、2011年以降に係争中の報告書の評価額から回収され
る可能性のある税金を考慮したもので、2025年12月31日現在、これらの回収による潜在的な偶発債務の純額は
36百万ユーロになる。債務の停止は保証によって担保されている。

- エンデサS.A.が属する法人所得税（CIT）及び付加価値税（VAT ）の2011年から2014年までの会計年度の検査
手続に関する最終的な和解合意に関して、中央経済行政裁判所（TEAC）の決定に対する上訴が国家高等裁判
所で審理されている。

法人税（CIT）については、発電所の廃炉のために発生した費用、特定の金融費用、監査期間中の株式譲渡か
ら生じる特定の損失の損金算入に関する基準の違いが主な争点となっている。この手続に関連する偶発債務は
41百万ユーロに達し、債務停止を確実にするための保証が用意されている。 付加価値税（VAT ）の場合、主
な争点は比例配分ルールの適用であり、請求額は7百万ユーロに達し、2023年6月5日に国家高等裁判所が予防
措置を却下した後、対応する査定額が支払われた。

- Endesa, S.A.が属する法人税（IS）及び付加価値税（VAT ）の連結納税グループに係る最終更正処分に加え、
税務調査対象となった各社の個人所得税（ IRPF）の源泉徴収及び、該当する場合には非居住者所得税
（IRNR）に関する最終更正処分について、2015年から2018年の事業年度に係る税務調査に関連して、中央経
済行政裁判所（TEAC）の裁決を不服とする訴訟が国立裁判所において審理されている。
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主な争点は以下のとおり。まず源泉徴収については、従業員による社用車の利用に関する取扱いが問題となっ
ており、本件に係る偶発債務は2百万ユーロで、当該債務の執行停止を担保する保証が設定されている。次に
付加価値税（VAT ）については、当該車両のリースに係る仕入税額控除の可否及び按分計算の適用が争点であ
り、更正額はすでに納付済みである（請求額：1.5百万ユーロ）。最後に法人税（IS）については、主として一
部の金融費用の損金算入の可否に関する見解の相違や、研究開発・技術革新に係る税額控除の一部否認が争点
となっており、関連する偶発債務についてはすでに支払済みである（偶発債務相当額：12百万ユーロ、請求
額：28百万ユーロ）。

付加価値税（VAT ）に関して2024年に中央経済行政裁判所（TEAC）により一部支持された事項に関しては、
主に従業員による車両使用に関連するインプット付加価値税（VAT ）の損金算入に関連しており、その影響は
1百万ユーロと有利で、2025年4月の中央経済行政裁判所（TEAC）の執行合意後、2025年に反映されている。
法人税（IS）に関しては、憲法裁判所が2024年1月18日付裁定番号11/2024で宣言した2016年12月2日付勅令法
3/2016の違憲性に関する請求の認容と、違憲と宣言された税金の還付による所得の一時帰属基準について言及
している。このため、2025年、税務当局は前述の中央経済行政裁判所（TEAC）の決議の執行協定を発行し、
2015年から2018年までの再清算を進めている。2025年12月31日現在、エンデサ・レベルでの影響は19百万
ユーロである。

- 2019年から2022年までの会計年度に関して、2025年10月31日に、エンデサS.A.が属する法人税統合グループ
（IS）付加価値税（VAT ）グループから法人所得税（IS）付加価値税（VAT ）の査定を受け、また、検査対象
となった各会社の個人所得税（IRPF）及び該当する場合は非居住者所得税（IRNR）に対する源泉徴収税も受
領し、12月初旬に弁論が提出され、現在、和解契約が係属中である。

主な論点は、源泉税については、従業員の車両使用に関する取り扱い（このプロセスに関する偶発債務は1百
万ユーロ）、法人所得税（IS）については、主に、特定の金融費用の損金算入に関する基準の相違及び発電所
の解体費用の損金算入に関する基準の相違（このプロセスに関する偶発債務は14百万ユーロ）である。

- 2012年12月27日付エネルギーの持続可能性のための財政措置に関する法律15/2012が適用される使用済み核燃
料税については、Endesa Generación, S.A.U.が使用済み核燃料税の課税標準の修正を要求しており、現在進行
中の手続がある。これは、2022年2月22日のTEACの決議で定められた基準が、同法の第3経過規定に定められ
た遡及効係数の計算に適用されるべきであると考えるためである。これらの請求を受けて、Endesa
Generación, S.A.U.は不当な支払いの払い戻しを要求している。2024年3月22日、税務検査当局は5百万ユーロ
の還付を承認した。145百万ユーロの還付請求をすべて否認する更正処分については、受領後の2025年2月に中
央経済行政裁判所（TEAC）へ不服申立てが行われており、同裁判所の判断は現時点では未だ下されていな
い。

- 2022年12月27日付法律38/2022により導入された新たな臨時エネルギー賦課金に関し、エンデサS.A.は、同税
が欧州及びスペインの規制に反しているとして、2023年に国家高等裁判所に施行規則を提訴した。2023年と
2024年の会計年度中に提出された自己申告に対して、違法性を主張して376百万ユーロの還付を求める自己異
議申し立てがなされた後、それぞれの自己申告に対して税務調査が開始された。2025年1月、和解契約書が受
理され、2023年に納付した税金の一部が還付されることが確認された。これは、商業化・発電会社の特定の所
得が規制事業によるものであるとして、課税ベースから除外する要求を受け入れたものである。一方、2024会
計年度の検査は正規化されることなく2025年7月7日に終了した。賦課金の違法性に関する検査から派生した査
定協定への異議申し立ては続いている。

- 炭化水素税については、エネルギー持続可能性のための財政措置に関する2012年12月27日付法律15/2012の施
行以降、2018年10月までの間、発電所における電力生産やコンバインドサイクル発電所における電力・熱の熱
電供給（コージェネレーション）に使用される製品の製造及び輸入に対して課税が行われていた。これに関
し、現在係属中の手続において、エンデサは支払済み税額の還付を請求している。その根拠は、2018年3月7日
付欧州連合司法裁判所判決（C-31/17：Cristal Union事件）であり、同判決においては、2003年10月27日付指
令2003/96/EC第14条第1項(a)の免税規定が本件のようなケースにも適用されると判断されている。

エンデサが提起した本件手続は現在、国立高等裁判所の判断待ちの状況にあるが、他の納税者による熱電供給
（コージェネレーション）及びコンバインドサイクルにおけるガス使用に関する事案について、2024年7月か
ら9月にかけて下された複数の最高裁判決において、Endesaの見解が支持されている。さらに、同様の事案に
ついて国立高等裁判所で係属中の手続において、国側代理人が請求を認容している旨も最近判明している。
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親会社の取締役は、連結財政状態計算書に計上されている引当金が、本注記に記載されている訴訟、仲裁及び
その他の事項に関するリスクを十分にカバーしていると考えている。したがって、すでに認識されている負債
以上の追加負債は見込んでいない。

これらの引当金の対象となるリスクの性質上、支払日又は回収日の妥当なスケジュールを決定することは実行
不可能である。

2025年及び2024年において、紛争解決のために支払われた金額はそれぞれ5百万ユーロ及び11百万ユーロで
あった。2024会計年度に対応する金額には、長期液化天然ガス（LNG）供給契約の価格見直しのための仲裁裁
判における裁定額の支払いに対応する515百万ユーロを加える必要がある（注記47.1参照）。

 

注記53.将来適用予定の会計基準

a)欧州連合（EU）により承認され、2026年及び2027年に初めて適用される基準及び解釈指針

基準、基準改訂及び解釈指針
強制適用：

施行日以降に開始する期間から適用

IFRS第9号及びIFRS第7号の改訂：「金融商品の分類及び測定の修正」 2026年1月1日
IFRS第9号及びIFRS第7号の改訂：自然に依存した電力契約 2026年1月1日

Annual Volume 11の改訂
(1) 2026年1月1日

IFRS第18号 「財務諸表の表示及び開示」 2027年1月1日
 

(1) IFRS第1号「国際財務報告基準の初度適用」、IFRS第7号「金融商品」の調整：開示」、IFRS第9号「金融商品」、IFRS第10号「連結財務諸表」、IAS第7号「キャッ
シュ・フロー計算書」。

本連結財務諸表の作成時点において、Endesaの経営者はこれらの適用による影響を現在評価中であるが、IFRS第
18号「財務諸表における表示及び開示」を除き、連結財務諸表への影響は軽微であると見込んでいる。b）国際会
計基準審議会（IASB）により公表され、欧州連合（EU）での承認待ちとなっている基準及び解釈

国際会計基準審議会（IASB）は、エンデサに影響を及ぼす可能性があり、本連結財務諸表の作成日現在、欧州連
合（EU）による承認が待たれている以下の国際財務報告基準（IFRS）を承認した：

基準、基準の改訂及び解釈指針 強制適用：
(1)

下記の日以降に開始する期間から適用

IFRS第19号「公的説明責任のない子会社：開示」 2027年1月1日
IFRS第19号「公的説明責任のない子会社：開示」の改訂 2027年1月1日
IAS第21号の改訂：「超インフレ環境下における表示通貨への換算」。 2027年1月1日

 

(1) 欧州連合（EU）がこのまま採択した場合。

本連結財務諸表の作成日現在、エンデサの経営陣は、欧州連合により最終的に承認された場合、これらの基準及び
改訂の適用がエンデサの連結財務諸表に与える潜在的な影響を評価中である。

 

注記54.後発事象

2026年1月5日、当社は、グループ内で実施されたセキュリティ対策にもかかわらず、システムへの不正アクセス
があった可能性があることを検知した。適切な調査の結果、顧客の契約に関連する一部の個人データに対して不正
アクセスがあったことが確認された。これを受け、所定のセキュリティプロトコル及び対応手順が発動されるとと
もに、事案の封じ込め、影響の軽減及び再発防止に向けた必要な技術的・組織的措置が講じられている。

同様に、法的期限内の2026年1月7日、スペインデータ保護庁（AEPD）は、2016年4月27日付規則 (EU)
2016/679、一般データ保護規則（GDPR）の第33条で確立された義務を遵守し、当初、自由市場のサプライヤーで
あるEndesa Energía, S.A.U.に影響を与えたインシデントについて通知された。2026年1月8日、このインシデント
は規制市場のサプライヤーであるEnergía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.にも影響を与えたことが確
認され、Energía XXI Comercializadora de Referencia, S.L.U.は2026年1月9日にスペインデータ保護庁（AEPD）
にもこのインシデントを通知した。このインシデントによって影響を受けたグループ企業はない。

2026年1月9日、エンデサはインシデントの範囲を再評価した結果、2016年4月27日付規則 (EU) 2016/679、一般
データ保護規則（GDPR）の第34条に従い、インシデントの影響を受けたすべての人々に個人的に通知する必要が
あると結論づけ、スペインデータ保護庁（AEPD）が定めた基準に従い、両社の顧客16百万人強に対してそのよう
な通知を行った。
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スペインデータ保護庁（AEPD）は、当該2社に対し、同庁への予備的通知を拡大し、当初提供した情報に追加情
報を提供するよう要請した。

このインシデントは、スペイン情報保護庁（AEPD）以外の管轄当局にも報告されており、本連結財務諸表の作成
日現在、セキュリティ侵害の原因を特定するための分析が続けられている。

2026年1月30日、Endesa Energía, S.A.U.はMasOrange Xfera Móviles, S.A.からEnergia Colectiva, S.L.U.の株式資
本100%を取得した。

契約締結時点で、MasOrangeのデジタル・エネルギー小売業者であるEnergia Colectiva, S.L.U.は、市場で最も高
度なデジタル技術を駆使し、36万人以上の電気・ガス顧客を有している。

この取引完了により、エンデサとMasOrangeは、スペインにおけるエネルギーと通信のマーケティングで合意に
達し、顧客は、パーソナライズされたオファーと高付加価値サービスを利用できるようになり、エネルギーと通信
に関する最高の商業提案を享受できるようになる。

Energía Colectiva, S.L.U.の100%取得価格は約92百万ユーロで、この種の取引における通常の見直し条項が適用さ
れ、2026年1月30日に価格の80%が支払われた。

2026年2月20日、2025年4月29日開催のエンデサS.A.定時株主総会において付与された権限に基づき、同社取締役
会は以下のとおり決議した。（i）自己株式取得枠組みプログラムの第2回として実施された買付けにより取得した
自己株式17,007,566株（額面1.2ユーロ）を全て消却し、資本金を20,409,079.2ユーロ減少させるとともに、当該
資本減少の完了を確定すること。（ii）資本減少の実施後の資本金及び発行済株式数を反映するため、会社定款第5
条（資本金）及び第6条（株式）を改訂すること（注記36.1.8参照）。

前項に記載した事項を除き、2025年12月31日から本連結財務諸表の作成日までの間に、本連結財務諸表に反映さ
れていない重要な事象は発生していない。

 

注記55.英語翻訳についての説明の追加

当該連結財務書類は、欧州連合が採択したIFRSに基づいて作成されている。したがって、当社グループが適用し
ているIFRSに準拠した特定の会計実務は、他の国で一般に公正妥当と認められている会計原則に準拠していない
可能性がある。これはスペイン語原文から翻訳したものである。解釈に相違がある場合は、スペイン語版が優先さ
れる。
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別紙I：エンデサの関連会社及び持株比率
以下は、2025年12月31日現在エンデサの傘下にある企業の一覧である。

主な事業は以下のように分類される：

事業 事業内容

従来型発電

再生可能発電

エネルギー商業化

その他の製品及びサービスの商業化

配電

ストラクチャー及びサービス
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会社名 住所 資本金 事業
連結/会
計処理方
法

株主

2024年12月31日
現在の所有比率

2023年12月31日
現在の所有比率

監査法人支配力
(1)

経済的
持分

支配力
(1)

経済的
持分

親会社           

 MADRID（スペイ
ン）

1,270,502,540.40
ユーロ

持株会社   100.00  100.00 KPMG
AUDITORES

会社           

AGUILÓN 20, S.A. ZARAGOZA（スペ
イン）

2,682,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

51.00 51.00 51.00 51.00 KPMG
AUDITORES

ARAGONESA DE
ACTIVIDADES ENERGÉTICAS,
S.A.（単一株主会社）

TERUEL（スペイ
ン）

60,100.00ユーロ F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ARANORT DESARROLLOS,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

1,953.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

ARENA GREEN POWER 1, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. SHARK POWER, S.L.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA GREEN POWER 2, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. SHARK POWER, S.L.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA GREEN POWER 3, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. SHARK POWER, S.L.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA GREEN POWER 4, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. SHARK POWER, S.L.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA GREEN POWER 5, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. SHARK POWER, S.L.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 11,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 12,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 13,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 20,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 33,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 34,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ARENA POWER SOLAR 35,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ASOCIACIÓN NUCLEAR ASCÓ-
VANDELLÓS II, A.I.E.

TARRAGONA（ス
ペイン）

19,232,400.00ユーロ P.C. ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

85.41 85.41 85.41 85.41 KPMG
AUDITORES

ATECA RENOVABLES, S.L. MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.00 50.00 50.00 50.00 監査無し
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会社名 住所 資本金 事業
連結/会
計処理方
法

株主

2024年12月31日
現在の所有比率

2023年12月31日
現在の所有比率

監査法人支配力
(1)

経済的
持分

支配力
(1)

経済的
持分

BAIKAL ENTERPRISE, S.L.（単一
株主会社）

PALMA DE
MALLORCA（スペ
イン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

BALEARES ENERGY, S.L.（単一
株主会社）

PALMA DE
MALLORCA（スペ
イン）

4,509.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

BAYLIO SOLAR, S.L.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

BOSA DEL EBRO, S.L. ZARAGOZA（スペ
イン）

3,010.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

51.00 51.00 51.00 51.00 KPMG
AUDITORES

BRAZATORTAS 220
RENOVABLES, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ E.M.(A)

FURATENA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

16.98
16.98

16.98
 

16.98
16.98 監査無し

BAYLIO SOLAR, S.L.（単一株
主会社）

16.98

CAMPOS PROMOTORES
RENOVABLES, S.L.

ALICANTE（スペ
イン）

3,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

25.30 25.30 25.30 25.30 監査無し

CENTRAL HIDRÁULICA GÜEJAR-
SIERRA, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

364,213.34ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

33.33 33.33 33.33 33.33 GATT
AUDITORES

CENTRAL TÉRMICA DE
ANLLARES, A.I.E.

MADRID（スペイ
ン）

595,001.98ユーロ E.M.(A) ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

33.33 33.33 33.33 33.33 監査無し

CENTRALES NUCLEARES
ALMARAZ-TRILLO, A.I.E.

MADRID（スペイ
ン）

0.00ユーロ E.M.(A) ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

24.18 24.18 24.18 24.18 KPMG
AUDITORES

COGENERACIÓN EL SALTO, S.L.
（清算中）

ZARAGOZA（スペ
イン）

36,060.73ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

20.00 20.00 20.00 20.00 監査無し

COGENIO IBERIA, S.L. MADRID（スペイ
ン）

2,874,621.80ユー
ロ

E.M.(A) ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

20.00 20.00 20.00 20.00 DELOITTE

COMERCIALIZADORA
ELÉCTRICA DE CÁDIZ, S.A.

CÁDIZ（スペイ
ン）

600,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

 33.50 33.50 33.50 33.50 DELOITTE

COMPAÑÍA EÓLICA TIERRAS
ALTAS, S.A.（単一株主会社）

SORIA（スペイ
ン）

12,560,900.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 37.50 37.50
KPMG
AUDITORES

CORPORACIÓN EÓLICA DE
ZARAGOZA, S.L.

ZARAGOZA（スペ
イン）

271,652.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

25.00 25.00 25.00 25.00 KPMG
AUDITORES

DEHESA DE LOS GUADALUPES
SOLAR, S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

DEHESA PV FARM 03, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

DEHESA PV FARM 04, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

DISTRIBUIDORA DE ENERGÍA
ELÉCTRICA DEL BAGES, S.A.

BARCELONA（ス
ペイン）

108,240.00ユーロ F.C.

HIDROELÉCTRICA DE
CATALUNYA, S.L.（単一株主
会社）
 

45.00
100.00

45.00
100.00 KPMG

AUDITORES
55.00 55.00

DISTRIBUIDORA ELÉCTRICA DEL
PUERTO DE LA CRUZ, S.A.（単
一株主会社）

SANTA CRUZ DE
TENERIFE（スペ
イン）

12,621,210.00ユー
ロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

 

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

376/678



 

会社名 住所 資本金 事業
連結/会
計処理方
法

株主

2024年12月31日
現在の所有比率

2023年12月31日
現在の所有比率

監査法人支配力
(1)

経済的
持分

支配力
(1)

経済的
持分

EDISTRIBUCIÓN REDES
DIGITALES, S.L.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

1,204,540,060.00
ユーロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

EGPE SOLAR 2, S.L. MADRID（スペイ
ン）

81,106.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.01 50.01 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ELCOGAS, S.A.（清算中）
CIUDAD REAL（ス
ペイン）

809,690.40ユーロ E.M.(A) ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

40.99 40.99 40.99 40.99 監査無し

ELECGAS, S.A. SANTARÉM（ポル
トガル）

50,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENDESA GENERACIÓN
PORTUGAL, S.A.

50.00 50.00 50.00 50.00 KPMG
AUDITORES

ELÉCTRICA DE JAFRE, S.A. BARCELONA（ス
ペイン）

165,876.00ユーロ F.C.
HIDROELÉCTRICA DE
CATALUNYA, S.L.（単一株主
会社）

47.46
100.00

47.46
100.00 KPMG

AUDITORES
52.54 52.54

ELÉCTRICA DE LÍJAR, S.L. CÁDIZ（スペイ
ン）

1,081,821.79ユーロ
E.M.
(J.V.)

 50.00 50.00 50.00 50.00 AVANTER
AUDITORES

ELÉCTRICA DEL EBRO, S.A.
（単一株主会社）

BARCELONA（ス
ペイン）

500,000.00ユーロ F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ELECTRICIDAD DE PUERTO
REAL, S.A.

CÁDIZ（スペイ
ン）

4,960,246.40ユーロ
E.M.
(J.V.)

 50.00 50.00 50.00 50.00 DELOITTE

EMINTEGRAL CYCLE, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

EMPRESA CARBONÍFERA DEL
SUR, ENCASUR, S.A.（単一株
主会社）

MADRID（スペイ
ン）

18,030,000.00ユー
ロ

F.C. ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

EMPRESA DE ALUMBRADO
ELÉCTRICO DE CEUTA
DISTRIBUCIÓN, S.A.

CEUTA（スペイ
ン）

16,562,250.00ユー
ロ

F.C.  96.42 96.42 96.42 96.42 KPMG
AUDITORES

EMPRESA DE ALUMBRADO
ELÉCTRICO DE CEUTA
ENERGÍA, S.L.（単一株主会
社）

CEUTA（スペイ
ン）

10,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA CAPITAL, S.A.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

60,200.00ユーロ F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA ENERGÍA, S.A.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

14,445,575.90ユー
ロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA FINANCIACIÓN
FILIALES, S.A.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

4,621,003,006.00
ユーロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA GENERACIÓN
PORTUGAL, S.A.

LISBOA（ポルトガ
ル）

50,000.00ユーロ F.C.

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

99.20

100.00

99.20

100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA ENERGÍA, S.A.（単一
株主会社）

0.20 0.20

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

0.60 0.60

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

SEVILLA (スペイ
ン)

1,940,379,737.02
ユーロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA INGENIERÍA, S.L.（単
一株主会社）

SEVILLA (スペイ
ン)

965,305.00ユーロ F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES
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経済的
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支配力
(1)

経済的
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ENDESA MEDIOS Y SISTEMAS,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

89,999,790.00ユー
ロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA MOBILITY, S.L.（単一株
主会社）

MADRID（スペイ
ン）

10,000,000.00ユー
ロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ENDESA OPERACIONES Y
SERVICIOS COMERCIALES, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

10,138,577.00ユー
ロ

F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENDESA X WAY, S.L. MADRID（スペイ
ン）

600,000.00ユーロ E.M.(A) ENDESA MOBILITY, S.L.（単
一株主会社）

49.00 49.00 49.00 49.00 KPMG
AUDITORES

ENEL GREEN POWER ESPAÑA,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

11,152.74ユーロ F.C. ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENEL GREEN POWER ESPAÑA
SOLAR 1, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

81,106.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.01 50.01 50.01 50.01 KPMG
AUDITORES

ENERGÍA BASE NATURAL, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

ENERGÍA CEUTA XXI
COMERCIALIZADORA DE
REFERENCIA, S.A.（単一株主会
社）

CEUTA（スペイ
ン）

65,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENERGÍA EÓLICA ÁBREGO, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,576.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENERGÍA NETA SA CASETA
LLUCMAJOR, S.L.（単一株主会
社）

PALMA DE
MALLORCA（スペ
イン）

9,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

ENERGÍA XXI
COMERCIALIZADORA DE
REFERENCIA, S.L.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

2,000,000.00ユー
ロ

F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENERGÍA Y NATURALEZA, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

ENERGÍAS ALTERNATIVAS DEL
SUR, S.L.

LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

546,919.10ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

54.95 54.95 54.95 54.95 KPMG
AUDITORES

ENERGÍAS DE ARAGÓN I, S.L.
（単一株主会社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,200,000.00ユー
ロ

F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENERGÍAS DE GRAUS, S.L. ZARAGOZA（スペ
イン）

1,298,160.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

66.67 66.67 66.67 66.67 KPMG
AUDITORES

ENERGÍAS ESPECIALES DE
CAREÓN, S.A.

LA CORUÑA（ス
ペイン）

270,450.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

97.00 97.00 97.00 97.00 KPMG
AUDITORES

ENERGÍAS ESPECIALES DEL
ALTO ULLA, S.A.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

9,210,840.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

ENERGÍAS ESPECIALES DEL
BIERZO, S.A.

LEÓN（スペイ
ン）

1,635,000.00ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.01 50.01 50.00 50.00 KPMG
AUDITORES
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経済的
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支配力
(1)

経済的
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ENERGÍAS LIMPIAS DE
CARMONA, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

5,687.50ユーロ E.M.(A)

ENVATIOS PROMOCIÓN I,
S.L.（単一株主会社）

7.69

23.08

7.69

23.08 監査無し
ENVATIOS PROMOCIÓN II,
S.L.（単一株主会社）

7.69 7.69

ENVATIOS PROMOCIÓN III,
S.L.（単一株主会社）

7.69 7.69

ENIGMA GREEN POWER 1, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. SHARK POWER, S.L.（単一
株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ENVATIOS PROMOCIÓN I, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ENVATIOS PROMOCIÓN II, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ENVATIOS PROMOCIÓN III, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

ENVATIOS PROMOCIÓN XX,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

EÓLICA VALLE DEL EBRO, S.A. ZARAGOZA（スペ
イン）

3,561,342.50ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.50 50.50 50.50 50.50 KPMG
AUDITORES

EÓLICAS DE AGAETE, S.L.
LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

240,400.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

80.00 80.00 80.00 80.00 KPMG
AUDITORES

EÓLICAS DE FUENCALIENTE,
S.A.

LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

216,360.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

55.00 55.00 55.00 55.00 KPMG
AUDITORES

EÓLICAS DE FUERTEVENTURA,
A.I.E.

LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

4,558,426.83ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

40.00 40.00 40.00 40.00 ERNST&YOUNG

EÓLICAS DE LA PATAGONIA,
S.A.

CAPITAL
FEDERAL（アルゼ
ンチン)

480,930.00ペソ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.00 50.00 50.00 50.00 監査無し

EÓLICAS DE LANZAROTE, S.L.
LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

1,758,225.50ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

40.00 40.00 40.00 40.00 LUJAN
AUDITORES

EÓLICAS DE TENERIFE, A.I.E.
SANTA CRUZ DE
TENERIFE（スペ
イン）

420,708.40ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.00 50.00 50.00 50.00 BDO
AUDITORES

EÓLICOS DE TIRAJANA, S.L.
LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

60.00 60.00 60.00 60.00 KPMG
AUDITORES

EPRESA ENERGÍA, S.A. CÁDIZ（スペイ
ン）

2,500,000.00ユー
ロ

E.M.
(J.V.)

 50.00 50.00 50.00 50.00 DELOITTE

EVACUACIÓN CARMONA 400-
220 KV RENOVABLES, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

9,066.00ユーロ E.M.(A)

ENVATIOS PROMOCIÓN I,
S.L.（単一株主会社）

3.45

10.36

3.45

10.36 監査無し
ENVATIOS PROMOCIÓN II,
S.L.（単一株主会社）

3.45 3.45

ENVATIOS PROMOCIÓN III,
S.L.（単一株主会社）

3.45 3.45

EXPLOTACIONES EÓLICAS DE
ESCUCHA, S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,505,000.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

70.00 70.00 70.00 70.00 KPMG
AUDITORES
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EXPLOTACIONES EÓLICAS EL
PUERTO, S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,230,000.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

73.60 73.60 73.60 73.60 KPMG
AUDITORES

EXPLOTACIONES EÓLICAS
SANTO DOMINGO DE LUNA,
S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

100,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

51.00 51.00 51.00 51.00 KPMG
AUDITORES

EXPLOTACIONES EÓLICAS
SASO PLANO, S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

5,488,500.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

65.00 65.00 65.00 65.00 KPMG
AUDITORES

EXPLOTACIONES EÓLICAS
SIERRA COSTERA, S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

8,046,800.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

90.00 90.00 90.00 90.00 KPMG
AUDITORES

EXPLOTACIONES EÓLICAS
SIERRA LA VIRGEN, S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

4,200,000.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

90.00 90.00 90.00 90.00 KPMG
AUDITORES

FOTOVOLTAICA YUNCLILLOS,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

FRONT MARÍTIM DEL BESÒS,
S.L.

BARCELONA（ス
ペイン）

6,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

61.37 61.37 61.37 61.37 監査無し

FRV CORCHITOS I, S.L.（単一株
主会社）

MADRID（スペイ
ン）

75,800.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

FRV CORCHITOS II SOLAR, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

22,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FRV GIBALBIN -JEREZ, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

23,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FRV TARIFA, S.L.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FRV VILLALOBILLOS, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FRV ZAMORA SOLAR 1, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FRV ZAMORA SOLAR 3, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FUNDAMENTAL RECOGNIZED
SYSTEMS, S.L.（単一株主会社）

TERUEL（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FURATENA SOLAR 1, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

FV ANDREA SOLAR, S.L.（単一
株主会社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FV CAMPOS SOLAR, S.L.（単一
株主会社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FV LA CERCA, S.L.（単一株主会
社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

FV MENAUTE, S.L.（単一株主会
社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し
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GAS Y ELECTRICIDAD
GENERACIÓN, S.A.（単一株主会
社）

PALMA DE
MALLORCA（スペ
イン）

213,775,700.00
ユーロ

F.C. ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

GORONA DEL VIENTO EL
HIERRO, S.A.

SANTA CRUZ DE
TENERIFE（スペ
イン）

30,936,736.00ユー
ロ

E.M.(A)
UNIÓN ELÉCTRICA DE
CANARIAS GENERACIÓN,
S.A.（単一株主会社）

23.21 23.21 23.21 23.21 ERNST&YOUNG

HIDROELÉCTRICA DE
CATALUNYA, S.L.（単一株主会
社）

BARCELONA（ス
ペイン）

126,210.00ユーロ F.C.  100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

HIDROELÉCTRICA DE OUROL,
S.L.

LA CORUÑA（ス
ペイン）

1,608,200.00ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

30.00 30.00 30.00 30.00 監査無し

HIDROFLAMICELL, S.L. BARCELONA（ス
ペイン）

78,120.00ユーロ F.C.
HIDROELÉCTRICA DE
CATALUNYA, S.L.（単一株主
会社）

75.00 75.00 75.00 75.00 KPMG
AUDITORES

HISPANO GENERACIÓN DE
ENERGÍA SOLAR, S.L.

BADAJOZ（スペ
イン）

3,500.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

51.00 51.00 51.00 51.00 監査無し

INFRAESTRUCTURAS PALOS
220, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.

PUERTO SANTA MARÍA
ENERGÍA I, S.L.（単一株主会
社）

50.00

100.00

50.00

100.00 監査無しPUERTO SANTA MARÍA
ENERGÍA II, S.L.（単一株主会
社）

50.00 50.00

INFRAESTRUCTURAS SAN
SERVÁN SET 400, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

90,000.00ユーロ E.M.(A)

BAYLIO SOLAR, S.L.（単一株
主会社）

6.41

9.62

6.41

9.62 監査無し
FURATENA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

6.41 6.41

ARANORT DESARROLLOS,
S.L.（単一株主会社）

6.41 6.41

INFRAESTRUCTURAS SAN
SERVÁN 220, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

12,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

30.80 15.40 30.80 15.40 監査無し

INSTALACIONES SAN SERVÁN
II 400, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

11,026.00ユーロ E.M.(A)

BAYLIO SOLAR, S.L.（単一株
主会社）

7.94

11.90

7.94

11.90 監査無し
FURATENA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

7.94 7.94

ARANORT DESARROLLOS,
S.L.（単一株主会社）

7.94 7.94

KROMSCHROEDER, S.A. BARCELONA（ス
ペイン）

627,126.00ユーロ E.M.(A)
ENDESA MEDIOS Y
SISTEMAS, S.L.（単一株主会
社）

29.26 29.26 29.26 29.26 ILV AUDIT AND
ADVISORY

LOIRA DE LOGÍSTICA, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 2, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 3, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 4, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 5, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し
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LOIRA DE LOGÍSTICA 6, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 7, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 8, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 9, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LOIRA DE LOGÍSTICA 10, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C. ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

LUCAS SOSTENIBLE, S.L. MADRID（スペイ
ン）

1,099,775.00ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

35.29 17.65 35.29 17.65 監査無し

MARÍA RENOVABLES, S.L. ZARAGOZA（スペ
イン）

3,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

45.36 45.36 45.36 45.36 監査無し

MINGLANILLA RENOVABLES
400KV, A.I.E.

VALENCIA（スペ
イン）

- P.C.

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

18.62

31.38

18.62

31.38 監査無し

ENERGÍA EÓLICA ÁBREGO,
S.L.（単一株主会社）

7.98 7.98

ENERGÍA BASE NATURAL,
S.L.（単一株主会社）

4.78 4.78

ENERGÍA Y NATURALEZA,
S.L.（単一株主会社）

4.78 4.78

MINICENTRALES DEL CANAL
IMPERIAL-GALLUR, S.L.

ZARAGOZA（スペ
イン）

1,820,000.00ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

36.50 36.50 36.50 36.50 監査無し

MONTE REINA RENOVABLES,
S.L.

MADRID（スペイ
ン）

4,000.00ユーロ E.M.(A) FRV ZAMORA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

20.58 20.58 20.58 20.58 監査無し

NUCLENOR, S.A. BURGOS（スペイ
ン）

5,406,000.00ユー
ロ

E.M.
(J.V.)

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

50.00 50.00 50.00 50.00 ERNST&YOUNG

OLIVUM PV FARM 01, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

OXAGESA, A.I.E.（清算中）
TERUEL（スペイ
ン）

6,010.12ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

33.33 33.33 33.33 33.33 監査無し

PAMPINUS PV FARM 01, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

PARAVENTO, S.L. LUGO（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

90.00 90.00 90.00 90.00 KPMG
AUDITORES

PARC EOLIC LA TOSSA-LA
MOLA D'EN PASCUAL, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

1,183,100.00ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

30.00 30.00 30.00 30.00 監査無し

PARC EOLIC LOS ALIGARS,
S.L.

MADRID（スペイ
ン）

1,313,100.00ユー
ロ

M.P.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

30.00 30.00 30.00 30.00 監査無し

PARQUE EÓLICO A
CAPELADA, S.L.（単一株主会
社）

LA CORUÑA（ス
ペイン）

5,857,704.37ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES
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PARQUE EÓLICO BELMONTE,
S.A.

MADRID（スペイ
ン）

120,400.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.17 50.17 50.17 50.17 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO CARRETERA
DE ARINAGA, S.A.

LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

1,007,000.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

80.00 80.00 80.00 80.00 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO DE
BARBANZA, S.A.

LA CORUÑA（スペ
イン）

3,606,072.63ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

75.00 75.00 75.00 75.00 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO DE SAN
ANDRÉS, S.A.

LA CORUÑA（スペ
イン）

552,920.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

82.00 82.00 82.00 82.00 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO DE SANTA
LUCÍA, S.A.

LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

901,500.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

66.33 66.33 66.33 66.33 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO FINCA DE
MOGÁN, S.A.

SANTA CRUZ DE
TENERIFE（スペイ
ン）

3,810,340.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

90.00 90.00 90.00 90.00 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO MONTES DE
LAS NAVAS, S.A.

MADRID（スペイ
ン）

6,540,000.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

75.50 75.50 75.50 75.50 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO MUNIESA,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO PUNTA DE
TENO, S.A.

SANTA CRUZ DE
TENERIFE（スペイ
ン）

528,880.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

52.00 52.00 52.00 52.00 KPMG
AUDITORES

PARQUE EÓLICO SIERRA DEL
MADERO, S.A.

MADRID（スペイ
ン）

7,193,970.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

58.00 58.00 58.00 58.00 KPMG
AUDITORES

PEGOP - ENERGÍA ELÉCTRICA,
S.A.

SANTARÉM（ポル
トガル）

50,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

49.98
50.00

49.98
50.00 KPMG

AUDITORESENDESA GENERACIÓN
PORTUGAL, S.A.

0.02 0.02

PRODUCTIVE SOLAR
SYSTEMS, S.L.（単一株主会社）

TERUEL（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

PRODUCTORA DE ENERGÍAS,
S.A.

BARCELONA（ス
ペイン）

60,101.21ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

30.00 30.00 30.00 30.00 監査無し

PROMOCIONES ENERGÉTICAS
DEL BIERZO, S.L.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

12,020.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

PROMOTORES MUDÉJAR
400KV, S.L.

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,000.00ユーロ E.M.(A)

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

24.75

34.35

24.75

34.35 監査無しRENOVABLES MEDIAVILLA,
S.L.（単一株主会社）

5.69 5.69

RENOVABLES LA PEDRERA,
S.L.（単一株主会社）

6.75 6.75

PROYECTO REN 01, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 - - 監査無し

PROYECTO REN 02, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 - - 監査無し

PROYECTO REN 03, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 - - 監査無し
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PROYECTO REN 04, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 - - 監査無し

PROYECTO REN 05, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 - - 監査無し

PROYECTO REN 06, S.L.（単一
株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 - - 監査無し

PROYECTOS UNIVERSITARIOS
DE ENERGÍAS RENOVABLES,
S.L.

ALICANTE（スペ
イン）

27,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

33.33 33.33 33.33 33.33 監査無し

PUERTO SANTA MARÍA
ENERGÍA I, S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

PUERTO SANTA MARÍA
ENERGÍA II, S.L.（単一株主会
社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

REBUILDING AGENTE
REHABILITADOR, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

250,000.00ユー
ロ

E.M.
(J.V.)

ENDESA ENERGÍA, S.A.（単
一株主会社）

50.00 50.00 50.00 50.00 監査無し

REN ALFAJARÍN SOLAR, S.L.
（単一株主会社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,006.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

RENOVABLES ANDORRA, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

RENOVABLES BROVALES
400KV, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

5,000.00ユーロ E.M.(A)

DEHESA DE LOS
GUADALUPES SOLAR, S.L.
（単一株主会社）

6.24

32.08

6.24

40.06 監査無し

FURATENA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

6.24 6.24

BAYLIO SOLAR, S.L.（単一株
主会社）

6.24 6.24

SEGUIDORES SOLARES
PLANTA 2, S.L.（単一株主会
社）

6.24 6.24

EMINTEGRAL CYCLE, S.L.
（単一株主会社）

16.99 16.99

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

6.24 6.24

EGPE SOLAR 2, S.L. 15.96 15.96

RENOVABLES BROVALES
SEGURA DE LEÓN 400 KV, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

5,000.00ユーロ E.M.(A)
EGPE SOLAR 2, S.L. 31.03

32.03
31.03

47.54 監査無し
EMINTEGRAL CYCLE, S.L.
（単一株主会社）

33.02 33.02

RENOVABLES LA PEDRERA,
S.L.（単一株主会社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

RENOVABLES MANZANARES
400 KV, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

5,000.00ユーロ E.M.(A)

EGPE SOLAR 2, S.L. 27.86

21.99

27.86

35.92 監査無しSTONEWOOD
DESARROLLOS, S.L.（単一株
主会社）

16.12 16.12

RENOVABLES MEDIAVILLA, S.L.
（単一株主会社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES
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RENOVABLES TERUEL, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

RIBINA RENOVABLES 400, S.L. MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

40.21 40.21 40.21 40.21 監査無し

ROSI ENERGY IBERIA, S.L. MADRID（スペイ
ン）

500,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

20.00 20.00 - - 監査無し

SALTO DE SAN RAFAEL, S.L.
SEVILLA (スペイ
ン)

462,185.88ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.00 50.00 50.00 50.00 監査無し

SAN FRANCISCO DE BORJA,
S.A.

ZARAGOZA（スペ
イン）

60,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

66.67 66.67 66.67 66.67 KPMG
AUDITORES

SANTO ROSTRO
COGENERACIÓN, S.A.（清算中）

SEVILLA (スペイ
ン)

207,340.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

45.00 45.00 45.00 45.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 4,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 5,
S.L.（単一株主会社）

SEVILLA (スペイ
ン)

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 6,
S.L.（単一株主会社）

SEVILLA (スペイ
ン)

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 9,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 10,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 12,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SAVANNA POWER SOLAR 13,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SECCIONADORA ALMODÓVAR
RENOVABLES, S.L.

MÁLAGA (スペイ
ン)

5,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

37.50 37.50 37.50 37.50 監査無し

SEGUIDORES SOLARES
PLANTA 2, S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,010.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

SET CARMONA 400 KV
RENOVABLES, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

10,000.00ユーロ E.M.(A) EGPE SOLAR 2, S.L. 16.00 8.00 16.00 16.00 監査無し

SHARK POWER REN 4, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SHARK POWER REN 5, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SHARK POWER REN 6, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SHARK POWER REN 7, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し
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監査法人支配力
(1)

経済的
持分

支配力
(1)

経済的
持分

SHARK POWER REN 8, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SHARK POWER REN 9, S.L.（単
一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SHARK POWER REN 10, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SISTEMA ELÉCTRICO DE
CONEXIÓN VALCAIRE, S.L.

MADRID（スペイ
ン）

175,200.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

28.12 28.12 28.12 28.12 監査無し

SISTEMAS ENERGÉTICOS
MAÑÓN ORTIGUEIRA, S.A.

LA CORUÑA（ス
ペイン）

2,007,750.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

96.00 96.00 96.00 96.00 KPMG
AUDITORES

SOCIEDAD EÓLICA DE
ANDALUCÍA, S.A.

SEVILLA (スペイ
ン)

4,507,590.78ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

64.73 64.73 64.73 64.73 KPMG
AUDITORES

SOCIEDAD EÓLICA EL PUNTAL,
S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

3,286,000.00ユー
ロ

E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

50.00 50.00 50.00 50.00 KPMG
AUDITORES

SOCIEDAD EÓLICA LOS
LANCES, S.A.

SEVILLA (スペイ
ン)

2,404,048.42ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

60.00 60.00 60.00 60.00 KPMG
AUDITORES

SOLANA RENOVABLES, S.L. MADRID（スペイ
ン）

6,246.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

39.90 39.90 39.90 39.90 監査無し

SOTAVENTO GALICIA, S.A. LA CORUÑA（ス
ペイン）

601,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

36.00 36.00 36.00 36.00 AUDIESA

STONEWOOD DESARROLLOS,
S.L.（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

4,053,000.00ユー
ロ

F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

SUGGESTION POWER,
UNIPESSOAL, LDA.

LISBOA（ポルトガ
ル）

50,000.00ユーロ F.C.
ENDESA GENERACIÓN
PORTUGAL, S.A.

100.00 100.00 100.00 100.00 監査無し

SUMINISTRADORA ELÉCTRICA
DE CÁDIZ, S.A.

CÁDIZ（スペイ
ン）

12,020,240.00ユー
ロ

E.M.
(J.V.)

 33.50 33.50 33.50 33.50 DELOITTE

SUMINISTRO DE LUZ Y
FUERZA, S.L.

BARCELONA（ス
ペイン）

2,800,000.00ユー
ロ

F.C.
HIDROELÉCTRICA DE
CATALUNYA, S.L.（単一株主
会社）

60.00 60.00 60.00 60.00 KPMG
AUDITORES

TAUSTE ENERGÍA
DISTRIBUIDA, S.L.

ZARAGOZA（スペ
イン）

60,508.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

51.00 51.00 51.00 51.00 KPMG
AUDITORES

TEJO ENERGIA - PRODUÇÃO E
DISTRIBUIÇÃO DE ENERGIA
ELÉCTRICA, S.A.

LISBOA（ポルトガ
ル）

5,025,000.00ユー
ロ

E.M.
(J.V.)

ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

43.75 43.75 43.75 43.75 KPMG
AUDITORES

TERMOTEC ENERGÍA, A.I.E.
（清算中）

VALENCIA（スペ
イン）

481,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

45.00 45.00 45.00 45.00 監査無し

TERRER RENOVABLES, S.L. MADRID（スペイ
ン）

5,000.00ユーロ
E.M.
(J.V.)

ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

29.57 29.57 29.57 29.57 監査無し

TICO SOLAR 1, S.L.（単一株主会
社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

TICO SOLAR 2, S.L.（単一株主会
社）

ZARAGOZA（スペ
イン）

3,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES
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(1)

経済的
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TOLEDO PV, A.E.I.E.（清算中）
MADRID（スペイ
ン）

26,887.96ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

33.33 33.33 33.33 33.33 KPMG
AUDITORES

TORO RENOVABLES 400 KV, S.L. MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ E.M.(A) FRV ZAMORA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

8.28 8.28 8.28 8.28 監査無し

TORREPALMA ENERGY 1, S.L.
（単一株主会社）

MADRID（スペイ
ン）

3,100.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA SOLAR 1, S.L.

100.00 50.01 100.00 50.01 KPMG
AUDITORES

TRANSFORMADORA
ALMODÓVAR RENOVABLES, S.L.

SEVILLA (スペイ
ン)

5,000.00ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

60.53 60.53 60.53 60.53 監査無し

TRÉVAGO RENOVABLES, S.L. MADRID（スペイ
ン）

3,000.00ユーロ E.M.(A)

SEGUIDORES SOLARES
PLANTA 2, S.L.（単一株主会
社）

17.77
17.75

17.77
17.75 監査無し

FURATENA SOLAR 1, S.L.
（単一株主会社）

17.73 17.73

UNIÓN ELÉCTRICA DE CANARIAS
GENERACIÓN, S.A.（単一株主会
社）

LAS PALMAS DE
GRAN CANARIA
（スペイン）

190,171,521.16ユー
ロ

F.C. ENDESA GENERACIÓN, S.A.
（単一株主会社）

100.00 100.00 100.00 100.00 KPMG
AUDITORES

VIRULEIROS, S.L. LA CORUÑA（ス
ペイン）

160,000.00ユーロ F.C.
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

67.00 67.00 67.00 67.00 監査無し

YEDESA COGENERACIÓN, S.A.
（清算中）

ALMERÍA（スペ
イン）

234,394.72ユーロ E.M.(A)
ENEL GREEN POWER
ESPAÑA, S.L.（単一株主会
社）

40.00 40.00 40.00 40.00 監査無し

 

F.C.：全連結、P.C：比例連結、E.M.:持分法、J.V.:ジョイント・ベンチャー、A：関連会社
(1) 持株会社の直接所有割合
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２【主な資産・負債及び収支の内容】

 　　連結財務書類注記を参照のこと。

 

３【その他】

(1)後発事象

2025年12月31日期連結財務書類注記54を参照のこと。

(2)訴訟

2025年12月31日期連結財務書類注記52を参照のこと。

 

４【日本の会計原則及び報告実務とIFRSとの相違】

 

下記に記載されている国際財務報告基準(以下、IFRS)と日本で一般に認められた会計原則（以下、日本の会計

原則)との相違は、当社が採用しているIFRSと日本で適用されている日本の会計原則との相違を全て明示するも

のではない。従って、これらの会計原則の相違に起因する財務書類への影響は、下記に明示された相違のみに限

られるものではない。更に当社は、当該相違を特定し、その金額を測定していないので、必要と思われる場合

は、会計の専門家に相談することが推奨される。当社が採用しているIFRSと日本の会計原則との主な相違は下記

に要約される。

 

(a)金融商品

IFRSでは、IFRS第9号で、公表価格がない資本性金融商品及びそのデリバティブ（資産）は、原則公正価値で

測定する必要があるが、公正価値が信頼性をもって測定できない場合に限り、取得原価による測定を認めてい

る。但し、このようなケースは稀である。

一方で、日本の会計原則では、市場で売買されない株式については、時価を把握することが極めて困難と認め

られる有価証券として取り扱う。取引慣行が成熟していない一部のウェザー・デリバティブ等で公正な評価額を

算定することが極めて困難と認められるデリバティブ取引については、取得価格をもって貸借対照表価額とす

る。

 

(b)減損の戻入

IFRSでは、IAS第36号（資産の減損）で、過年度に減損処理を実施したのれん以外の資産について、報告期間

ごとに過年度に認識した減損の兆候が存在しない、もしくは改善しているかを検討しなければならない。必要が

あれば過年度に計上した減損損失を、償却分を調整した当初の帳簿価額を上回らない範囲で戻入を行う。

日本の会計原則では、全ての資産について減損の戻入を行うことはできない。

 

(c)減損のレビュープロセス

IFRSでは、IAS第36号(資産の減損)で、減損の兆候が存在する場合に、資産の帳簿価額がその回収可能価額を

上回る金額として減損損失を算定する。回収可能価額は(i)売却費用控除後の公正価値及び(ii)使用価値（処分価値

を含め、使用を通じて発生する将来キャッシュ・フローの現在価値）のうちいずれか高い金額となる。

日本の会計原則では、最初に資産の帳簿価額を、使用及び最終的処分を通じて発生する割引前キャッシュ・フ

ローの総額と比較する。その結果、資産の帳簿価額が割引前キャッシュ・フローの総額よりも大きいため回収不

能であると判断された場合、資産の帳簿価額と割引後キャッシュ・フローの総額との差額を減損損失として認識

する。
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(d)従業員給付

IFRSでは、IAS第19号（従業員給付)で、数理計算上の差異は、従前に設定した仮定条件の変更による差異及

び実際に発生した結果と従前に設定した仮定条件の差から生じる差異から構成される。これらの差異は、資本項

目に認識され、包括利益計算書に計上される。

日本の会計原則では、数理計算上の差異は、通常、平均残存勤務年数内の一定の期間にわたり償却され毎期の

償却額は損益計算書上で認識される。

 

(e)有給休暇引当金

IFRSでは、IAS第19号（従業員給付)で一定の条件が満たされた場合、将来の休暇に関する従業員の受給権に

対して債務を認識することが要求される。

日本の会計原則では有給休暇引当金に関する会計処理については言及していない。

 

(f)のれん

IFRSでは、IFRS第3号(企業結合)及びIAS第36号(資産の減損)でのれんは償却せず減損の有無を毎年検討するこ

とが求められている。

日本の会計原則では、のれん及びその他の無形資産は、その効果が及ぶ期間又は契約期間等(20年以内)にわ

たって償却される。

 

(g)売却目的で保有する非流動資産及び非継続事業

IFRSでは、IFRS第5号(売却目的で保有する非流動資産及び非継続事業)に基づき、(1)売却目的保有に分類され

る要件を満たす資産は、帳簿価額又は売却コスト控除後の公正価値のいずれか低い金額で測定し、当該資産の減

価償却は中止する。(2)売却目的保有に分類される要件を満たす資産は、連結財政状態計算書において区分表示

し、非継続事業の経営成績は、連結損益計算書において区分表示する。

日本の会計原則では、特に規定されていない。

 

(h)研究開発費

IFRSでは、IAS第38号(無形資産)で、開発段階の支出は一定の要件に従い、資産計上される。

日本の会計原則では、研究開発費は原則として発生時に費用として処理される。

 

(i)企業結合

IFRSでは、IFRS第3号（企業結合）で、条件付対価は取得日における公正価値にて測定され、当該公正価値は

事後的に損益計算書での認識を通じて再測定される。非支配持分は取得企業の識別可能純資産の公正価値に対す

る比例持分相当額として測定し、のれんは取得企業の持分相当額についてのみ認識する方法、もしくは非支配持

分も含めた取得企業全体を公正価値で測定し、のれんは非支配持分に帰属する部分も含めて認識する方法により

のれんを測定する。

日本の会計原則では、条件付取得対価として交付又は引渡しが確実となり、時価が合理的に決定可能となった

時点で対価として認識し、のれんを修正する。修正は、暫定的な会計処理期間内に限られない。非支配株主持分

についてのれんを認識することはできない。共通支配下の企業又は事業の企業結合において、資産及び負債は、

当初の帳価額で認識され、測定される。

企業結合において想定される条件付負債は、過去の事象から生じる現在の義務であり、IAS第37号の蓋然性基

準が満たされない場合であっても、その公正価値を信頼性をもって測定することができる場合には、識別可能な

負債として認識される。日本の会計基準では、引当金の蓋然性基準が満たされている場合、条件付負債が負債と

して認識される
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(j)非支配持分

IFRSでは、IFRS第10号（連結財務諸表）で、非支配持分に関するすべての取引のうち、支配の変動がない場

合には、その影響は資本に認識される。支配を喪失した場合は、企業が保持している残存持分は、公正価値で再

測定され、その差額は損益として損益計算書上で認識される。

日本の会計原則では、処分の結果として、関連会社となる場合は持分法により評価される。関連会社にも該当

しなくなる場合は親会社の個別財務諸表上の帳簿価額により評価する。

 

(k)ジョイント・オペレーション

IFRSでは、IFRS第11号（共同支配の取決め）で、共同支配の取決めのうち、共同支配事業（ジョイント・オ

ペレーション)は、自らの資産、負債、収益及び費用並びに事者に共通して発生したそれらに対する持分相当額

を認識する方法により会計処理される。

日本の会計原則では、共同支配投資企業は、共同支配事業に対する投資について、連結財務諸表上、持分法を

適用する。また、ジョイント・ベンチャーとジョイント・オペレーションの会計上の取扱いについては区分され

ていない。

 

(l)賦課金

IFRSでは、IFRIC第21号（賦課金）に従い、賦課金を支払う負債は、関連する法規制により定められた賦課金

を支払う原因となる活動が生じた時点で認識する。もし、関連する法規制によって、支払の原因となる活動が一

定期間にわたって生じる場合、賦課金を支払う負債は徐々に認識されることになる。

日本の会計原則では、賦課金について特に規定されていない。

 

(m)リース会計

IFRS（IFRS第16号)では、借手は、リースをファイナンス・リース又はオペレーティング・リースに分類する

ことはないが、免除規定を選択した場合の短期リース、及び少額資産のリースを除き、使用権資産とリース負債

を認識する。貸手は、リースをファイナンス・リース又はオペレーティング・リースに分類する。当該分類は、

資産の所有に伴うリスクと経済価値が実質的に全て借手に移転しているかに基づいて行われ、契約の形式ではな

く、取引の実質に基づいて判断される。

日本の会計原則では、解約不能かつフルペイアウトの要件を充足するリース取引をファイナンス・リース取引

といい、以下のいずれかに該当する場合は、ファイナンス・リース取引と判定される。

ⅰ)解約不能のリース期間中のリース料総額の現在価値が、見積現金購入価額の概ね90％以上

ⅱ)解約不能のリース期間が、当該リース物件の経済的耐用年数の概ね75％以上

 

(n)法人所得税務処理に関する不確実性

IFRS（IFRIC第23号）に従い、法人所得税の税務処理上の不確実性について、以下の処理が求められる。税務

当局が不確実な税務処理を受け入れる可能性が高いと企業が判断した場合、課税所得（税務上の欠損金）、税務

基準額、税務上の繰越欠損金、未使用の税額控除又は税率を、法人所得税申告において使用した又は使用を予定

している税務処理と整合的に決定しなければならない。

税務当局が不確実な税務処理を認める可能性が高くないと企業が判断した場合、不確実性の影響を、関連する

課税所得（税務上の欠損金）、税務基準額、税務上の繰越欠損金、未使用の税額控除又は税率を決定する際に反

映しなければならない。企業は、不確実な税務処理のそれぞれについて、不確実性の影響を、不確実性の解消結

果をより適切に予測すると見込まれる方法に基づき、下記のいずれかの方法を用いることによって反映しなけれ

ばならない。
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ⅰ)最頻値法 - 考え得る結果の範囲における最も可能性の高い単一の金額

ⅱ)期待値 -考え得る結果の範囲における確率加重平均額の合計額

一方、日本の会計原則では過年度の所得税についての法人税、住民税及び事業税等に係る追徴又は還付税額

は、以下の場合には損益に計上することになっている。

ⅰ)更正等により追徴される税額：追加で徴収される可能性が高く、当該追徴税額が合理的に見積ることが

できる場合

ⅱ)更正又は追徴課税等に対する法的な異議申し立ての結果として還付される税額：還付される可能性が高

く、かつ当該還付税額を合理的に見積もることができる場合

 

主な表示と区分の相違

 

(o)財政状態計算書

IFRS（IAS第1号「財務諸表の表示」)では、財政状態計算書の特定の雛形を定めていない。流動性表示がより

適切で信頼ある情報を提供しない限り、資産及び負債は流動／固定により表示する。

日本の会計原則では、一般的な貸借対照表の雛形を定めている。IFRSに比べ貸借対照表の見出しは、より詳細

に記載することが求められている。公開会社は特定の開示規定に準拠しなければならない。

 

(p)損益計算書及びその他の包括利益

IFRS（IAS第1号「財務諸表の表示」）では、標準的な雛形を定めていないが、費用は２つの雛形（機能別も

しくは性質別）から選択する。損益計算書には最低限の項目を表示することが求められる。

IFRSでは損益項目とその他の包括利益の構成要素の表示について、下記の選択がある。

・　１計算書方式（小計を使用）

・　２計算書方式

日本の会計原則では、３つの利益区分の表示が要求される。それは、営業利益、経常利益、純利益である。通

常、性質別に表示される。損益計算書の見出しに関して、日本の会計原則は、IFRS/IASのフレームワークと比較

してより詳細に表示することが要求されている。

 

(q)例外的（重要）項目

IFRS（IAS第1号「財務諸表の表示」）では、例外的項目の用語を用いず、その金額、影響を及ぼす範囲及び

性質を考慮して、企業の業績をより明らかにするために説明が求められるべき項目については別個に開示する。

日本の会計原則では、例外的項目は、損益計算書の「特別損益」の区分で別個に表示される。
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第７ 【外国為替相場の推移】

1 【最近5年間の事業年度別為替相場の推移】

企業内容等の開示に関する内閣府令第8号様式の記載上の注意に従い記載を省略する。

 

2 【最近6月間の月別最高・最低為替相場】

企業内容等の開示に関する内閣府令第8号様式の記載上の注意に従い記載を省略する。

 

3 【最近日の為替相場】

企業内容等の開示に関する内閣府令第8号様式の記載上の注意に従い記載を省略する。
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第８ 【本邦における提出会社の株式事務等の概要】

以下は、株式事務、権利行使の方法および関連事項の概要である。本株式の所有者は下記を参照のこと。

 

1　日本における株式事務等の概要

(A) 本株式の株式事務

株式を取得する者(以下「実質株主」という。)と、その取得窓口となった証券会社(以下「窓口証券会社」

という。)との間の外国証券取引口座約款により、実質株主の名義で外国証券取引口座(以下「取引口座」とい

う。)が開設される。売買の執行、売買代金の決済、証券の保管およびその他本株式の取引に関する事項は全

てこの取引口座を通じて処理される。

以下は、外国証券取引口座約款に従った、株式に関する事務手続の概要である。

(a) 証券の保管

株式は、窓口証券会社のためにスペインにおける保管機関(以下「スペイン保管機関」という。)またはそ

の名義人の名義で登録される。実質株主については、窓口証券会社の法定帳簿上に所有者として記載され、

実質株主には窓口証券会社から取引残高報告書が交付される。

(b) 本株式の譲渡に関する手続

実質株主は、その持株の保管替えまたは売却注文をなすことができる。実質株主と窓口証券会社との間の

決済は、円貨または窓口証券会社が応じ得る範囲内で実質株主が指定した外貨による。

(c) 実質株主に対する諸通知

エンデサが株主に対して行い、窓口証券会社が受領した通知および通信は、窓口証券会社が保管し、実質

株主の閲覧に供される。実質株主がかかる通知および通信の送付を希望する場合は、窓口証券会社は、実質

株主にそれらを送付し、実費は当該実質株主に請求される。

(B) 株主に対する特典

なし

(C) 本株式の譲渡制限

本株式に譲渡制限はない。
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(D) その他の株式事務に関する事項

(a) 事業年度の終了　…………… エンデサの事業年度は毎年12月31日に終了する。

(b) 定時株主総会　……………… 当社の年次株主総会は、各事業年度初めの6か月以内の当社の

取締役会が定める日にマドリッドで開催されなければならな

い。

(c) 実質株主明細表の基準日　… エンデサは配当の支払または新株引受権の付与のための基準日

を定めることができる。かかる配当または新株引受権を受領す

る資格を有する実質株主を決定するための基準日は、通常当該

基準日と同一の暦日となる。

(d) 株券の種類　………………… 額面普通株式

 (e) 株券に関する手数料　……… 実質株主は、窓口証券会社に取引口座を開設するときに窓口証

券会社の定めるところにより口座管理料を支払うほか、必要に

応じて実費を支払う。

(f) 公告　…………………………… 日本において公告を行わない。
 

 

2　日本における実質株主の権利行使に関する手続

(A) 株主名簿管理人および名義書換取扱場所

日本には株式に関するエンデサの株主名簿管理人または名義書換取扱場所はない。

(B) 実質株主の議決権の行使に関する手続

議決権の行使は、実質株主が窓口証券会社を通じて行う指示に基づき、スペイン保管機関またはその名義

人が行う。実質株主が指示をしない場合、スペイン保管機関またはその名義人は議決権を行使しない。

(C) 現金配当の交付手続

外国証券取引口座約款に従い、配当金は、窓口証券会社がスペイン保管機関またはその名義人から一括受

領し、取引口座を通じて実質株主に交付される。

(D) 株式配当の交付手続

株式配当により割り当てられた株式は、実質株主が特に要請した場合を除き、窓口証券会社を代理するス

ペイン保管機関によりスペインで売却され、その純手取金は、窓口証券会社がスペイン保管機関またはその

名義人から一括受領し、取引口座を通じて実質株主に支払われる。

資本組入れにより発行される株式は、スペイン保管機関またはその名義人に対して交付される。実質株主

については、窓口証券会社の法定帳簿上に所有者として記載され、実質株主には窓口証券会社から取引残高

報告書が交付される。

(E) 新株引受権

株式について新株引受権が与えられた場合は、新株引受権は、原則として、窓口証券会社を代理するスペ

イン保管機関によりスペインで売却され、その純手取金は、窓口証券会社がスペイン保管機関またはその名

義人から一括受領し、その取引口座を通じて実質株主に支払われる。
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(F) 本邦における課税

本邦における課税上の取扱いの概要は以下のとおりである。ただし、課税上の取扱いが変更され、また当

該実質株主の具体的事情により異なった取扱いがなされることがある。個別の課税上の取扱いについては各

人の税務顧問に相談すべきである。

(a) 配　　当

日本の居住者たる個人が支払を受ける配当金については、スペインにおいて当該配当の支払の際に源泉徴

収された所得税があるときは、当該配当額から源泉徴収された所得税を控除した金額に対して、20％(所得

税15％、住民税5％)の税率が適用され、国内の支払者によって、原則として源泉徴収が行われる。

これに加えて、東日本大震災に関する復興財源を確保するため復興特別所得税が適用され、2026年12月31

日までに支払われる配当については、所得税の額に2.1％の税率、2047年12月31日までに支払われる配当に

ついては、所得税の額に1.1％の税率がそれぞれ適用される。

これに加えて、当分の間、防衛力強化を行うための安定的な財源基盤の確保のため防衛特別所得税が適用

され、2027年1月1日以降に支払われる配当については、所得税の額に1％の税率が適用される。したがっ

て、2026年12月31日までに支払われる配当については、所得税、住民税および復興特別所得税の20.315％の

税率が適用され、2027年1月1日以降に支払われる配当については、所得税、住民税、復興特別所得税および

防衛特別所得税の20.315％の税率が適用される。

かかる配当に関しては、適用ある法令に従い、原則として総合課税の対象となるが、日本の居住者たる個

人株主は、適用ある法令に従い、上場株式等の配当に関する課税を源泉徴収のみで完了させ、確定申告をし

ないことを選択することができる。

確定申告を選択する場合には、申告分離課税を選択することも可能である。

なお、源泉徴収のみで課税関係を終了させない場合、スペインにおいて源泉徴収された所得税額がある場

合には、外国税額控除が利用できる場合がある。

内国法人が支払を受ける配当金については、益金として法人税の課税所得に算入されるほか、スペインに

おいて当該配当の支払の際に源泉徴収された所得税があるときは、当該配当額から源泉徴収された所得税を

控除した金額に対して、15％(所得税)の税率が適用され、国内の支払者によって、原則として源泉徴収が行

われる。

これに加えて、復興特別所得税が適用され、2026年12月31日までに支払われる配当については、所得税の

額に2.1％の税率、2047年12月31日までに支払われる配当については、所得税の額に1.1％の税率がそれぞれ

適用される。

これに加えて、当分の間、防衛特別所得税が適用され、2027年1月1日以降に支払われる配当については、

所得税の額に1％の税率が適用される。したがって、2026年12月31日までに支払われる配当については、所

得税および復興特別所得税の15.315％の税率が適用され、2027年1月1日以降に支払われる配当については、

所得税、復興特別所得税および防衛特別所得税の15.315％の税率が適用される。
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なお、スペインにおいて源泉徴収された所得税額については、外国税額控除が利用できる場合があり、ま

た、日本において課せられた上記源泉徴収税額は、適用ある法令に従い、所得税額控除の対象とすることが

できる。

(b) 売却損益

日本の居住者たる個人株主において、当社株式に係る売却損益は、申告分離課税により確定申告を行う必

要がある。譲渡所得の算定にあたっては、他の上場株式等の譲渡損益と相殺することができる。当該相殺後

の譲渡益は、20％(所得税15％、住民税5％)の税率で課税されるが、これに加えて、復興特別所得税が適用

され、2026年12月31日までに生じた譲渡益については、所得税の額に2.1％の税率、2047年12月31日までに

生じた譲渡益については、所得税の額に1.1％の税率がそれぞれ適用される。これに加えて、当分の間、防

衛特別所得税が適用され、2027年1月1日以降に生じた譲渡益については、所得税の額に1％の税率が適用さ

れる。したがって、2026年12月31日までに生じた譲渡益については、所得税、住民税および復興特別所得税

の20.315％の税率が適用され、2027年1月1日以降に生じた譲渡益については、所得税、住民税、復興特別所

得税および防衛特別所得税の20.315％の税率が適用される。一方で、当該相殺後の譲渡損失は、一定の要件

を満たす場合には、各年分の上場株式等に係る配当所得(申告分離課税を選択したものに限る。)と損益通算

を行うことができる。なおも譲渡損失が上回る場合には、3年間繰越すことができる。

法人株主の場合には、原則として、益金として通常の法人税率により課税がなされる。

これに加えて、防衛力強化を行うための安定的な財源基盤の確保のため防衛特別法人税が適用され、2026

年4月1日以後に開始する各事業年度においては、法人株主の各課税事業年度の課税標準法人税額に4％の税

率が適用される。

(c) 相 続 税

日本国の居住者またはその他法定の要件に該当する者が株式を相続しまたはその遺贈を受けた場合には、

日本国の相続税の対象となる。

この場合、同時にスペインの相続税の対象となることがあるが、スペインで徴収された当該相続税につい

ては、日本国の相続税法の下で外国税額控除が受けられる場合がある。

スペインにおける課税上の取扱いについては、上記「第1　本国における法制等の概要　3　課税上の取扱

い」を参照のこと。
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第９ 【提出会社の参考情報】

1 【提出会社の親会社等の情報】

ENELは、ENELによって完全所有されるEIを通して、ENDESA, S.A.が発行する株式の71.2％を保有する。ENEL

は、イタリア法に基づいて設立された、イタリア ローマ市 00198、ビアーレ レジーナ マルゲリータ 137に住

所がある、イタリアの電力会社である。なお、ENELおよびEIは、金融商品取引法第24条の7第1項に定義される

「親会社等」には該当しない。

 

上記「第5　提出会社の状況　1　株式等の状況　(5)　大株主の状況」を参照のこと。

 

2 【その他の参考情報】

以下の書類が、2025年1月1日から本有価証券報告書提出日までに提出された。

(1) 有価証券報告書およびその添付書類(2024年1月1日から2024年12月31日までの事業年度)を2025年6月25日

に関東財務局長に提出。

(2) 半期報告書およびその添付書類(2025年1月1日から2025年6月30日までの6か月間)を2025年9月26日に関東

財務局長に提出。
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第二部 【提出会社の保証会社等の情報】

該当事項なし
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Endesa, S.A.取締役会

 

独立監査人の同意書

(原文から日本語に翻訳)

私たちは、独立した職業会計士としてここにEndesa, S.A.及びその子会社（エンデサ・グループ）

の連結財務書類及び英語翻訳に係る私たちの2025年２月25日付けの監査報告書が、日本の財務省

へ提出される本有価証券報告書（様式８）の一部に使用されることに同意します。

 

 

KPMG Auditores, S.L.

 

エスティバレス ビルバオ

2025年6月13日
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連結年次財務書類に関する独立監査人の報告書
 

(スペイン語原文からの翻訳版。相違がある場合は、スペイン語版が優先される。)

エンデサS.A.の株主各位

 

連結財務諸表に関する報告書

 

監査意見  
 
当監査法人は、エンデサS.A.（以下、「親会社」という）及びその子会社（以下、総称して「グループ」という）の2024年12月

31日現在の連結財政状態計算書、及び同日に終了した年度の連結損益計算書、連結包括利益計算書、連結持分変動計

算書、連結キャッシュ・フロー計算書、連結注記から成る連結財務諸表について監査を行った。

当監査法人は、添付の連結財務諸表が、欧州連合が採択した国際財務報告基準（以下、「IFRS-EU」という）及びスペイン

において適用される財務報告に係る他の規定に準拠して、2024年12月31日現在のグループの連結株主持分及び連結財

政状態、並びに同日をもって終了する連結会計年度の連結経営成績及び連結キャッシュ・フローを、すべての重要な点に

おいて適正に表示しているものと認める。

 

監査意見の根拠  
 
当監査法人は、スペインの会計監査を規定する現行法令に従って監査を実施した。当該基準に基づく当監査法人の責任

は、本報告書の「連結財務諸表監査における監査人の責任」の項に詳細に記載されている。

 

当監査法人は、スペインの会計監査を規制する法令に準拠した連結財務諸表監査に関する独立性その他の職業倫理要

件に従って、グループから独立している。当監査法人は非監査サービスを提供しておらず、また、上記法令の下で、求めら

れる独立性を損なわれるようないかなる状況又は環境も生じていない。

 

当監査法人は、監査意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

649/678



 

監査上の主要な検討事項  
 
監査上の主要な検討事項とは、当期の連結財務諸表の監査において、監査人が職業的専門家として特に重要であると判

断した事項である。当該事項は連結財務諸表全体に対する監査の実施過程及び監査意見の形成において対応した事項で

あり、当監査法人は当該事項について個別に意見を表明するものではない。

収益認識、供給済み未請求のエネルギー

連結財務諸表の注記3.2.o.1及び32を参照のこと。

監査上の主要な検討事項 監査における対応

エネルギー供給業務を行うグループの事業は、最終

検針日から事業年度末までの期間における最終消費

者へのエネルギー供給の未請求分を見積らなければ

ならない。2024年12月31日現在、グループがまだ請

求していない電力及びガスの売上高は、各々1,400百

万ユーロ及び376百万ユーロである。

未請求のエネルギー供給量は、内部情報及び外部情

報に基づいて算出される。収益は、製品の種類及び

顧客ごとに、請求予定の推定消費量に契約価格を乗

じて算出される。

未請求のエネルギー供給量を算定するには、エンデ

サS.A.の経営者による見積りを使用して、計算におい

て基準、判断、仮定を適用する必要があるため、未請

求のエネルギー供給の収益認識は監査上の主要な

検討事項であると判断した。

当監査法人の監査手続には以下が含まれる。

■　未請求のエネルギー供給量の推定に関する主要

な統制の設計及び実施状況を分析する。

■　入手可能な社内外の情報をクロスチェックすること

により、グループが使用した手法を評価・理解し、

考慮した主な前提条件とデータを分析する。実証

手続を実施することにより、未請求金額の合理性

を分析する。

■　エネルギー供給実績データを用いて前年度報告

日に実施した見積りと比較し（遡及分析）、得られ

た結果を評価する。

■　連結財務諸表における開示が、適用される財務

報告の枠組みの要求事項を満たしているかどうか

評価する。
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投資戦略の変更

連結財務諸表の注記15.1、16.1、13及び7.1を参照のこと。

監査上の主要な検討事項 監査における対応

2024年11月15日、エンデサS.A.の取締役会はグ

ループの2025-2027年産業計画を承認した。この計

画は、想定される新エネルギーシナリオ及び現在進

行中のプロジェクトの管理状況を考慮し、リスク・リ

ターン・プロファイルの最適化を中心としたビジネスモ

デルに基づいており、それにより、特に将来の投資計

画は新エネルギーシナリオに適応したものとなってい

る。その結果、同計画では、再生可能エネルギー発電

への投資構成を前計画から再調整し、より付加価値

の高い資産に重点を置き、太陽エネルギー資産やプ

ロジェクトへのエクスポージャーの削減を検討してい

る。

連結財務諸表の注記15.1、16.1、13及び7.1に記載

のとおり、2024年度に連結損益計算書への以下の影

響が認識された：進行中の複数のプロジェクトに対応

する非金融資産の減損損失124百万ユーロ、保証の

履行リスクに関連する費用32百万ユーロ、様々な契

約の解約に伴う費用26百万ユーロ、及び前述のプロ

ジェクトのマイルストーン達成に関連する負債の取崩

し9百万ユーロ。

これらの事項が監査に与える影響とその重要性を考

慮し、監査上の主要な検討事項であると判断した。

当監査法人の監査手続には以下が含まれる。

■　現在進行中のプロジェクトの収益性と実行可能性

を特定し、決定するためにグループが従っている

プロセスを理解し、使用した基準と主な前提条件

を評価する。

■　進行中のプロジェクトについて、その完成段階や

まだ達成されていないマイルストーンなど、詳細を

入手する。

■　減損の対象となるプロジェクトのサンプルに対して

詳細テストを実施し、裏付資料はグループが定義

した基準を満たしているか外部情報源及び内部情

報源から評価する。

■　減損していないプロジェクトのサンプルに対して詳

細テストを実施し、グループが定義した基準に従っ

ているか評価する。

■　連結財務諸表における開示が、財務報告の枠組

みにおける要求事項を満たしているかどうかを評

価する。
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その他の記載内容：連結経営報告書  
 
その他の記載内容は、親会社の取締役が作成に責任を負う2024年度連結経営報告書のみから成るが、これは連結財務

諸表の不可欠な一部を成すものではない。

連結財務諸表に対する当監査法人の監査意見は、連結経営報告書を包含するものではない。連結経営報告書に記載され

ている情報に関する当監査法人の責任は、会計監査を規定する法令に以下のように規定されている。

a)　スペイン監査法の定めにより、連結非財務情報報告書、並びに年次コーポレート・ガバナンス報告書及び取締役報酬年

次報告書に含まれる特定の情報が、適用される法令に定められている方法で提供されているかどうかを単独で判断す

る。適用される法令に定められている方法で作成されていない場合は、当該事項について報告を行う。

b)　前述の連結財務諸表監査を通じて入手したグループに関する知識に基づき、連結経営報告書に記載されているその他

の情報と連結財務諸表との整合性を評価し、報告する。また、連結経営報告書の当該部分の内容及び表示が、適用さ

れる法令に準拠しているかどうかを評価し、報告する。実施した作業に基づき、当監査法人が重要な虚偽表示があると

結論付けている場合には、その虚偽表示について報告が求められる。

当監査法人は、上記の実施した作業に基づいて、上記a)に記載した情報が適用される法令に定める方法により提供されて

いること、連結経営報告書に記載されているその他の情報が2024年度の連結財務諸表に開示されている情報と整合して

いること、並びに同報告書の内容及び表示が適用される法令に準拠していることを確認した。

 

連結財務諸表に関する取締役及び監査・コンプライアンス委員会の責任  
 
親会社の取締役は、連結財務諸表がIFRS-EU及びスペインにおいてグループに適用される財務報告の枠組みのその他の

規定に従って、グループの連結株主持分、連結財政状態及び連結財務成績を真実かつ公正に表示するように添付の連結

財務諸表を作成することに責任を負う。また、不正又は誤謬による重要な虚偽表示のない連結財務諸表を作成するために

必要と判断される内部統制を整備することに責任を負う。

連結財務諸表の作成にあたり、親会社の取締役は、グループが継続企業として存続する能力を評価し、継続企業に関連す

る事項を適宜開示し、取締役がグループを清算する若しくは業務を停止する意図を有している場合、又はそれ以外に現実

的な代替案がない場合を除き、継続企業を前提とした会計処理を適用する責任を有する。

親会社の監査・コンプライアンス委員会は、連結財務諸表の作成及び表示を監督する責任を負う。
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連結財務諸表監査における監査人の責任  
 
当監査法人の目的は、連結財務諸表全体が、不正か誤謬かにかかわらず重要な虚偽表示がないことの合理的な保証を得

た上で、監査人の意見を含む監査報告書を提出することである。合理的な保証は高いレベルの保証ではあるが、スペイン

の会計監査を規定する現行法令に従って実施された監査が、重要な虚偽表示が存在する場合に必ず発見できるという保

証ではない。虚偽表示は、不正又は誤謬から生じる可能性があり、個別又は全体として、この連結財務諸表に基づいて行

われる利用者の経済的意思決定に影響を及ぼすと合理的に予想される場合には、重要とみなされる。

スペインの会計監査を規定する現行法令に従った監査の一環として、当監査法人は監査全体を通じて職業的専門家として

の判断を行使し、職業的懐疑心を保持している。また、当監査法人は、

-　不正か誤謬かにかかわらず、連結財務諸表の重要な虚偽表示リスクを識別及び評価し、当該リスクに対処した監査手

続を立案及び実行し、当監査法人の意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正には、共謀、偽

造、故意の脱漏、虚偽表示又は内部統制の無効化が関与する可能性があるため、不正による重要な虚偽記載を検知

できないリスクは、誤謬による重要な虚偽記載を検知できないリスクよりも高い。

-　状況に応じた適切な監査手続きを立案するために監査に関連した内部統制を理解するが、これはグループの内部統制

の有効性について意見を表明することを目的とするものではない。

-　採用された会計方針の適切性、並びに親会社の取締役による会計上の見積り及び関連する開示の妥当性を評価す

る。

-　親会社の取締役による継続企業を前提とした会計基準の適用の適切性について判断を下し、また入手した監査証拠に

基づいて、グループが継続企業として存続する能力に重要な疑義が生じる可能性のある事象又は状況に関する重要な

不確実性が存在するかについて判断を下す。重要な不確実性が認められる場合、監査報告書において連結財務諸表

中の関連開示項目に対する注意を喚起すること、又は、そのような開示が不十分である場合には、意見を修正すること

が求められている。監査人の結論は、監査報告書日までに入手した監査証拠に基づいている。しかし、将来の事象又は

状況によりグループが継続企業として存続できなくなる可能性はある。

-　開示を含む連結財務諸表の全体的な表示、構成及び内容、並びに連結財務諸表がその基礎となる取引及び事象を真

実かつ公正に示せるように表示しているかどうかを評価する。

-　連結財務諸表に対する意見を形成するための基礎として、グループの事業体または事業単位の財務情報に関する十

分かつ適切な監査証拠を入手するために、グループの監査を計画し実施する。当監査法人は、グループ監査のために

実施される作業の指示、監督及びレビューに責任を有する。当監査法人は、監査意見について単独で責任を負う。

当監査法人は、特に計画した監査の範囲及びその実施時期並びに、監査中に特定した内部統制の重要な不備を含む監査

上の重要な発見事項に関して、親会社の監査・コンプライアンス委員会に伝達する。

また、親会社の監査・コンプライアンス委員会に対して、独立性に関する倫理的要件を遵守したこと、並びに独立性に影響

を及ぼすと合理的に考えられるすべての事項、及び該当する場合には、その脅威を除去又は軽減するために講じたセーフ

ガードについて報告を行う。

当監査法人は、親会社の監査・コンプライアンス委員会に報告された事項のうち、当期の連結財務諸表の監査上最も重要

な事項であり、それゆえに監査上の主要な検討事項となるものを決定する。

法規制により当該事項の公表が禁じられている場合を除き、当監査法人はこれらの事項を監査報告書に記載する。
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その他の法規制要件に関する報告

 

欧州単一電子フォーマット  
 
当監査法人は、エンデサS.A.及びその子会社の欧州単一電子フォーマット（ESEF）による2024年度のデジタルファイル（上

記年度の連結財務諸表を含むXHTMLファイル、及び年次財務報告書の一部を構成する親会社のタグ付きXBRLファイル）

を査閲した。

エンデサS.A.の取締役は、2018年12月17日付け欧州委員会委任規則第2019/815号（以下、「ESEF規制」という）に規定

されているフォーマット及びマークアップの要件に準拠した2024年度の年次財務報告書の表示に責任を負う。なお、年次

コーポレート・ガバナンス報告書及び取締役報酬に係る年次報告書については、連結経営者報告書に参考として記載され

ている。

当監査法人の責任は、スペインの会計監査を規定する現行法令に従い、親会社の取締役によって作成されたデジタルファ

イルを査閲することにある。当該法令は、当監査法人に、上記デジタルファイルに含まれる連結財務諸表の内容が当監査

法人の監査した連結財務諸表と完全に一致しているかどうか、また、連結財務諸表及び上記ファイルが全ての重要な点に

おいてESEF規制の要件に準拠してフォーマット及びマークアップが整えられ作成されているかどうかを判断するための監

査手続を計画し実施することを求めている。

当監査法人は、査閲したデジタルファイルが監査した連結財務諸表と完全に一致しており、すべての重要な点において

ESEF規則の要求事項に準拠して表示及びマークアップされているものと認める。

 

親会社の監査・コンプライアンス委員会への追加報告書  
 

本報告書において表明された意見は、2025年2月25日付けの親会社の監査・コンプライアンス委員会への当監査法人の追加報

告書と整合している。

 

契約期間  
 

当監査法人は、2022年4月29日開催の定時株主総会で、2023年12月31日に終了した年度からの3年間（当該年度を含む）を任

期として、グループの監査人として指名された。

それ以前には、株主総会の総意により3年間の任期で選任され、2020年12月31日に終了した年度から財務諸表を監査してきた。

 

KPMG Auditores, S.L.

スペイン公認監査人登録（ROAC）番号 S0702

 

 (スペイン語の原文に署名）

 

Estíbaliz Bilbao Belda

スペイン公認監査人登録（ROAC）番号 16,109

2025年2月25日
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To Endesa, S.A.’s Board of Directors

 

 

INDEPENDENT AUDITOR´S FIRM AUTHORISATION

(translation from original in Japanese)

 

We, as independent auditors, authorize our audit report dated February 25, 2025 on ENDESA, S.A. and Subsidiaries

(ENDESA Group) consolidated financial statements and the translation to English to be used in this Quoted Companies

Report (model 8) submitted to the Japanese Ministry of Economy.

 

 

KPMG Auditores, S.L.

 

 

Estíbaliz Bilbao

June 13, 2025
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Informe de Auditoría de Cuentas Anuales Consolidadas emitido por un
Auditor Independiente

 
 
A los accionistas de Endesa, S.A.
 
 
 
INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
 

Opinión  
 
 
Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Endesa, S.A. (la Sociedad dominante) y sus sociedades
dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situación financiera a 31 de diciembre de 2024, el estado
del resultado, el estado de otro resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.
 
En nuestra opinión, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2024, así como de sus
resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera, adoptadas por la Unión Europea (NIIF-
UE), y demás disposiciones del marco normativo de información financiera que resultan de aplicación en España.
 
 

Fundamento de la opinión  
 
 
Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría
de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más
adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales
consolidadas de nuestro informe.
 
Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia,
que son aplicables a nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas en España, según lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios
distintos a los de la auditoría de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo
establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya
visto comprometida.
 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinión.
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Cuestiones clave de la auditoría  
 
 
Las cuestiones clave de la auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la
mayor significatividad en nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y no expresamos una opinión por separado sobre esas
cuestiones.
 

Reconocimiento de ingresos. Energía suministrada pendiente de facturar
Véase Nota 3.2.o.1 y 32 de las cuentas anuales consolidadas

Cuestión clave de la auditoría Cómo se abordó la cuestión en nuestra auditoría

Los negocios del Grupo que realizan actividades de

comercialización de energía deben efectuar

estimaciones de los suministros de energía pendientes

de facturar a sus clientes finales correspondientes al

periodo comprendido entre la última medición de los

contadores y el cierre del ejercicio. Al 31 de diciembre

de 2024 el importe de las ventas de electricidad y gas

pendientes de facturar por el Grupo ascienden a 1.400

millones de euros y 376 millones de euros,
respectivamente.

La cantidad de energía suministrada no facturada se

estima a partir de información tanto interna como

externa. Los ingresos se calculan multiplicando el

volumen de consumo de energía estimado pendiente de

facturar por el precio contratado por tipo de producto y
cliente.

La determinación de la energía suministrada pendiente

de facturar requiere la realización de estimaciones por

parte de la Dirección de la Sociedad con la aplicación

de criterios, juicios e hipótesis en sus cálculos, por lo

que el reconocimiento de ingresos por la energía

suministrada no facturada se ha considerado una

cuestión clave de auditoría.

Nuestros procedimientos de auditoría han incluido,

entre otros, los siguientes:
 

－　Análisis del diseño e implementación de los

controles clave relacionados con el proceso de

estimación de la energía suministrada pendiente de
facturar.

 

－　Evaluación y entendimiento de la metodología

empleada por el Grupo y análisis de las principales

hipótesis y datos considerados, mediante

el contraste de información interna y externa

disponible. Análisis de la razonabilidad del importe

pendiente de facturar mediante la realización de

procedimientos sustantivos.
 

－　Comparación de las estimaciones efectuadas al

cierre del ejercicio anterior con los datos reales de

suministro de energía (análisis retrospectivo), y

evaluación de los resultados obtenidos.
 

－　Evaluación de si la información revelada en las

cuentas anuales consolidadas cumple con los

requerimientos del marco normativo de información

financiera aplicable.
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Deterioro asociado al cambio en la estrategia del perfil de inversiones
Véanse Notas 15.1, 16.1, 13 y 7.1 de las cuentas anuales consolidadas

Cuestión clave de la auditoría Cómo se abordó la cuestión en nuestra auditoría

Con fecha 15 de noviembre de 2024 el Consejo de

Administración de Endesa, S.A. aprobó el Plan

Industrial del Grupo 2025-2027. Dicho Plan tiene en

consideración el nuevo escenario energético previsto,

así como la actual situación administrativa de los

proyectos en curso y se basa en un modelo de negocio

basado en la optimización del perfil de riesgo-

rentabilidad, adaptando, entre otras cosas, el plan de

las inversiones futuras al nuevo contexto energético.

Como consecuencia, se contempla el reajuste de la

composición de las inversiones de generación

renovable respecto al plan anterior, centrándose en

activos de mayor valor añadido y reduciendo la

exposición a los activos y proyectos de energía solar.

Tal y como se menciona en las notas 15.1, 16.1, 13 y

7.1 de la memoria consolidada adjunta, en el ejercicio

2024 se han registrado los siguientes impactos en la

cuenta de resultados consolidada: un gasto por

deterioro de activos no financieros correspondientes a

varios proyectos en desarrollo por importe de 124

millones de euros, un gasto asociado al riesgo de la

ejecución de avales por 32 millones de euros, un gasto

por cancelación de diversos contratos por 26 millones

de euros y la reversión de pasivos asociados a la

consecución de hitos en los mencionados proyectos por

importe de 9 millones de euros.

Dada la relevancia de las implicaciones de estos

hechos y su significatividad en la auditoría, se ha

considerado una cuestión clave de nuestra auditoría.

Nuestros procedimientos de auditoría han incluido,

entre otros, los siguientes:

 
・　Entendimiento del proceso seguido por el Grupo en

el contexto actual para identificar y determinar la

rentabilidad y viabilidad de los proyectos en curso,

así como la evaluación de los criterios y principales

hipótesis utilizados.
 

・　Obtención del detalle de los proyectos en curso

con su correspondiente estado de desarrollo e hitos

pendientes de consecución.
 

・　Realización de pruebas de detalle sobre una

muestra de los proyectos objeto de deterioro,

verificando a través de fuentes externas e internas

que la documentación soporte cumple con los

criterios establecidos por el Grupo.
 

・　Realización de pruebas de detalle sobre una

muestra de los proyectos que no han sido objeto

de deterioro para evaluar el cumplimiento de los

criterios establecidos por el Grupo.
 

・　Evaluación de si la información revelada en las

cuentas anuales consolidadas cumple con los

requerimientos del marco normativo de información
financiera.

 
 
 
 

Otra información: Informe de gestión consolidado  
 
 
La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión consolidado del ejercicio 2024, cuya

formulación es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas.
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Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestión consolidado.
Nuestra responsabilidad sobre la información contenida en el informe de gestión consolidado, de conformidad con
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, consiste en:
 
a)　Comprobar únicamente que el estado de la información no financiera consolidado, determinada información

incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual de Remuneraciones de los
Consejeros, a los que se refiere la Ley de Auditoría de Cuentas, se ha facilitado en la forma prevista en la
normativa aplicable y en caso contrario, a informar sobre ello.

 
b)　Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la información incluida en el informe de gestión

consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la
realización de la auditoría de las citadas cuentas, así como evaluar e informar de si el contenido y
presentación de esta parte del informe de gestión consolidado son conformes a la normativa que resulta de
aplicación. Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

 
Sobre la base del trabajo realizado, según lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la información
mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa aplicable y que el resto de la
información que contiene el informe de gestión consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2024 y su contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de aplicación.
 
 

Responsabilidad de los administradores y del Comité de Auditoría y Cumplimiento en

relación con las cuentas anuales consolidadas  
 
 
Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados
consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demás disposiciones del marco normativo de
información financiera aplicable al Grupo en España, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparación de cuentas anuales consolidadas libres de incorrección material, debida a fraude o error.
 
En la preparación de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad dominante son
responsables de la valoración de la capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, según corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intención de
liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.
El Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante es responsable de la supervisión del proceso de
elaboración y presentación de las cuentas anuales consolidadas.
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Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales

consolidadas  
 
 
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en su conjunto
están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra
opinión. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España siempre
detecte una incorrección material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en
las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en las cuentas anuales consolidadas.
 
Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas
vigente en España, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoría. También:
 
－　Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales consolidadas, debida a

fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión. El
riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado que en el caso de una
incorrección material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erróneas, o la elusión del control interno.

 
－　Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar procedimientos de

auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinión
sobre la eficacia del control interno del Grupo.

 
－　Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones

contables y la correspondiente información revelada por los administradores de la Sociedad dominante.
 
－　Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por los administradores de la Sociedad dominante, del

principio contable de empresa en funcionamiento y basándonos en la evidencia de auditoría obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atención en
nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría.
Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

 
－　Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales consolidadas, incluida la

información revelada, y si las cuentas anuales consolidadas representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

－　Planificamos y ejecutamos la auditoria del Grupo para obtener evidencia suficiente y adecuada en relación con
la información financiera de las entidades o de las unidades de negocio del Grupo como base para la
formación de una opinión sobre las cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la dirección,
supervisión y revisión del trabajo realizado para los fines de la auditoría del grupo. Somos los únicos
responsables de nuestra opinión de auditoría.
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Nos comunicamos con el Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante en relación con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de
la auditoría.
 
También proporcionamos al Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante una declaración de
que hemos cumplido los requerimientos de ética relativos a independencia, y nos hemos comunicado con la misma
para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra
independencia y, en su caso, de las medidas de salvaguarda adoptadas para eliminar o reducir la amenaza.
 
Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicación al Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad
dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de las cuentas anuales
consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoría.
 
Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohíban revelar públicamente la cuestión.
 
 

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS
 

Formato electrónico único europeo  
 
 
Hemos examinado los archivos digitales del formato electrónico único europeo (FEUE) de Endesa, S.A. y
sociedades dependientes del ejercicio 2024 que comprenden el archivo XHTML en el que se incluyen las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio y los ficheros XBRL con el etiquetado realizado por la sociedad, que formarán
parte del informe financiero anual.
 
Los administradores de Endesa, S.A. son responsables de presentar el informe financiero anual del ejercicio 2024
de conformidad con los requerimientos de formato y marcado establecidos en el Reglamento Delegado UE
2019/815, de 17 de diciembre de 2018, de la Comisión Europea (en adelante Reglamento FEUE). A este respecto,
han incorporado el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual sobre Remuneraciones de los
Consejeros por referencia en el informe de gestión consolidado.
 
Nuestra responsabilidad consiste en examinar los archivos digitales preparados por los administradores de la
sociedad dominante, de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas en vigor
en España. Dicha normativa exige que planifiquemos y ejecutemos nuestros procedimientos de auditoría con el fin
de comprobar si el contenido de las cuentas anuales consolidadas incluidas en los citados archivos digitales se
corresponde íntegramente con el de las cuentas anuales consolidadas que hemos auditado, y si el formato y
marcado de las mismas y de los archivos antes referidos se ha realizado en todos los aspectos significativos, de
conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.
 
En nuestra opinión, los archivos digitales examinados se corresponden íntegramente con las cuentas anuales
consolidadas auditadas, y éstas se presentan y han sido marcadas, en todos sus aspectos significativos, de
conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.
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Informe adicional para el Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad

dominante  
 
 
La opinión expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para el Comité
de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante de fecha 25 de febrero de 2025.
 
 

Periodo de contratación  
 
 
La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de 2022 nos nombró como auditores del Grupo
por un período de 3 años, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023, incluido.
 
Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General de Accionistas para el periodo de 3 años y
hemos venido realizando el trabajo de auditoría de cuentas de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2020.
 
KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C nº S0702
 
 
 
Estíbaliz Bilbao Belda
Inscrito en el R.O.A.C. nº 16.109
25 de febrero de 2025
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Endesa, S.A.取締役会

 

独立監査人の同意書

(原文から日本語に翻訳)

私たちは、独立した職業会計士としてここにEndesa, S.A.及びその子会社（エンデサ・グループ）

の連結財務書類及び英語翻訳に係る私たちの2026年２月20日付けの監査報告書が、日本の財務省

へ提出される本有価証券報告書（様式８）の一部に使用されることに同意します。

 

 

KPMG Auditores, S.L.

 

フアン・イグナシオ・フェルナンデス・ペレス

2026年６月４日
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連結財務諸表に関する独立監査人の監査報告書
(スペイン語原文からの翻訳版。相違がある場合は、スペイン語版が優先される。)

エンデサS.A.の株主各位

 
 
 

連結財務諸表に関する報告書

 

監査意見  
 

当監査法人は、エンデサS.A.（以下、「親会社」という）及びその子会社（以下、総称して「グループ」という）
の2025年12月31日現在の連結財政状態計算書、及び同日に終了した年度の連結損益計算書、連結包括利益計算
書、連結持分変動計算書、連結キャッシュ・フロー計算書、連結注記から成る連結財務諸表について監査を行っ

た。

当監査法人は、添付の連結財務諸表が、欧州連合が採択した国際財務報告基準（以下、「IFRS-EU」という）及び
スペインにおいて適用される財務報告に係る他の規定に準拠して、2025年12月31日現在のグループの連結株主持
分及び連結財政状態、並びに同日をもって終了する連結会計年度の連結経営成績及び連結キャッシュ・フローを、

すべての重要な点において適正に表示しているものと認める。

 

監査意見の根拠  
 

当監査法人は、スペインの会計監査を規定する現行法令に従って監査を実施した。当該基準に基づく当監査法人の

責任は、本報告書の「連結財務諸表監査における監査人の責任」の項に詳細に記載されている。

当監査法人は、スペインの会計監査を規制する法令に準拠した連結財務諸表監査に関する独立性その他の職業倫理

要件に従って、グループから独立している。当監査法人は非監査サービスを提供しておらず、また、上記法令の下

で、求められる独立性を損なわれるようないかなる状況又は環境も生じていない。

当監査法人は、監査意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。
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監査上の主要な検討事項  
 

監査上の主要な検討事項とは、当期の連結財務諸表の監査において、監査人が職業的専門家として特に重要である

と判断した事項である。当該事項は連結財務諸表全体に対する監査の実施過程及び監査意見の形成において対応し

た事項であり、当監査法人は当該事項について個別に意見を表明するものではない。

収益認識、供給済み未請求のエネルギー

連結財務諸表注記3.1、3.2.ñ.1、33参照。

監査上の主要な検討事項 監査における対応

エネルギー供給業務を行うグループの事業は、最終検

針日から事業年度末までの期間における最終消費者へ

のエネルギー供給の未請求分を見積らなければならな

い。2025年12月31日現在、グループがまだ請求してい

ない電力及びガスの売上高は、各々1,267百万ユーロ及

び264百万ユーロである。

未請求のエネルギー供給量は、内部情報及び外部情報

に基づいて算出される。

収益は、製品の種類及び顧客ごとに、請求予定の推定

消費量に契約価格を乗じて算出される。

供給済み未請求を算定するには、グループの経営陣に

よる見積りを使用して、計算において基準、判断、仮

定を適用する必要があるため、供給済み未請求のエネ

ルギーの収益の認識は、監査上の主要な検討事項とし

た。

当監査法人の監査手続には以下が含まれる。

・　未請求のエネルギー供給量の推定に関する主要な

統制の設計及び実施状況を分析する。

・　入手可能な社内外の情報をクロスチェックするこ

とにより、グループが使用した手法を評価・理解

し、考慮した主な仮定とデータを分析する。実証

手続を実施することにより、未請求金額の合理性

を分析する。

・　実際のエネルギー供給データを用いて前回の報告

日に実施した推定値を比較し（遡及分析）、得ら

れた結果を評価する。

・　連結財務諸表における開示が、適用される財務報

告の枠組みの要求事項を満たしているかどうか評

価する。
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企業結合 - Corporación Acciona Hidráulica, S.L.U.の取得
連結財務諸表注記3.2.a.2、8、25参照。

監査上の主要な検討事項 監査における対応

連結財務諸表注記8に記載のとおり、当グループは2025

年2月26日、第三者から水力発電事業に関連する資産及

び負債を取得した。本取引には、総設備容量626MWの

水力発電所34か所が含まれており、取得対価は961百万

ユーロである。企業結合費用を取得した識別可能な資

産及び負債の公正価値に配分した結果、125百万ユーロ

の確定のれんが認識された。

企業結合で取得した資産及び負債の公正価値を決定す

るためには、割引キャッシュ・フロー法を適用する際

の判断、見積り及び仮定の使用が必要となる。

従って、我々はこの取引を監査上の主要な検討事項と

考えている。

当監査法人の監査手続には以下が含まれる。

・　取得契約書のレビューや取得日及び支払対価の確

認を含め、取得した資産及び負債の識別・計上に

関してグループが採用したプロセスの妥当性を評

価する。

・　取得した事業の取得日における貸借対照表をレ

ビューし、連結グループにおいて正しく会計処理

されていることを確認する。

・　当グループが契約した独立した専門家が作成した

評価報告書を調達、熟読及び分析し、専門家の独

立性及び専門的能力を評価する。

・　公正価値を決定するために使用された手法及び主

な仮定を評価する（当社の評価専門家が関与）。

・　取引に関する連結財務諸表上の開示が、当グルー

プに適用される財務報告の枠組みの要件を満たし

ているかどうか評価する。
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その他の記載内容：連結経営報告書  
 

その他の記載内容は、親会社の取締役が作成責任を負う2025年度連結経営報告書のみで構成されており、当該報
告書は連結財務諸表の不可欠な一部を構成するものではない。

連結財務諸表に対する当監査法人の監査意見は、連結経営報告書を包含するものではない。連結経営報告書に記載

されている情報に関する当監査法人の責任は、会計監査を規定する法令に以下のように規定されている。

a)　スペイン監査法の定めにより、連結非財務情報報告書並びに年次コーポレート・ガバナンス報告書及び取締役
報酬年次報告書に含まれる特定の情報が、適用される法令で定められている方法で提供されているかどうかを

単独で判断する。適用される法令で定められている方法で作成されていない場合は、当該事項について報告を

行う。

b)　前述の連結財務諸表監査を通じて入手したグループに関する知識に基づき、連結経営報告書に記載されている
その他の情報と連結財務諸表との整合性を評価し、報告する。また、連結経営報告書の当該部分の内容及び表

示が、適用される法令に準拠しているかどうかを評価し、報告する。実施した作業に基づき、当監査法人が重

要な虚偽表示があると結論付けている場合には、その虚偽表示について報告が求められる。

当監査法人は、上記の実施した作業に基づいて、上記a)に記載した情報が適用される法令に定める方法により提供
されていること、連結経営報告書に記載されているその他の情報が2025年度の連結財務諸表に開示されている情
報と整合していること、並びに同報告書の内容及び表示が適用される法令に準拠していることを確認した。

 

連結財務諸表に関する取締役及び監査・コンプライアンス委員会の責任  
 

親会社の取締役は、連結財務諸表がIFRS-EU及びスペインにおいてグループに適用される財務報告の枠組みのその
他の規定に従って、グループの連結株主持分、連結財政状態及び連結財務成績を真実かつ公正に表示するように添

付の連結財務諸表を作成することに責任を負う。また、不正又は誤謬による重要な虚偽表示のない連結財務諸表を

作成するために必要と判断される内部統制を整備することに責任を負う。

連結財務諸表の作成にあたり、親会社の取締役は、グループが継続企業として存続する能力を評価し、継続企業に

関連する事項を適宜開示し、取締役がグループを清算する若しくは業務を停止する意図を有している場合、又はそ

れ以外に現実的な代替案がない場合を除き、継続企業を前提として作成する責任を有する。

親会社の監査・コンプライアンス委員会は、連結財務諸表の作成及び表示を監督する責任を負う。
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連結財務諸表監査における監査人の責任

当監査法人の目的は、連結財務諸表全体が、不正か誤謬かにかかわらず重要な虚偽表示がないことの合理的な保証

を得た上で、監査人の意見を含む監査報告書を提出することである。

合理的な保証は高いレベルの保証ではあるが、スペインの会計監査を規定する現行法令に従って実施された監査

が、重要な虚偽表示が存在する場合に必ず発見できるという保証ではない。虚偽表示は、不正又は誤謬から生じる

可能性があり、個別又は全体として、この連結財務諸表に基づいて行われる利用者の経済的意思決定に影響を及ぼ

すと合理的に予想される場合には、重要とみなされる。

スペインの会計監査を規定する現行法令に従った監査の一環として、当監査法人は監査全体を通じて職業的専門家

としての判断を行使し、職業的懐疑心を保持している。私たちはまた、

・　不正か誤謬かにかかわらず、連結財務諸表の重要な虚偽表示リスクを識別及び評価し、当該リスクに対処した

監査手続を立案及び実行し、当監査法人の意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正に

は、共謀、偽造、故意の脱漏、虚偽表示又は内部統制の無効化が関与する可能性があるため、不正による重要

な虚偽記載を検知できないリスクは、誤謬による重要な虚偽記載を検知できないリスクよりも高い。

・　状況に応じた適切な監査手続きを立案するために監査に関連した内部統制に対する理解を行うが、これは当社

グループの内部統制の有効性について意見を表明することを目的とするものではない。

・　採用された会計方針の適切性、並びに親会社の取締役による会計上の見積り及び関連する開示の妥当性を評価

する。

・　親会社の取締役が継続企業の前提を用いていることが適切か、また入手した監査証拠に基づいて、グループが

継続企業として存続できるか重要な疑義が生じる可能性がある事象又は状況に関して重要な不確実性が存在す

るか結論付ける。重要な不確実性が認められる場合、監査報告書において連結財務諸表中の関連開示項目に対

する注意を喚起すること、又は、そのような開示が不十分である場合には、意見を修正することが求められて

いる。監査人の結論は、監査報告書日までに入手した監査証拠に基づいている。しかし、将来の事象又は状況

によりグループが継続企業として存続できなくなる可能性はある。

・　開示を含む連結財務諸表の全体的な表示、構成及び内容、並びに連結財務諸表がその基礎となる取引及び事象

を真実かつ公正に示せるように表示しているかどうかを評価する。
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・　連結財務諸表に対する意見を形成するための基礎として、グループの事業体又は事業単位の財務情報に関する

十分かつ適切な監査証拠を入手するために、グループ監査を計画し実施する。当監査法人は、グループ監査の

ために実施される作業の指示、監督及びレビューに責任を有する。当監査法人は、監査意見について単独で責

任を負う。

当監査法人は、特に計画した監査の範囲及びその実施時期並びに、監査中に特定した内部統制の重要な不備を含む

監査上の重要な発見事項に関して、親会社の監査・コンプライアンス委員会に伝達する。

また、親会社の監査・コンプライアンス委員会に対して、独立性に関する倫理的要件を遵守したこと、並びに独立

性に影響を及ぼすと合理的に考えられるすべての事項、及び該当する場合には、その脅威を除去又は軽減するため

に講じたセーフガードについて報告を行う。

当監査法人は、親会社の監査・コンプライアンス委員会に報告された事項のうち、当期の連結財務諸表の監査上最

も重要な事項であり、それゆえに監査上の主要な検討事項となるものを決定する。

法規制により当該事項の公表が禁じられている場合を除き、当監査法人はこれらの事項を監査報告書に記載する。

 

その他の法規制要件に関する報告

 

欧州単一電子フォーマット  
 

当監査法人は、エンデサS.A.及びその子会社の欧州単一電子フォーマット（ESEF）による2025年度のデジタル
ファイル（上記年度の連結財務諸表を含むXHTMLファイル、及び年次財務報告書の一部を構成する親会社のタグ
付きXBRLファイル）を査閲した。

エンデサS.A.の取締役は、2018年12月17日付け欧州委員会委任規則第2019/815号（以下、「ESEF規制」という）
に規定されているフォーマット及びマークアップの要件に準拠した2025年度の年次財務報告書の表示に責任を負
う。なお、年次コーポレート・ガバナンス報告書及び取締役報酬に係る年次報告書については、連結経営報告書に

参照という形で記載している。

当監査法人の責任は、スペインの会計監査を規定する現行法令に従い、親会社の取締役によって作成されたデジタ

ルファイルを査閲することにある。当該法令は、当監査法人に、上記デジタルファイルに含まれる連結財務諸表の

内容が当監査法人の監査した連結財務諸表と完全に一致しているかどうか、また、連結財務諸表及び上記ファイル

が全ての重要な点においてESEF規制の要件に準拠してフォーマット及びマークアップが整えられ作成されている
かどうかを判断するための監査手続を計画し実施することを求めている。

当監査法人は、査閲したデジタルファイルは監査した連結財務諸表と完全に一致しており、これらはすべての重要

な点においてESEF規則の要求事項に準拠して表示及びマークアップされているものと認める。
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親会社の監査・コンプライアンス委員会への追加報告書  
 

本報告書において表明された意見は、2026年2月20日付けの親会社の監査・コンプライアンス委員会への当監査法
人の追加報告書と整合している。

 

契約期間  
 

当監査法人は、2022年4月29日開催の定時株主総会で、2023年12月31日に終了した年度からの3年間（当該年度を
含む）を任期として、グループの監査人として選任された。

それ以前には、株主総会の総意により3年間の任期で選任され、2020年12月31日に終了した年度から財務諸表を監
査してきた。

当監査法人は、2025年4月25日開催の定時株主総会において、2026年12月31日に終了する事業年度からさらに3年
間の任期で監査人として選任された。

 

KPMG Auditores, S.L.

スペイン公認監査人登録（ROAC）番号 S0702

(スペイン語の原文に署名）

 
 
 
 
 

Juan Ignacio Fernández Pérez

スペイン公認監査人登録（ROAC）番号 23,906

 

2026年2月20日
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Independent Auditor’s Firm Autorisation
(translation from original in Japanese)

 

To Endesa, S.A.’s Board of Directors

 

We, as independent auditors, autorice our Audit report dated February 20, 2026 on Endesa, S.A. and Subsidiaries

(Endesa Group) consolidated financial statements and the translation to English to be used in this Quoted

Companies Report (model 8) submitted to the Japanese Ministry of Economy.

KPMG Auditores, S.L.

 

 

 

Juan Ignacio Fernández Pérez

June 04, 2026
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Informe de Auditoría de Cuentas Anuales Consolidadas emitido por un
Auditor Independiente

 

A los accionistas de Endesa, S.A.
 

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
 

Opinión  
 

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Endesa, S.A. (la Sociedad dominante) y sus sociedades
dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situación financiera a 31 de diciembre de 2025, el estado
del resultado, el estado de otro resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinión, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2025, así como de sus
resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera, adoptadas por la Unión Europea (NIIF-
UE), y demás disposiciones del marco normativo de información financiera que resultan de aplicación en España.

 

Fundamento de la opinión  
 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría
de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más
adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales
consolidadas de nuestro informe. 
Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia,
que son aplicables a nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas en España, según lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios
distintos a los de la auditoría de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo
establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya
visto comprometida. Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinión.
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Cuestiones clave de la auditoría  
 

Las cuestiones clave de la auditoría son aquellas cuestiones que, según nuestro juicio profesional, han sido de la
mayor significatividad en nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y no expresamos una opinión por separado sobre esas
cuestiones. 

Reconocimiento de ingresos. Energía suministrada pendiente de facturar
Véase Notas 3.1, 3.2.ñ.1 y 33 de las cuentas anuales consolidadas

Cuestión clave de la auditoría Cómo se abordó la cuestión en nuestra auditoría

Los negocios del Grupo que realizan actividades de

comercialización de energía deben efectuar

estimaciones de los suministros de energía pendientes

de facturar a sus clientes finales correspondientes al

periodo comprendido entre la última medición de los

contadores y el cierre del ejercicio. Al 31 de diciembre

de 2025 el importe de las ventas de electricidad y gas

pendientes de facturar por el Grupo ascienden a 1.267

millones de euros y 264 millones de euros,

respectivamente.

La cantidad de energía suministrada no facturada se

estima a partir de información tanto interna como

externa. Los ingresos se calculan multiplicando el

volumen de consumo de energía estimado pendiente

de facturar por el precio contratado por tipo de producto

y cliente.

La determinación de la energía suministrada pendiente

de facturar requiere la realización de estimaciones por

parte de la Dirección del Grupo con la aplicación de

criterios, juicios e hipótesis en sus cálculos, por lo que

el reconocimiento de ingresos por la energía

suministrada no facturada se ha considerado una

cuestión clave de auditoría.

Nuestros procedimientos de auditoría han incluido,

entre otros, los siguientes:

・　Análisis del diseño e implementación de los

controles clave relacionados con el proceso de

estimación de la energía suministrada pendiente

de facturar.

・　Evaluación y entendimiento de la metodología

empleada por el Grupo y análisis de las principales

hipótesis y datos considerados, mediante el

contraste de información interna y externa

disponible. Análisis de la razonabilidad del importe

pendiente de facturar mediante la realización de

procedimientos sustantivos.

・　Comparación de las estimaciones efectuadas al

cierre del ejercicio anterior con los datos reales de

suministro de energía (análisis retrospectivo), y

evaluación de los resultados obtenidos.

・　Evaluación de si la información revelada en las

cuentas anuales consolidadas cumple con los

requerimientos del marco normativo de información

financiera aplicable.
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Combinaciones de negocios – Adquisición de Corporación Acciona Hidráulica, S.L.
Véase Notas 3.2.a.2, 8 y 25 de las cuentas anuales consolidadas

Cuestión clave de la auditoría Cómo se abordó la cuestión en nuestra auditoría

Tal y como se menciona en la nota 8 de la memoria

consolidada, con fecha 26 de febrero de 2025, el Grupo

ha adquirido a un tercero no vinculado los activos y

pasivos afectos al negocio de generación

hidroeléctrica, integrado por 34 centrales hidráulicas

con una capacidad total instalada de 626 MW, por una

contraprestación de 961 millones de euros. Como

resultado de la asignación del coste de la combinación

de negocios al valor razonable de los activos y pasivos

identificables adquiridos, se ha reconocido un fondo de

comercio definitivo por importe de 125 millones de

euros.

La determinación del valor razonable de los activos y

pasivos adquiridos en una combinación de negocios

requiere de la aplicación de juicios, estimaciones e

hipótesis en la aplicación del método de descuento de

flujos de caja. 

Por todo ello, consideramos esta transacción una

cuestión clave de auditoría.

 

Nuestros procedimientos de auditoría han incluido,

entre otros, los siguientes:

・　Evaluación del proceso seguido por el Grupo para

la identificación y el registro de los activos y

pasivos adquiridos, incluyendo la revisión de la

documentación del acuerdo de adquisición y la

verificación de la fecha de adquisición y la

contraprestación transferida.

・　Revisión del balance del negocio adquirido a la

fecha de adquisición, verificando su adecuada

integración en el perímetro.

・　Obtención, lectura y análisis del informe de

valoración realizado por un experto independiente

contratado por el Grupo, evaluando la

independencia y competencia profesional del

mismo.

・　Evaluación de la metodología y de las hipótesis

clave utilizadas para determinar los valores

razonables, con la participación de nuestros

especialistas en valoración.

・　Evaluación de si la información revelada en las

cuentas anuales consolidadas sobre la transacción

cumple con los requerimientos del marco

normativo de información financiera aplicable.
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Otra información: Informe de gestión consolidado  
 

La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión consolidado del ejercicio 2025, cuya

formulación es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. 

Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestión consolidado.
Nuestra responsabilidad sobre la información contenida en el informe de gestión consolidado, de conformidad con
lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, consiste en:

a)　Comprobar únicamente que el estado de información no financiera consolidado, determinada información
incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual de Remuneraciones de los
Consejeros, a los que se refiere la Ley de Auditoría de Cuentas, se ha facilitado en la forma prevista en la
normativa aplicable y en caso contrario, a informar sobre ello.

b)　Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la información incluida en el informe de gestión
consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la
realización de la auditoría de las citadas cuentas, así como evaluar e informar de si el contenido y
presentación de esta parte del informe de gestión consolidado son conformes a la normativa que resulta de
aplicación. Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello. 

Sobre la base del trabajo realizado, según lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la información
mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa aplicable y que el resto de la
información que contiene el informe de gestión consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2025 y su contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de aplicación. 

 

Responsabilidad de los administradores y del Comité de Auditoría y
Cumplimiento en relación con las cuentas anuales consolidadas

 

 

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio consolidado, de la situación financiera consolidada y
de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demás disposiciones del marco
normativo de información financiera aplicable al Grupo en España, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparación de cuentas anuales consolidadas libres de incorrección material, debida a fraude o
error.

En la preparación de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad dominante son
responsables de la valoración de la capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, según corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intención de liquidar el
Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

El Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante es responsable de la supervisión del proceso de
elaboración y presentación de las cuentas anuales consolidadas.
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Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales
consolidadas  
 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en su conjunto
están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra
opinión. 

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoría realizada de conformidad
con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España siempre detecte una
incorrección material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones económicas que los usuarios toman basándose en las cuentas anuales consolidadas.

Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas
vigente en España, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoría. También:

・　Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales consolidadas, debida a
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión. El
riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más elevado que en el caso de una
incorrección material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erróneas, o la elusión del control interno.

・　Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar procedimientos de
auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinión
sobre la eficacia del control interno del Grupo.

・　Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente información revelada por los administradores de la Sociedad dominante.

・　Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por los administradores de la Sociedad dominante, del
principio contable de empresa en funcionamiento y basándonos en la evidencia de auditoría obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atención en
nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información revelada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinión modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría.
Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

・　Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales consolidadas, incluida la
información revelada, y si las cuentas anuales consolidadas representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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・　Planificamos y ejecutamos la auditoria del Grupo para obtener evidencia suficiente y adecuada en relación con
la información financiera de las entidades o de las unidades de negocio del Grupo como base para la
formación de una opinión sobre las cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la dirección,
supervisión y revisión del trabajo realizado para los fines de la auditoría del grupo. Somos los únicos
responsables de nuestra opinión de auditoría.

Nos comunicamos con el Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante en relación con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos
de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de
la auditoría.

También proporcionamos al Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante una declaración de
que hemos cumplido los requerimientos de ética relativos a independencia, y nos hemos comunicado con la misma
para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer una amenaza para nuestra
independencia y, en su caso, de las medidas de salvaguarda adoptadas para eliminar o reducir la amenaza. 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicación al Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad
dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de las cuentas anuales
consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoría. 

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohíban revelar públicamente la cuestión.  

 

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS
 

Formato electrónico único europeo  
 

Hemos examinado los archivos digitales del formato electrónico único europeo (FEUE) de Endesa, S.A. y
sociedades dependientes del ejercicio 2025 que comprenden el archivo XHTML en el que se incluyen las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio y los ficheros XBRL con el etiquetado realizado por la sociedad dominante, que
formarán parte del informe financiero anual.

Los administradores de Endesa, S.A. son responsables de presentar el informe financiero anual del ejercicio 2025
de conformidad con los requerimientos de formato y marcado establecidos en el Reglamento Delegado UE
2019/815, de 17 de diciembre de 2018, de la Comisión Europea (en adelante Reglamento FEUE). Aeste respecto,
han incorporado el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el Informe Anual sobre Remuneraciones de los
Consejeros por referencia en el informe de gestión consolidado.

Nuestra responsabilidad consiste en examinar los archivos digitales preparados por los administradores de la
sociedad dominante, de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas en vigor
en España. Dicha normativa exige que planifiquemos y ejecutemos nuestros procedimientos de auditoría con el fin
de comprobar si el contenido de las cuentas anuales consolidadas incluidas en los citados archivos digitales se
corresponde íntegramente con el de las cuentas anuales consolidadas que hemos auditado, y si el formato y
marcado de las mismas y de los archivos antes referidos se ha realizado en todos los aspectos significativos, de
conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE. 

En nuestra opinión, los archivos digitales examinados se corresponden íntegramente con las cuentas anuales
consolidadas auditadas, y éstas se presentan y han sido marcadas, en todos sus aspectos significativos, de
conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.

 

EDINET提出書類

エンデサ(E05846)

有価証券報告書

677/678



 

Informe adicional para el Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad
dominante  
 

La opinión expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional para el
Comité de Auditoría y Cumplimiento de la Sociedad dominante de fecha 20 de febrero de 2026.

 

Periodo de contratación  
 

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de abril de 2022 nos nombró como auditores del Grupo
por un período de 3 años, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023, incluido.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General de Accionistas para el periodo de 3 años y
hemos venido realizando el trabajo de auditoría de cuentas de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2020.

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 25 de abril de 2025 nos nombró auditores por un
periodo adicional de 3 años, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2026, incluido.

 

KPMG Auditores, S.L. 
Inscrito en el R.O.A.C. nº S0702
 
 
 
 
Inscrito en el R.O.A.C. nº 23.906

Este informe se

corresponde con el

sello distintivo nº

01/26/00304 emitido

por el Instituto de

Censores Jurados de

Cuentas de España
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