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Determinazione n. 61/2015

LA CORTE DEI CONTI

IN SEZIONE DEL CONTROLLO SUGLI ENTI

nell’adunanza del 26 maggio 2015;

visto il testo unico delle leggi sulla Corte dei conti approvato con R.D. 12 luglio
1934, n. 1214;

vista la legge 21 marzo 1958, n. 259;
vista la legge 6 dicembre 1962, n. 1643;

visti i bilanci di esercizio e consolidato di ENEL S.p.a. al 31 dicembre 2013, nonché
le annesse relazioni del Consiglio di amministrazione, del Collegio sindacale e della Societa
di revisione, trasmessi alla Corte in adempimento dell’articolo 4 della citata legge n. 259 del

1958;

esaminati gli atti;

udito 1l relatore Consigliere Francesco Paolo Romanelli e, sulla sua proposta, discussa
e deliberata la relazione con la quale la Corte, in base agli atti ed agli elementi acquisiti,
riferisce alle Presidenze delle due Camere del Parlamento il risultato del controllo eseguito
sulla gestione finanziaria della Societa per 1’esercizio 2013;

ritenuto che dall’esame della gestione e della documentazione relativa all’esercizio 2013
¢ risultato che:

1) il bilancio di esercizio si ¢ chiuso con un utile di 1.372 milioni di euro, in calo del
60 per cento rispetto al risultato dell’esercizio precedente; il patrimonio netto si ¢ attestato a
25.967 milioni di euro, con un incremento dello 0,2 per cento rispetto al corrispondente dato
del 2012;

2) il bilancio consolidato si ¢ chiuso con un risultato netto di 4.780 milioni di euro, a
fronte dei 1.442 milioni di euro del 2012 (+ 231,5 per cento); il patrimonio netto del Gruppo
si ¢ attestato a 35.941 milioni di euro (+ 0,5 per cento rispetto al corrispondente dato del-
I’esercizio precedente);

3) la consistenza del personale dipendente del Gruppo al 31 dicembre 2013 era pari a
71.294, registrando un decremento del 3,1 per cento rispetto all’esercizio precedente; in con-
seguenza, ¢ consistentemente diminuito (in misura pari al 20,6 per cento circa) il costo com-
plessivo del personale; tale risultato, tuttavia, ¢ stato particolarmente influenzato dalla
conclusione del piano di accompagnamento graduale alla pensione introdotto per taluni di-
pendenti in Italia alla fine del 2012 in applicazione dell’articolo 4 della legge n. 92 del
2012, che aveva determinato, nel periodo di confronto, la rilevazione di consistenti oneri;
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4) sono diminuiti i compensi percepiti dal presidente del consiglio di amministrazione
(- 13,19 per cento), dall’amministratore delegato/direttore generale (- 18,39 per cento) e, in
misura molto piu ridotta (- 0,4 per cento), il compenso complessivamente percepito dai con-
siglieri di amministrazione non esecutivi; ¢ invece leggermente aumentato il compenso com-
plessivo percepito dai Top Manager (+ 3 per cento);

5) il costo delle consulenze assegnate nel 2013 — con esclusione di quelle affidate
dalle societa del Gruppo al di fuori del perimetro Italia e delle consulenze infra-gruppo —
ammonta a 16,3 milioni di euro, con un consistente decremento (- 59,5 per cento) rispetto
all’esercizio 2012;

6) I'indebitamento finanziario netto del Gruppo Enel si ¢ attestato alla fine dell’eser-
cizio a 39.862 milioni di euro, registrando, cosi, un miglioramento (- 7,2 per cento) rispetto
all’esercizio precedente; cionondimeno, rimanendo il suo livello abbastanza elevato, pur a
seguito dell’ulteriore riduzione del 5,85 per cento registratasi alla fine del 2014 (37.383 mi-
lioni di euro), si rende necessario proseguire incisivamente nelle azioni rivolte al suo abbat-
timento, quali previste nell’ultimo piano industriale varato;

ritenuto che, assolto cosi ogni prescritto incombente, possa, a norma dell’articolo 7
della citata legge n. 259 del 1958, darsi corso alla comunicazione alle dette Presidenze, oltre
che dei bilanci di esercizio e consolidato — corredati delle relazioni degli organi amministra-
tivi e di revisione — della relazione come innanzi deliberata, che alla presente si unisce per-
ché ne faccia parte integrante;

P.Q.M.

comunica, con le considerazioni di cui in parte motiva, alle Presidenze delle due Came-
re del Parlamento, insieme con i bilanci di esercizio e consolidato per I’esercizio 2013 — cor-
redati delle relazioni degli organi amministrativi e di revisione — 'unita relazione con la
quale la Corte riferisce il risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria di ENEL
S.p.a. per il detto esercizio.

L’ESTENSORE IL PRESIDENTE

f-to Francesco Paolo Romanelli f-to Ernesto Basile
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Premessa

Con la presente relazione, la Corte dei conti riferisce al Parlamento, a norma dell’art. 7 della legge
21 marzo 1958, n. 259, il risultato del controllo eseguito, con le modalita di cui all’art. 12 della
stessa legge, sulla gestione finanziaria di EINEL S.p.a. per I'esercizio 2013, dando altresi notizia dei

fatti di gestione piu rilevanti intervenuti sino alla data corrente.

Per le questioni per le quali non si sono verificati mutamenti st fa rinvio alle relazioni precedenti.

I Da ultimo, Relagione relativa all’esercizio 2012, apprevata con Determinazione n. 51/2014 in data 3 giugno 2014 (cfr. Atti parlamentari,
XVII Legislatura, Camera dei Deputati, Doc. XV n. 157).



Senato della Repubblica -12- Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

1. - Il modello organizzativo del Gruppo ENEL

1.1 - Ambito di azione

A norma dell’art. 4 dello Statuto Sociale, Enel S.p.a. (di seguito, anche “la Societa” o “Enel”) ha
per oggetto I’assunzione e la gestione di partecipazioni ed interessenze in societa ed imprese italiane
o straniere, ed opera, principalmente, nei settori dell’energia elettrica (comprensivo delle attivita di
produzione, importazione ed esportazione, distribuzione, vendita e trasmissione), energetico in
generale (comprensivo dei combustibili), idrico, della tutela dell’ambiente, delle comunicazioni
(telematica ed informatica), dei servizi multimediali ed interattivi, delle strutture a rete (energia
elettrica, acqua, gas, teleriscaldamento, telecomunicazioni), nonché in tutti gli altri settori a questi
attinenti o contigui, svolgendo, altresi, le attivita di progettazione, costruzione, manutenzione e
gestione di impianti, di produzione e vendita di apparecchiature, di ricerca, consulenza ed
assistenza, di acquisizione, vendita, commercializzazione e trading di beni e servizi agli stessi
connessl.

Il Gruppo Enel ¢ presente, attraverso circa 700 societa controllate o partecipate, in 40 Paesi di 4
continenti, gestisce impianti per 99 GW" di capacita installata, che hanno generato nel 2013 circa

286 TWh® di energia elettrica in favore di oltre 56 milioni di clienti.

In Italia, Enel si colloca, di gran lunga, al primo poste nel mercato dell’energia elettrica, con una
capacita installata di 40 GW circa, una produzione nel 2013 di 72,9 TWh e poco meno di 31 milioni
di clienti; &, altresi, il secondo operatore nazionale nel mercato del gas

La durata della Societa ¢ fissata al 31 dicembre 2100, salvo eventuali proroghe.

Al 31 dicembre 2013, il capitale sociale, interamente versato, era rappresentato, cosi come nel 2012,
da n. 9.403.357.795 azioni ordinarie nominative del valore nominale di 1 euro ciascuna, interamente
liberate ed assistite dal diritto di voto.

Enel ¢ la societd che, in Italia, vanta il maggior numero di azionisti (circa 1,1 milioni), con una
proprieta diffusa (il c.d. “flottante”) che ammeonta al 68,8% circa in capo al mercato (investitori
istituzionali, italiani ed esteri, nonché individuali).

Significativa ¢ la presenza di numerosi piccoli risparmiatori, i quali possedevano, al 31 dicembre 2013,

circa il 26,9% del capitale.

2 Giga Watt (miliardi di watt).
3 Terawattora (milioni di kilowattora).
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1.2 - Limite al possesso azionario e al diritto di voto — Poteri speciali dello Stato

(c.d. golden share)

Lo statuto della Societa (art. 6.1), in attuazione di quanto disposto dalla normativa in materia di
privatizzazioni (art. 3 del decreto-legge 31 maggio 1994, n. 332, convertito con modificazioni dalla
Legge 30 luglio 1994, n. 474), prevede il limite di possesso azionario al 3%, salvo che per lo Stato
italiano e gli enti pubblici da questi controllati.

Nel corso del 2013, sulla base delle risultanze del Libro Soci e delle comunicazioni effettuate alla
CONSOB, non sono risultati azionisti in possesso di una partecipazione superiore al 3% del capitale
sociale, ad eccezione del Ministero dell’Economia e delle Finanze, che possedeva il 31,24% del
capitale sociale).

Il diritto di voto inerente alle azioni possedute in eccedenza rispetto all’indicato limite del 3% non
puo essere esercitato e si riduce proporzionalmente il diritto di voto che sarebbe spettato a ciascuno
dei soggetti ai qual sia riferibile il limite di possesso azionario, salvo preventive indicaziom
congiunte dei soci interessati.

In caso di inosservanza, la deliberazione assembleare & impugnabile qualora risulti che la
maggioranza richiesta non sarebbe stata raggiunta senza i voti espressi in eccedenza rispetto al
limite massimo sopra indicato.

In base alla richiamata normativa in materia di privatizzazioni e alle sue successive modificazioni,
la clausola statutaria che disciplina il limite al possesso azionario e al diritto di voto & destinata a
decadere qualora il limite del 3% sia superato in seguito all’effettuazione di un’offerta pubblica di
acquisto in conseguenza della quale I'offerente venga a detenere una partecipazione almeno pari al
75% del capitale con diritto di voto nelle deliberazioni riguardanti la nomina o la revoca degli
amministratori.

Va, peraltro, evidenziato che la materia dei “poteri speciali” dello Stato italiano nei settori
strategici — gia regolata dalla richiamata normativa in materia di privatizzazioni — & stata
significativamente modificata dal Dccreto.-Legge 15 marzo 2012, n. 21, convertito, con
modificazioni, nella Legge 11 maggio 2012, n. 56, al fine di renderla compatibile con il diritto
comunitario.

Con specifico riferimento al settore dell’energia, la nuova disciplina é entrata in vigore il 7 giugno
2014, a seguito della pubblicazione del D.P.R. 25 marzo 2014, n. 85, che individua, per il medesimo
settore, gh attivi di rilevanza strategica per l'interesse nazionale, nonché la tipologia di atti od

operazioni all’interno di un medesimo gruppo ai quali la disciplina stessa non trova applicazione.
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Sulla base di tale D.P.R., la nuova disciplina sui poteri speciali contenuta nel sopra citato Decreto-
Legge n. 21/2012 convertito in Legge n. 56/2012, non trovera applicazione nei riguardi di Enel, in
quanto quest’ultima e le societa del Gruppo non detengono, allo stato, alcun attivo individuato
come strategico dal D.P.R. medesimo.

Pertanto, la disciplina dei “poteri speciali” contenuta nella previgente normativa in materia di
privatizzazioni ha cessato di produrre effetti a decorrere dall’entrata in vigore dei regolamenti
attuativi della Legge 56/2012 (ossia, nel caso del settore energetico, dal 7 giugno 2014, data di
entrata in vigore del D.P.R. 85/2014).

A decorrere da tale data sono inoltre venuti a cessare automaticamente gli effetti delle clausole in
materia di “poteri speciali” inserite dalla citata normativa sulle privatizzazioni negli statuti delle
societd operanti nei settori strategici e sottoposte ai processi di privatizzazione (nel caso di Enel si

tratta dell’art. 6.2 dello Statuto della Societa5).

1.3 — La struttura organizzativa

Nel corso del 2013 ¢ entrato a pieno regime il modello organizzativo c.d. “One Company”, di cui il
Gruppo Enel si era dotato a far data dal 6 febbraio 2012 allo scopo di consentire un piu efficace e
funzionale esercizio delle funzioni di indirizzo strategico e coordinamento da parte della
Capogruppo ed un avvicinamento alle linee di business per incrementare la flessibilita operativa.

In particolare, sono state individuate in modo piti puntuale, nell’ambito della Holding, le funzioni
c.d. di shaping, che si occupano dell’elaborazione degli indirizzi strategici e, quindi, dello
svolgimento di attivita suscettibili di incidere significativamente sulla creazione di valore per il

Gruppo, rispetto alle funzioni c.d. di safeguarding, che si occupano di tutelare il Gruppo, mediante

+ Gli attivi strategici individuati dal D.P.R. 85/2014 per il settore energetico sono: la rete nazionale di trasporto del gas naturale ¢ le
relative stazioni di compressione ¢ i centri di dispacciamento, nonché gli impianti di stoccaggio del gas; le infrastrutture di
approvvigionamento di energia elettrica e gas da altri Stati (ivi compresi gli impianti di rigassificazione di Gas Naturale Liquefatto
(GNL) onshore e offshore; la rete nazionale di trasmissione dell’energia elettrica e i relativi impianti di controlle e dispacciamento; le
attivitd di gestione connesse all’utilizzo delle reti e infrastrutture di cui ai precedenti punti.

5 Tale clausola statutaria attribuiva al Ministro dell’Economia e delle Finanze, d’intesa con il Ministro delle Attivitda Produttive
(attualmente Ministro per lo Sviluppo Economico), i seguenti “poteri speciali”, da esercitare nel rispetto dei criteri fissati con
Decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri del 10 giugno 2004:

- opposizione all’assunzione di partecipazioni rilevanti (vale a dire pari o superiori al 3% del capitale di Enel) da parte di soggetti nei
cui confronti opera il limite al possesso azionario sopra descritto;

- opposizione alla conclusione dei patti parasociali individuati nel Testo Unico della Finanza, nel caso in cui vi sia rappresentato
almeno il 5% del capitale di Enel;

- veto all’adozione delle deliberazioni suscettibili di avere maggiore impatto sulla Societa (per tali intendendosi le deliberazioni di
seioglimento, di trasferimento dell’azienda, di fusione, di scissione, di trasferimento della sede sociale all’estero, di cambiamento
dell’oggetto sociale, nonché quelle intese a sopprimere ovvero a modificare il contenuto dei “poteri speciali”);

- nomina di un amministratore senza diritto di voto (¢ del relativo sostituto in caso di cessazione dall’incarico).
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I'individuazione di opportuni controlli, da eventi suscettibili di avere un negativo impatto sul

business aziendale.’

Nello specifico, tale assetto organizzativo contempla:

- una struttura di Holding, alla quale fanno capo sia le funzioni di shaping (Administration, Finance
and Control; Human Resources and Organization; Regulatory, Environment and Innovation; External
Relations) che quelle di safeguarding (Legal and Corporate Affairs; Audit e Risk Management);

- 3 Global Services Functions (Global ICT, Global Procurement e Global Business Services), che
operano all’interno del Gruppo al fine di massimizzare le sinergie e le economie di scala;

- 9 Linee di Business , rappresentate da 7 Divisioni {“Generation and Energy Management™;
“Market”; “Infrastructure and Networks”; “lberia and Latam”; “Renewable Energies”;
“International”; “Engineering and Research™), nelle quali sono inquadrate, per funzioni e materia,
le Societa controllate, cui si affiancano le Funzioni speciali “Upstream Gas™ e “Carbon Strategy”.
Appare, peraltro, opportuno evidenziare che il 30 luglio 2014 i nuovo Consiglio di
Amministrazione di Enel S.p.A. ha approvato una diversa struttura organizzativa di Gruppo,
basata su una matrice di Divisioni e Geografie; tale nuovo modello organizzativo si articola in:

a) 5 Divisioni (Infrastrutture e Reti Globale, Generazione Globale, Global Trading, Energie
Rinnovabili e Upstream Gas) a cui é affidato il compito di gestire e sviluppare gli asset,
ottimizzandone le prestazioni ed il ritorno sul capitale investito, nelle varie aree geografiche;

b) 4 Regioni e Paesi (Italia, [beria, America Latina ed Europa dell’Est), a cui ¢ affidato il compito
di gestire, nell’ambito di ciascun Paese di presenza del Gruppo, le relazioni con gli organi
istituzionali e le autorita regolatorie locali, nonché le attivita di vendita di energia elettrica e gas,
fornendo altresi supporto in termini di attivita di staff e altri servizi alle Divisioni;

¢) 2 Funzioni Globali di Servizio (Procurement e ICT), a cui & affidato il compito di gestire gli
acquisti a livello di Gruppo e le attivita di Information and Communication Technology;

d) 7 Funzioni di Holding (Amministrazione, Finanza e Controllo, Risorse Umane e Organizzazione,
Comunicazione, Affari Legali e Societari, Audit, Rapporti con "Unione Europea e Innovazione e

Sostenibilita), a cui ¢ affidato il compito di gestire i processi di governance a livello di Gruppo.

¢ Enel S.p.a., nella propria funzione di holding industriale, definisce gli obiettivi strategici a livello di Gruppo e di societa controllate
e ne coordina I'attivitd; svolge, inolire, la funzione di tesoreria centrale e provvede alla copertura dei rischi assicurativi, fornisce
assistenza ed indirizzi in materia di organizzazione, gestione del personale e relazioni industriali, nonché in materia contabile-
amministrativa, fiscale, legale e societaria, con Pebiettivo di valorizzare le sinergie e di ottimizzare la gestione dei servizi a supporto
del core business aziendale.
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1.4 - I controlli

1.4.1 - Il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi

Il Gruppo Enel & dotato di un sistema di controllo interno e di gestione dei rischi (SCIGR), costituito
dall’insieme delle regole, delle procedure e delle strutture organizzative volte a consentire
I'identificazione, la misurazione, la gestione e il monitoraggio dei principali rischi aziendali.

Il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi si articola in tre distinte tipologie di attivita:

- il “controllo di linea” o di “primo livello”, costituito dall’insieme delle attivita di controllo che le
singole unitd operative o societa del Gruppo svolgono sui propri processi al fine di assicurare il corretto
svolgimento delle operazioni; tali attivita di controllo sono demandate alla responsabilita primaria del
management operativo e sono considerate parte integrante di ogni processo aziendale;

- i controlli di “secondo livello”, affidati a specifiche funzioni aziendali e volti a gestire e monitorare
categorie tipiche di rischi, tra cui, a titolo meramente esemplificativo, i rischi operativi, ambientali, di
mercato (quali il rischio commodity e i rischi finanziari), i rischi creditizi, strategici e il rischio di non
conformity;

- Tattivita di internal audit (controlli di “terzo livello”), avente ad oggetto la verifica della struttura e
della funzionalita del SCIGR nel suo complesso, anche mediante un’azione di monitoraggio dei
controlli di linea nonché delle attivita di controllo di secondo livello.

Il Consiglio di Amministrazione, che si avvale, a tal fine, del Comitato Controllo e Rischi, svolge un
ruolo di indirizzo e di valutazione dell’adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei
rischi.

Le principali strutture aziendali attualmente preposte all’effettuazione dei controlli di secondo livello
sono:;

- il Controllo di Gestione, incaricato del monitoraggio dell’andamento economico-finanziario della
Societa e del Gruppo, nonché del controllo e della gestione del processo di autorizzazione alla spesa
concernente gli investimenti proposti dalle diverse unita di business ¢ della verifica dello stato di
avanzamento dei medesimi;

- la Funzione Risk Management, che assicura 'implementazione, a livello di Gruppo, del processo di
identificazione, quantificazione, analisi, “prioritizzazione”, reporting e monitoraggio dei rischi aventi un
impatto rilevante di carattere finanziario, operativo, strategico e di business, nonché dei principali
rischi che possano a qualunque titolo incidere sui risultati economici, finanziari ¢ patrimoniali della

Societa e del Gruppo;
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- appositi comitati, che si riuniscono su iniziativa della Funzione Risk Management, cui sono affidate le
attivita di indirizzo, gestione e controllo dei rischi finanziari, di credito e commodity; in particolare,
risultano istituiti, sotto la presidenza dell’Amministratore Delegato della Societa, il Comitato Rischi
Finanziari di Gruppo, il Comitato Rischio Credito di Gruppo e il Comitato Rischio Commodity di
Gruppo.

Infine, il Dirigente Preposto, la cui attivita si iscrive nell’ambito dei controlli di secondo livello, &
responsabile, per legge, della definizione e dell'implementazione di un idoneo sistema di controllo
interno sull’informativa finanziaria nell’ambito della Societa e del Gruppo predisponendo, a tal fine,
adeguate procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio d’esercizio e del bilancio

consolidato, nonché ogni altra comunicazione di carattere finanziario di Enel.

1.4.2 - La revisione legale

La revisione legale del bilancio di esercizio di Enel S.p.a. e del bilancio consolidato del Gruppo ad
essa facente capo ¢& stata affidata, per il novennio 2011/2019, ad una societd di revisione,
individuata all’esito di una procedura ad evidenza pubblica svoltasi sotto la direzione e la vigilanza
del Collegio Sindacale, per un corrispeitivo complessivo di circa 3,5 milioni di euro.

Fin dal 2009, trova applicazione un’apposita procedura volta a disciplinare ’affidamento di
incarichi aggiuntivi alla societa di revisione che opera nell’ambito del Gruppo.

In base alla suddeita procedura (come da ultimo modificata nel settembre 2012), il Collegio
Sindacale & chiamato ad esprimere un preventivo parere circa I'affidamento di ogni incarico
aggiuntivo diverso dall’incarico principale di revisione in favore del revisore principale di Gruppo,
ovvero di entita appartenenti al relativo network; P'affidamento di tali incarichi aggiuntivi &
consentito solo in determinate condizioni di comprovata necessita sotto il profilo legale, economico
o della qualita del servizio e sempreché non ricorrano fattispecie di incompatibilita previste dalla
legge.

In relazione ad alcune tipologie di incarichi aggiuntivi di minore importanza, non aventi, cioé,
caratteristiche tali da compromettere I'indipendenza del revisore principale, il Collegio Sindacale &
semplicemente destinatario di un’informativa successiva al loro affidamento.

Nell’esercizio 2013 alla societa di revisione ed alle entitid appartenenti al network sono stati
complessivamente riconosciuti, per incarichi aggiuntivi, 13,8 milioni di eure, di cui 11,3 milioni di

euro per servizi di revisione contabile e 2,5 milioni di euro per servizi di attestazione.
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2. - Gli Organi ed il sistema di Corporate Governance

Il sistema di Corporate Governance di Enel si conforma, in linea generale, alle disposizioni del
Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (recante il “Testo Unico della Finanza” o “T.U.F.”),

alle raceomandazioni contenute nel Codice di Autodisciplina delle societa quotate promosso da

Borsa Ttaliana (d’era in poi, per semplicita, “Codice di Autodisciplina”), " nonché alle
raccomandazioni formulate dalla CONSOB nella soggetta materia.

Con rignardo al “Modello organizzativo e gestionale” (adottato da Enel ai sensi dell’art. 6 del
Decreto Legislativo 8 giugno 2001, n. 231), ¢ da segnalare che lo stesso & stato aggiornato nel corso
del 2013, con particolare riferimento alla “parte speciale” dedicata alla prevenzione del reato di
corruzione tra privati.

Per la gestione delle relazioni con gli azionisti, la Societd ha istituito un’area *“Investor Relations”,
collocata nell’ambito della Funzione “Administration, Finance and Control” e un’area preposta al
dialogo con gli azionisti retail, che opera all’interno della Funzione “Legal & Corporate Affairs”.

A seguito del recepimento nell’ordinamento italiano della disciplina comunitaria in materia di
market abuse e dell’entrata in vigore della normativa secondaria dettata dalla CONSOB, la Societa
ha adottato - e mantiene regolarmente aggiornato - un “registro” di Gruppo, in cui risultano
iscritte le persone fisiche o giuridiche che hanno accesso ad informazioni privilegiate in ragione
dell’attivita lavorativa o professionale, ovvero delle funzioni svolte per conto di Enel, nonché di

altre societa controllate dal Gruppo.

2.1 - L’Assemblea degli azionisti

L’Assemblea degli azionisti di Enel si & svolta a Roma il 22 maggio 2014; essa, per la parte
ordinaria:

- ha approvato il Bilancio di esercizio 2013 di Enel S.p.a.;

- ha preso atto del Bilancio consolidato del Gruppo Enel per il 2013;

- ha approvato la proposta formulata dal Consiglio di Amministrazione per la destinazione
dell’utile dell’esercizio;

- ha deliberato di determinare in nove il numero dei componenti il Consiglio di Amministrazione;

“Nel mese di luglio 2014 & stata approvata una nuova edizione del Codice di Autodisciplina, che apporta limitate modifiche ed
integrazioni alla precedente edizione del dicembre 2011 al fine di adeguare il testo del Codice alle raccomandazioni espresse dalla
Commissione europea in tema di “comply or explain” ed alle raccomandazioni formulate dalla Consob in materia di indennita e/o
altri benefici riconosciuti a amministratori esecutivi e direttori generali. Sono state inoltre recepite alcune raccomandazioni
formulate nel 1° Rapporto sull’applicazione del Codice di autodisciplina, pubblicato il 9 dicembre 2013, nonché alcune “best practice”
internazionali in tema di governo societario.
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- ha deliberato di determinare la durata in carica del Consiglio di Amministrazione in un periodo di
tre esercizi (2014, 2015 e 2016) e, quindi, fino all’approvazione del bilancio dell’esercizio 2016;

- ha proceduto alla nomina del nuovo Consiglio di Amministrazione e del relativo Presidente;

- ha deliberato il compenso spettante al Presidente e a ciascun componente il Consiglio di
Amministrazione, stabilendo, altresi, alcuni limiti — ai sensi dell'art. 84-ter del Decreto-Legge 21
giugno 2013 n. 69, convertito con modificazioni dalla Legge 9 agosto 2013, n. 98 — ai compensi
spettanti agh amministratori con deleghe;

- ha deliberato in senso favorevole sulla I Sezione della relazione sulla remunerazione redatta ai
sensi dell’art. 123-ter del Testo Unico della Finanza (T.U.F.) e dell’art. 84-quater del Regolamento
Emittenti adottato dalla CONSOB con delibera n. 11971/1999, contenente lillustrazione della
politica per la remunerazione dei componenti del Consiglio di Amministrazione, del Direttore
Generale e dei Dirigenti con responsabilita strategiche adottata dalla Societa per I'esercizio 2014,
nonché delle procedure utilizzate per ’adozione e ’attuazione della politica medesima;

- su proposta dell'azionista Ministero dell'Economia e delle Finanze, ha deliberato di introdurre
nello Statuto sociale una clausola in materia di requisiti di onorabilitd e connesse cause di
ineleggibilita e decadenza dei componenti il Consiglio di Amministrazione, con conseguente
introduzione dell’art. 14-bis e modificazione dell’art. 14.3 dello Statuto sociale;

- ha approvato la modificazione dell'art. 13.2 dello Statuto sociale al fine di introdurre la possibilita
di tenere le adunanze assembleari in una pluralita di convocazioni, in alternativa all’unica
convocazione finora prevista.

Nello specifico, con riguardo alla distribuzione dei dividendi, & stato deliberato, in conformita alla
proposta formulata dal Consiglio di Amministrazione, di destinare come segue I'utile netto
ordinario dell’esercizio 2013, pari a 1.372.360.952,13 euro:

- alla distribuzione in favore degli Azionisti di un dividendo, pari a 0,13 euro per ognuna delle
9.403.357.795 azioni ordinarie risultate in circolazione alla data di “stacco cedola™ (23 giugno 2014),
per un importo complessivo di 1.222.436.513,35 euro;

- a “utili portati a nuovo” la parte residua dell’utile stesso, per un importo complessivo di

149.924.438.78 euro.?

8 1’Assemblea degli azionisti tenutasi in data 30 aprile 2013 aveva deliberato di destinare I’utile netto dell’esercizio 2012 alla
distribuzione di un dividendo di euro 0,15 centesimi per azione e a “utili portati a nuovo” la parte residua dell’utile stesso.
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2.2 - Il Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione in carica nel 2013 & scaduto con I’approvazione del bilancio
relativo a tale esercizio.

L’Assemblea ordinaria tenutasi il 22 maggio 2014 ha pertanto provveduto — come gia riferito - alla
nomina del nuovo Consiglio, il cui mandato scadra con I'approvazione del bilancio dell’esercizio
2016, composto da 9 membri (il Presidente e 8 consiglieri, di cui uno con funzioni di
Amministratore Delegato).

Le liste dei candidati alla carica di membro del Consiglio di Amministrazione sono state presentate
dal Ministero dell’Economia e delle Finanze (all’epoca titolare del 31,24% del capitale sociale) e da
un raggruppamento di 19 societd di gestione del risparmio e da altri investitori istituzionali
(all’epoca titolari complessivamente dello 1,26% del capitale sociale).

Nello specifico, 6 Amministratori (tra i quali, il Presidente e il Consigliere a cui & stato
successivamente conferito I'incarico di Amministratore Delegato) sono stati tratti dalla lista
presentata dal Ministero dell’Economia e delle Finanze, mentre i restanti 3 Amministratori sono
stati tratti dalla lista presentata dagli investitori istituzionali.

Nei mesi di maggio 2014 e di dicembre 2014, il Consiglio di Amministrazione, in applicazione
dell’art. 2 del Codice di Autodisciplina, ha preso atto del ruolo “non esecutivo” rivestito da otto
Consiglieri, fatta eccezione, quindi, per I’Amministratore Delegato.

11 Consiglio ha, altresi, accertato, da ultimo nel mese di dicembre 2014, la sussistenza dei requisiti
di indipendenza di cui al combinato disposto dell’art. 147-ter, comma 4, e dell’art. 148, comma 3,
del TUF, nonché dell’art. 3 del Codice di Autodisciplina, in capo a 7 degli 8 Amministratori non
esecutivi. Con riferimento alla figura del Presidente, il Consiglio ha riconosciuto ed attestato la
sussistenza dei requisiti di indipendenza di cui al combinato disposto dell’art. 147-ter, comma 4 e
dell’art. 148, comma 3 del TUF, ma non i requisiti di cui all’art. 3 del Codice di Autodisciplina, in

~ .

quanto il Codice stesso prevede, all’art. 3, comma 1, che in linea di principio non & considerato
indipendente chi & “esponente di rilievo dell’emittente” precisando, all’art. 3, comma 2, che rientra
tra gli “esponenti di rilievo” anche il Presidente del Consiglio di Amministraziene.

Nel corso dei mesi di giugno 2014 e, da ultimo, nel febbraio 2015, il Collegio Sindacale ha attestato

che il Consiglio di Amministrazione, nell’espletamento delle indicate valutazioni circa

Iindipendenza dei propri componenti non esecutivi, ha correttamente applicato i criteri indicati nel
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Codice di Autodisciplina, seguendo, a tal fine, una specifica procedura di accertamento®.
Nel corso dell’esercizio 2013, il Consiglio di Amministrazione ha tenuto 14 riunioni, che hanno visto
la regolare partecipazione dei Consiglieri, la presenza dei componenti il Collegio Sindacale, nonché

del Magistrato delegato della Corte dei Conti.

2.3 - I Comitati

Nell’ambito del Consiglio di Amministrazione risultano istituiti, in attuazione delle

raccomandazioni del Codice di Autodisciplina e del Regolamento CONSOB in materia di operazioni

con parti correlate'’, un “Comitato per le Remunerazioni” (che, a partire dal giugno 2014 & stato
ridenominato “Comitato per le Nomine e le Remunerazioni”), un “Comitato Controllo e Rischi”,
un “Comitato Parti Correlate” e un “Comitato Nomine e Corporate Governance” (che, a partire dal
giugno 2014 é stato ridenominato “Comitato per la Corporate Governance™).

Tutti i suddetti Comitati sono dotati di appositi regolamenti organizzativi che ne disciplinano la
composizione, i compiti e le modalita di funzionamento.

Nel corso del 2013, il Comitato per le Remunerazioni ed il Comitato Controllo e Rischi hanno
tenuto, rispettivamente, 7 e 14 riunioni, mentre il Comitato Parti Correlate ne ha tenute 2 e quello
per la Corporate Governance 4.

Le riunioni dei Comitati sono state caratterizzate dalla regolare partecipazione dei relativi
componenti, nonché del Presidente del Collegio Sindacale, che vi & ammesso per specifica
disposizione regolamentare; alle suddette riunioni possono comunque partecipare anche gli altri

Sindaci effettivi.

2.4 - Il Collegio Sindacale

Il Collegio Sindacale in carica, il cui mandato scadra con I'approvazione del bilancio dell’esercizio
2015, si compone di tre Sindaci effettivi e due Sindaci supplenti.
In aggiunta ai compiti attribuiti dalla normativa di riferimento di cui al T.U.F. e dal Codice di

Autodisciplina, il Collegio Sindacale vigila, ai sensi dell’art. 19 del D.lgs. 27 gennaio 2010, n. 39:

% Per quel che riguarda il Consiglio di Amministrazione in carica ne] 2013, si evidenzia che, nel mese di dicembre 2013, il Consiglio
stesso ha accertato la sussistenza dei requisiti di indipendenza di cui al combinato disposto dell’art. 147-ter, comma 4, e dell’art. 148,
comma 3, del TUF, nonché dell’art. 3 del Codice di Autodisciplina, in capo a 6 dei 7 Amministratori non esecutivi. 11 Collegio
Sindacale, da parte sua, ha attestato, nel mese di febbraio 2014, che il Consiglo di Amministrazione, nell’espletamento delle indicate
valutazioni circa I"indipendenza dei propri componenti non esecutivi, ha correttamente applicato i criteri indicati nel Codice di
Autodisciplina, seguendo, a tal fine, una specifica procedura di accertamento.

10 Approvato, in attuazione dell’art. 2391 -bis del codice civile, con deliberazione n. 17221 del 12 marzo 2010.
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- sul processo di informativa finanziaria;

- sull’efficacia dei sistemi di controllo interno e di gestione del rischio;

- sulla revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati;

- sull’indipendenza della societa di revisione legale, con particolare riferimento alla prestazione di
servizi non di revisione forniti alle societa del Gruppo.

Nel corso del mese di febbraio 2014, nonché, da ultimo, nel febbraio 2015, il Collegio Sindacale ha
accertato in capo al suo Presidente ed ai due Sindaci effettivi il possesso del requisito di
indipendenza previsto dal Codice di Autodisciplina con riferimento agli amministratori.

Non sono stati rilevati da parte del Collegio Sindacale fatti censurabili, omissioni e/o irregolarita o,
comunque, fatti significativi tali da richiedere la segnalazione alle Autorita di Vigilanza ovvero
menzione nella relazione all’ Assemblea dei soci.

Nel corso dell’esercizio 2013, il Collegio Sindacale ha tenuto 18 riunioni che hanno visto la regolare
partecipazione dei Sindaci effettivi e la costante presenza del Magistrato delegato della Corte dei

conti.

2.5 - I compensi

2.5.1 - Compensi dei componenti non esecutivi del Consiglio di Amministrazione

Il compenso spettante ai componenti del Consiglio di Amministrazione in carica nel 2013 & stato
determinato dall’Assemblea dei soci del 29 aprile 2011 nella misura di € 85.000 lordi annui.

1l compenso aggiuntivo per i Consiglieri chiamati a far parte dei Comitati & stato successivamente
fissato dal Consiglio di Amministrazione con delibera adottata il 16 giugno 2011, su proposta del
Comitato per le remunerazioni e sentito il parere del Collegio Sindacale, nella misura € 30.000 lordi
annui per il Presidente di ciascun Comitato e di € 20.000 per gli altri componenti, unitamente ad un
gettone di presenza, per tutti i componenti, pari a 1.000 euro a seduta.l!

Il compenso complessivo riconosciuto a ciascun Consigliere per la partecipazione ai Comitati non
puo superare, tuttavia, la soglia di 70.000 euro lordi annui.

I Consiglieri non esecutivi in carica nel 2013 hanno maturato, nel complesso, compensi per un

importo complessivo di € 998.000 (€ 1.002.000 nel 2012)."

1 Un gettone di pari importo & altresi previsto per il magistrato della Corte dei Conti delegato al controllo per la partecipazione alle
riunioni del Consiglio di amministrazione ¢ del Collegio Sindacale.

12 Va, tuttavia, segnalato che i compensi spettanti ad uno dei Consiglieri non esecutivi tratto dalla lista presentata dal Ministero
dell’Economia e delle Finanze, trattandosi di un Dirigente dello stesso Ministero, sono stati interamente riversati, ad eccezione dei
soli gettoni di presenza per la partecipazione ai Comitati, al’ Amministrazione di appartenenza.
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2.5.2 - Compensi del Presidente e dell’Amministratore Delegato/Direttore Generale

Il trattamento economico complessivo spettante al Presidente ed all’Amministratore
Delegato/Direttore Generale ¢ stato determinato dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del
9 novembre 2011, su proposta del Comitato per le remunerazioni, previo parere del Comitato parti
correlate e del Collegio Sindacale.

La proposta del Comitato per le Remunerazioni & stata supportata dalla consulenza di una societa
internazionale, individuata all’esito di un’apposita indagine di mercato e previo accertamento e
riconoscimento del possesso, in capo alla stessa, dei necessari requisiti di indipendenza.

Nello specifico, detta societa ha condotto un’analisi di benchmarking sul trattamento riservato agli
amministratori esecutivi e ai dirigenti con responsabilita strategiche in societa, anche estere,
operanti nello stesso settore di Enel, ovvero dotate di un modello di business omogeneo,
particolarmente rappresentative per dimensioni economiche od operative.

Per il Presidente del Consiglio di Amministrazione & stato previsto:

- un emolumento fisso di € 750.000 lordi annui, che assorbe il compenso di € 85.000 spettante quale
componente del Comsiglio di Amminisirazione, nonché il compenso spettante per l'eventuale
partecipazione a consigli di amministrazione di societa controllate o partecipate, con conseguente
rinuncia o riversamento alla Societa degli stessi;

- un compenso variabile, fino ad un massimo dell’80% dell’emolumento fisso annuale, la cui

corresponsione ¢ subordinata al raggiungimento di obiettivi oggettivi e specifici assegnati

annualmente dal Consiglio di Amministrazione, su proposta del Comitato per le Remunerazioni;13
limitatamente al 2013, tale compenso, previo accordo dell’interessato, & stato ridotto nella misura
del 30% in considerazione della contingente situazione di difficolta del contesto economico
generale, in attuazione di quanto previsto nella I Sezione della Relazione concernente la politica
per la remunerazione per il medesimo esercizio, redatta ai sensi dell’art. 123-ter del T.U.F,,
sottoposta al voto consultivo favorevole dell’Assemblea del 30 aprile 2013;4

- un compenso per ’eventuale partecipazione ai Comitati costituiti nell’ambito del Consiglio di

Amministrazione di cui risulti componente.

12 Per il 2013, tali obiettivi sone stati individuati dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 12 marzo 2013; essi comprendono
target quantitativi — in linea con quelli assegnati ai Responsabili delle pit importanti Divisioni del Gruppo — riferiti ad alcuni risultati
fondamentali per la gestione aziendale, quali 'EBITDA consolidato, la riduzione dell'indebitamento finanziario consolidato, emissione
di strumenti finanziari ibridi, Pincasso del Tariff Deficit in Spagna, nonché la sicurezza sui luoghi di lavoro.

14 Cfr. Relazione relativa all’esercizio 2012, paragrafo n. 2.5.5.
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Nell’anno 2013 il Presidente del Consiglio di Amministrazione ha maturato, a seguito

dell’accertamento del raggiungimento degli obiettivi assegnati15 un compenso complessivo di €
1.204.000 (con un decremento del 13,19% rispetto al corrispondente dato del 2012, pari a €
1.387.000), di cui € 750.000 a titolo di emolumento fisso, € 420.000 a titolo di emolumento
variabile ed € 34.000 per la partecipazione alle riunioni del Comitato per le Nomine e la Corporate
Governance.

Per I’ Amministratore Delegato e Direttore Generale, ¢ stato, invece, previsto:

- un emolumento fisso di € 720.000 lordi, riferito alla carica Amministratore Delegato, che assorbe
il compenso di € 85.000 spettante quale componente del Consiglio di Amministrazione, nonché il
compenso spettante per I'eventuale partecipazione ai Consigli di Amministrazione di societa
controllate o partecipate;

- un emolumento fisso di € 703.357 lordi riferito alla carica di Direttore Generale;

- un compenso variabile di breve termine, distintamente per la carica di Amministratore Delegato e
per quella di Direttore Generale, condizionamento al raggiungimento di obiettivi oggettivi e
specifici assegnati annualmente dal Consiglio di Amministrazione su proposta del Comitato per le

Remunerazioni, in misura non superiore, in entrambi i casi, al 150% del compenso fisso spettante

per ciascuno dei due incarichi sopra indicati 16; anche nei confronti del’Amministratore
Delegato/Direttore Generale & stata operata, limitatamente all’esercizio 2013 e in attuazione di
quanto previsto nella I Sezione della sopra richiamata Relazione concernente la politica per la
remunerazione, una sensibile riduzione di tale trattamento, consistente nel completo azzeramento
di quello spettante per il rapporto di amministrazione e nella riduzione del 30% di quello dovuto
per il rapporto dirigenziale;?

- un compense variabile di medio-lungo periodo derivante dalla partecipazione, in qualita di
Direttore Generale, ai piani di incentivazione di lungo termine (piani di Long Term Incentive -

“LTI” - di tipo cash) varati periodicamente dalla Societa nei confronti del top management del

Gruppo.18

15 Da parte del Consiglio di Amministrazione, nella seduta dell’11 marzo 2014.

16 Per il 2013 tali obiettivi sono stati fissati dal Consiglio di Amministrazione, nella medesima seduta del 12 marzo 2013, in termini
praticamente identici a quelli assegnati al Presidente.

17 Cfr. Relazione relativa all’esercizio 2012, paragrafo n. 2.5.5.

18 Cfk., infra, paragrafo n. 3.2.
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Nell’anno 2013, ’Amministratore Delegato/Direttore Generale, a seguito dell’accertamento da

parte del Consiglio di Amministrazione del raggiungimento degli obiettivi annuali assegnatilg, ha
maturato un compenso complessivo di € 3.278.100 (con un decremento del 18,39% rispetto al
corrispondente dato dell’esercizio 2012 pari ad € 4.017.027), di cui:

- € 720.000, a titolo di emolumento fisso per I'incarico di Amministratore Delegato;

- €704.261, a titolo di emolumento fisso per I'incarico di Direttore Generale;

- € 739.474, a titolo di emolumento variabile per il raggiungimento degli obiettivi di breve termine
relativamente alla carica di Direttore Generale.

- € 1.040.000, a titolo di emolumento variabile di medio-lungo periodo relativo al piano LTI 2011;

- € 74.365 pari alla valorizzazione di benefici non monetari fruiti, per 'uso promiscuo di
un’autovettura di servizio, per la copertura assicurativa del rischio di infortunio extraprofessionale
in favore dei dirigenti con responsabilita strategiche e per le prestazioni del Fondo Pensione
integrativo destinato ai dirigenti del Gruppo, nonché del’ASEM (Associazione Assistenza
Sanitaria Integrativa dirigenza Energia e Multiservizi).

Merita, infine di essere evidenziato che nella politica per la remunerazione per il 2013, sottoposta al
voto consultive favorevole dell’Assemblea del 30 aprile 2013, & stato, altresi, previsto nel
trattamento retributive relativo ad entrambi 1 suddetti amministratori esecutivi, con carattere di
definitivita:

- Pintroduzione, di una specifica clausola (c.d. di clawback), secondo cui, la retribuzione variabile &
ripetibile da parte della Societa laddove risulti erogata sulla base di dati rivelatisi in seguito
manifestamente errati;

- ’'abrogazione della clausola secondo cui, in caso di revoca del mandato senza giusta causa, veniva
ad essi riconoscuto un importo pari all’ammontare dell’emolumento fisso e variabile di breve

termine cui avrebbero avuto diritto sino alla naturale scadenza del mandato stesso.20

2.5.3 - Compensi dei componenti il Collegio Sindacale
Il compenso dei componenti il Collegio Sindacale nominati dall’Assemblea dei soci del 30 aprile
2013 & stato determinato nella misura di 85 mila euro annui per il Presidente e di 75 mila euro

annui per ciascuno dei Sindaci effettivi.

19 Nella seduta dell’1l marzo 2014.
2 Cfr. Relazione relativa allesercizie 2012, paragrafo n. 2.5.5.
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Ai componenti dei due Collegi Sindacali che si sono succeduti nel corso del 2013, sono stati

. . . . . . . 21
corrisposti emolumenti per un importo complessivo di 235 mila euro.

Ai componenti dei Collegi Sindacali delle societa controllate di diritto italiano ¢ stato riconosciuto,
quale emolumento per la carica ricoperta, un importo fisso onnicomprensivo degli onorari secondo
le seguenti fasce:

- 40.000 euro per i Presidenti € 30.000 euro per i sindaci effettivi nelle societa di maggiori
dimensioni;

- 30.000 euro per i Presidenti e 20.000 euro per i sindaci effettivi nelle societd di medie dimensioni;

- 20.000 euro per i Presidenti e 10.000 euro per i sindaci effettivi nelle societa di minori

dimensioni.??

2.5.4 - Compensi dei Dirigenti con responsabilita strategiche

Ai Dirigenti con responsabilita strategiche (Direttori di Funzione della Holding e Direttori di
Divisione per un totale di 17 posizioni?®) sono stati corrisposti nel 2013 emolumenti per complessivi
19.592.298 euro (pari a circa 1.152.487 euro pro-capite); nell’esercizio precedente erano stati
corrisposti, sempre per n. 17 posizioni, emolumenti per 19.020.975 euro (pari a circa 1.118.880 euro
pro-capite).

Per prassi aziendale, i dirigenti in servizio chiamati ad assumere la carica di Consiglieri di
Amministrazione, nonché di Presidenti, ovvero di Amminisiratori Delegati delle societd del
Gruppo, hanno P'obbligo di rinunciare ai compensi deliberati in loro favore dalle predette societa,
ovvero di riversarli alla societa di appartenenza.

Sulla struttura e sull’entita della retribuzione dei Dirigenti con responsabilita strategiche si riferira
piut dettagliatamente nel paragrafo n. 3.2 che segue, nel quale sara sinteticamente illustrata anche

la politica retributiva di Enel nei confronti dell’intero management.

1 Di cui: € 85.000 corrisposti al Presidente del Collegio Sindacale, che gia ricopriva tale ruolo nel mandato 2010/2012, ed & stato
confermato dall’Assemblea del 30 aprile 2013 per il mandato 2013/2015; € 25.000 corrisposti ad un Sindaco effettivo in carica fino al
30 aprile 2013 (tale emolumento & stato interamente versato al Ministero dell’Economia e delle Finanze ai sensi della direttiva della
Presidenza del Consiglio dei Ministri — Dipartimento della Funzione Pubblica - del 1° marzo 2000); € 50.000 corrisposti ad un
Sindaco effettivo nominato dall’Assemblea del 30 aprile 2013 per il mandato 2013/2015; € 75.000 corrisposti ad un Sindacoe effettivo
che gid ricopriva tale ruolo nel mandato 2010/2012, ed ¢ siato confermato dall'Assemblea del 30 aprile 2013 per il mandato
2013/2015.

2 Sino all'esercizio 2011 & stato, invece, riconosciuto un compenso pari al minimo delle tariffe professionali dei dottori
commercialisti, con la previsione di un plafond massimo annuo di euro 40.000 per il ruolo di Presidente e di € 30.000 per quello di
Sindaco effettivo

3 Nell'ottobre 2014, con determinazione del nuovo Amministratore Delegato, il perimetro dei dirigenti con responsabilita
strategiche & stato ridotto a 11 posizioni.
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2.5.5 - La relazione sulla remunerazione ai sensi dell’art. 123-ter del T.U.F.

L’art. 123-ter del D.lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 (Testo Unico della Finanza), introdotto dal D.lgs. 30
dicembre 2010 n. 259, che ha recepito le Raccomandazioni della Commissione Europea nn.
2004/913/CE e 2009/385/CE in materia di remunerazione degli amministratori delle societa con

(13

azioni quotate, ha previsto, con effetto dal 2011, che tali societa “...mettono a disposizione del
pubblico, almeno 21 giorni prima...” della data dell’assemblea convocata per I'approvazione del
bilancio, “...una relazione sulla remunerazione...” predisposta sulla base delle indicazioni fornite
dalla CONSOB, disponendo, altresi, che la prima sezione di tale relazione — illustrativa della
politica adottata in materia di remunerazione dei componenti dell’organo di amministrazione, dei
direttori generali e dei dirigenti con responsabilita strategiche, con riferimento almeno all’esercizio
successive a quello del bilancio sottoposto ad approvazione assembleare — deve essere sottoposta al
voto consultivo degli azionisti.

In attuazione di tale norma, gli Amministratori della Societa hanno redatto una apposita relazione
in cui & stata esposta una dettagliata informativa al mercato ed agli azionisti, sia sulla politica in
materia di remunerazione dei componenti del Consiglio di Amministrazione, del Direttore Generale
e dei Dirigenti con responsabilita strategiche da adottare per il 2014 (Sezione I), sia sui compensi
corrisposti, nell’esercizio 2013, agli stessi soggetti, nonché ai Sindaci effettivi, quali sopra riportati
(Sezione IT).

La 1 Sezione della relazione sulla remunerazione ¢ stata sottoposta — come gia riferito? - al voto
consultivo dell’Assemblea tenutasi il 22 maggio 2014, che I’ha approvata con il voto favorevole del
94,75% del capitale rappresentato.

Al riguardo, merita di essere evidenziato che in tale relazione il Consiglio di Amministrazione,
conformandosi all’auspicio espresso dal socio pubblico di maggioranza nel corso dell’assemblea del
30 aprile 2013 di continuare a riservare particolare attenzione all’adozione di politiche ispirate al
rigore nella determinazione della remunerazione dei componenti degli organi di Amministrazione,
dei Direttori Generali e dei Dirigenti con responsabilita strategiche, e adegnandosi ad analoghe
raccomandazioni formulate da questa Corte, 2 ha in parte ridisegnato la politica sulla
remunerazione al fine di introdurre dei limiti alla propria facolta di erogare bonus discrezionali in

favore del Presidente e dell’Amministratore Delegato/Direttore Generale, prevedendo, in sintesi:

24 Cfr. supra paragrafo n. 2.1.
25 Cfr. Relazione relativa all’esercizio 2011, paragrafo n. 10.6 (“Conclusioni”).
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- di fissare quale limite massimo all’erogazione di tali eventuali bonus il 40% della Retribuzione
Globale Annua (pari alla somma della remunerazione fissa e del’'MBO?2%) per I’Amministratore
Delegato e il 20% della Retribuzione Globale Annua per il Presidente;

- che il loro ammontare sia determinato in misura tale che, sommato con 'indennitd di fine
mandato, non comporti, comunque, I’erogazione di un importo superiore al limite di due annualita
della remunerazione fissa, come raccomandato dalla Commissione Europea.

- che il compenso degli amministratori investiti di particolari cariche non possa essere stabilito e
corrisposto in misura superiore al 75% del trattamento economico complessivo a qualsiasi titolo
determinato, compreso quello per eventuali rapporti di lavoro con la medesima societa, nel corso
del mandato antecedente al rinnovo (in coerenza al disposto dell’art. 23 bis, comma 5-quinquies, del

d.l. n. 201/2011 convertito dalla legge n. 214/2011).

% Management By Objectives — cfr. infra, paragrafo n. 3.2.



Senato della Repubblica -29- Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

3. - Le risorse umane

3.1 - Consistenza e costo del personale
La consistenza del personale del Gruppo Enel, come risulta dal prospetto sotto riportato, &
diminuita, nell’esercizio 2013, di 2.308 unita (-3,1%), essenzialmente per I’effetto negativo del saldo

tra le cessazioni intervenute nel corso dell’anno (n. 4.948)?7 e le assunzioni effettuate nel medesimo

periodo (n. 2.612).

ORGANICO GRUPPO ENEL (Ltalia + Estero)

2013* 2012%* 2011 %%*
Consistenza al 1.1 73.702 75.360 78.313
Cessioni nel perimetro estero -2.213
Cessione Deval e Vallenergie -170
Cessione 51% Hydro Dolomiti Enel -79
Cessioni nel perimetro estero -109
Cessione Wisco -22
Acquisizione 50% Powercrop +28
Saldo A +28 -131 -2462
B) Assunzioni - Cessazioni:
Assunzioni 2.612 2.708 4.230
Cessazioni -4.948 -4.235 -4.721
Saldo B -2.336 -1.527 -491
Consistenza al 31.12 71.394 73.702 75.360
variazione % -3,1% -2,2%

*

la consistenza finale al 31.12.2013 comprende 37 risorse riferibili al perimetro di societd classificato come "posseduto per la vendita”.

** la consistenza finale al 31.12.2012 comprende 37 risorse riferibili al perimetro di societd classificato come "posseduto per la vendita”.

**3% la consistenza finale al 31.12.2011 comprende 135 risorse riferibili al perimetro di societd classificato come "posseduto per la vendita”.

Come evidenziato nel prospetto che segue, il numero delle cessazioni consensuali per esodo
incentivato in Italia & diminuito dell’86,9% rispetto all’esercizio precedente (dirigenti +33,3%,
quadri -89,8%, impiegati -89,4% e operai -85,5%).

Diminuisce, altresi, per tutte le categorie dei dipendenti, il costo complessivo degli esodi incentivati
per un importo pari a 93,4 milioni di euro circa {(-90,7%); in diminuzione anche I'importo medio

dell’incentivo, che, rispetto al 2012, passa da 110.523 euro a 78.788 euro (-28,7%).

¥ Per il solo perimetro Italia, si si sono registrate oltre 1.900 cessazioni in applicazione dell’Art 4 della legge n. 92/2012 (c.d. legge
“Fornero”) in materia di pensionamento anticipato.
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CESSAZIONI CONSENSUALI INCENTIVATE (ITALIA)

N. unita Costo esodo Importo medio
(in €/milioni) (in € arrot.)
Categorie Contrattuali 2013 2012 2013 2012 2013 2012
- Dirigenti 12 9 5 6 439.667 640.889
- Quadn 5 49 0,6 35.661 135.297
- Impiegati 58 548 3 64 45.997 117.492
- Operai 47 325 1 26 31.703 80.350
Totale 122 931 9,612 103 78.788 110.523
variazione % -86,9% -90,7% -28,7%

I seguenti due prospetti riportano, invece, rispettivamente, la distribuzione del personale per aree
di attivita (Italia+ Estero) e per Divisione.

A fronte di un decremento del 3,1 % del totale degli addetti, la distribuzione del personale presenta
una diversa evoluzione nell’ambito delle varie aree di attivitd; nello specifico, risultano in
diminuzione le seguenti Divisioni: Internazionale, Generazione ed Energy Management e
Infrastrutture e Reti; si incrementa, invece, il numero degli addetti nella divisione Energie

Rinnovabili, Mercato e Iberia e America Latina.

ORGANICO GRUPPO ENEL PER AREA DI ATTIVITA (Italia + Estero)
n. addetti incid. % 2:;;22 9 n. addetti incid. %
al 3112 2013 2012
Mercato 3.687 5% 0,4% 3.674 5%
Generazione ed Energy Management 5.699 8% -5,7% 6.043 8%
Infrastrutture e reti 17.689 25% -5,1% 18.632 25%
Iberia e America Latina 22.994 32% 0,8% 22.807 31%
Internazionale 11.830 17% -6,5% 12.652 17%
Energie Rinnovabili 3.599 5% 2,5% 3.512 5%
Altro, elisioni e rettifiche 5.896 8% -7,6% 6.382 9%
Totale 71.394 100% -3,1% 73.702 100%
variazione % -3,1%

Per cid che concerne la composizione per categorie professionali (tabella seguente), si evidenzia che, alla
fine dell’esercizio, su una consistenza complessiva di 71.394 dipendenti, i manager®® erano 1.374, pari

all’1,9% dell'organico (stessa percentuale nel 2012), i middle manager® erano 14.630, pari al 20,5%

2 Include il personale con CCNL per Dirigenti di aziende produttrici di beni e servizi (Italia), i Directivos (Spagna e America Latina)
gli Executives (Divisione Internazionale € comparto estero della Divisione Energie Rinnovabili), nonché i Quadri (Italia) e i
Singulares (Spagna) appartenenti al Modello Manageriale.

» Quadri (Ttalia) e Singulares (Spagna).
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(19,7% nel 2012), il numero dei white collar (impiegati) ammontava a 38.818, pari al 54,4% (54,6% nel
2012), mentre i blue collar (operai) assommavano a 16.572, pari al 23,2% (23,9% nel 2012).

Anche in termini di “forza media” si registra una variazione dell’organico in diminuzione (-2,2%).

OKGANICO GRUPPO ENEL PER » n
CATEGORIE PROFESSIONALI 2013 2012 2013 (**) 2012 (**)
(Italia + Estero) Forza Media (*) Consistenza al 31/12

Manager 1.374 1.375 1.374 1400
Middle manager 14.552 14.232 14.630 14.489
White collar 39.833 40.610 38.818 40.206
Blue collar 17.224 18.393 16.572 17.607

Totale 72.983 74.610 71.394 73.702

variaztone % -2,2% -3,1%

* Per le socteta consolidate con il metode proporzionale la consistenza corrisponde alla quota di competenza Enel.

** Include 37 unita riferite al perimetro di attivitd classificato come "posseduto per la vendita".

1} costo complessivo del personale del Gruppo Enel (tabella a seguire) & pari, nel 2013, a 4.596
milioni di euro, registrando un sensibile decremento rispetto all’esercizio precedente (-20,6%),
dovuto principalmente alla conclusione del piano di accompagnamento graduale alla pensione,
introdotto per taluni dipendenti in Italia alla fine del 2012 in applicazione dell’Art 4 della legge
n.92/2012, che aveva determinato, nel periodo di confronto, la rilevazione di oneri per complessivi

970 milioni di euro.30

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Ttalia + Estero)

2013 2012 (riclassificato)
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di eut e salari Totale di cui e Salari
Totale generale 4.596 3.406 5.789 3.511
variazione % -20,6% -3,0%

Il prospetto che segue evidenzia, invece, la consistenza e il costo complessivo del personale del
Gruppo Enel in Italia.

L’onere complessivo decresce del 42,8% per effetto della cessazione del piano di accompagnamento
di cui si ¢ appena detto; I'onere relativo agli stipendi e ai salari registra, invece, per tutte le quattro

categorie contrattuali, un decremento (-3,1%), legato principalmente alla diminuzione

% Cfr. supra nota n. 27. A seguito della cessazione del piano, tali oneri sono stati, infatti, quasi pienamente compensati nel 2013 per
898 milioni di euro.
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dell’organico e all’applicazione di politiche di contenimento di costi, quali la riduzione dello

straordinario, il salary freeze e il taglio applicato sul programma di incentivazione annuale dei

manag er.

(milioni di euro)

ORGANICO e COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia) ESCLUSO INCENTIVO ALL'ESODO
2013 2012

Consistenza al| Consistenza al}] Onere Stipendi| Onere Stipendi

Categorie (*) 31.12.2013 31.12.2012 Totale dicui e Salari| Totale dicui e Salari
- Dirigenti 428 442 147 93 170 102
- Quadri 4.549 4.693 366 346 447 316
- Impiegati 19.999 21.367 709 914 1.406 973
- Operai 9.475 9.702 290 407 621 426
Totale Italia 34.451 36.205 1.512 1.760 2,644 1.816

variazione % -4,8% -42,8% -3,1%

(*) classificazione secondo categorie contrattuali

Con riferimento al comparto Estero (cfr. i due prospetti seguenti), si evidenzia un lieve incremento

del costo complessivo pari allo 0,5%; mentre, se si esclude I’onere relativo agli esodi incentivati, si

registra un decremento del 2,3%.

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero)

2013 2012
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui e salari Totale di cui e Salari
Totale Estero 2180 1.646 2.168 1.693
vartazione % 0,5% -2,8%

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero) ESCLUSO INCENTIVQ ALL'ESODO

2013 2012
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui e salari Totale di cui ¢ Salari
Totale Estero 2.131 1.646 2.182 1.693
variazione % -2,3% -2,8%

Il costo unitario medio complessivo del personale del Gruppo Enel (cfr. le due tabelle riportate in

seguito) registra un decremento pari al 3,3%, a fronte di un decremento nel costo medio per salari e

stipendi pari allo 0,8%.
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Ove si depuri il dato dai costi per I'incentivazione all’esodo, il decremento del costo medio totale &

pari, invece, al 22,8%.

(migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia + Estero)
2013 2012
Forza Costo Costo medio Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
Totale 72.983 63,0 46,7 74.610 65,1 47,1

(migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia + Estero) ESCLUSO INCENTIVO ALL'ESODO
2013 2012
Forza Costo Costo medio Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
Totale 72.983 49,9 46,7 74.610 64,7 47,1

La tabella che segue espone, invece, il costo unitario medio del personale dipendente in Italia, con
esclusione dell’incentivo all’esodo.

Al riguardo, si evidenzia che il costo medio totale diminuisce del 41,6%, mentre quello riferito alla
sola voce stipendi e salari decresce dell’1,1%.

L’analisi per categoria, mostra un decremento dell’onere complessivo in tutte le quattro categorie

contrattuali (dirigenti -11,2%; quadri -20,7%; impiegati -48,3%; operai -51,6%).

{migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia) ESCLUSO INCENTIVO ALL'ESODO*
Categorie ** 2013 2012
Forza Costo Costo medio Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
- Dirigenti 440 334,2 212,1 452 376,2 225,4
- Quadri 4.680 78,1 74,0 4.532 98,5 69,7
- Impiegati 21.116 33,6 43,3 21.643 65,0 44,9
- Operai 9.647 30,1 42,1 9.988 62,2 42,7
Totale Italia 35.882 42,2 49,1 36.615 72,2 49,6
variazione % -2,0% -41,6% -1,1%

*costo lavoro IAS\IFRS
**classificazione secondo categorie contratfuali

Con riguardo, infine, al costo unitario medio del personale del Gruppo Enel all’Estero, nonché a
g p PP
quelle relativo ai soli salari e stipendi (cfr. la tabella riportata di seguito), si assiste ad un

andamenio sostanzialmente in linea con ’anno 2012.
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(migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero) ESCLUSO INCENTIVO ALL'ESODO
2013 2012
Forza Costo Costo medio Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
Media generale Estero 37.101 57,4 44,4 37.995 57,4 44,6

3.2 - Remunerazione e sistema di incentivazione del management

La politica retributiva adottata dall’Enel nei confronti del management del Gruppo contempla
'attribuzione di un emolumento strutturato su una componente fissa, e due componenti variabili:
una a breve termine e una a medio-lungo termine {(c.d. pay-mix).

La componente variabile di breve periodo ¢ essenzialmente basata sul MBO (Management By
Objectives) e coinvolge circa il 99% dei manager e circa il 16% dei quadri.

Essa retribuisce la performance in una logica di merito e sostenibilith ed & caratterizzata
dall’erogazione di un compenso annuo monetario, la cui misura varia in funzione del livello di
raggiungimento di obiettivi predefiniti, sia individuali che di gruppo, correlati al piano industriale,
assegnati ¢ misurati con riferimento al singolo esercizio.

I target sono normalmente di tre tipi:

- economico-finanziari, in linea con gli obiettivi strategici di budget del Gruppo (EBITDA31
consolidato e/o Indebitamento Finanziario Netto — IFN - di Gruppo consolidate), ovvero delle
singole Divisioni/Aree di Business;

- tecnici e/o di progetto, in relazione alle specifiche funzioni svolte nelle diverse Divisioni/Aree di
Business;

- comportamentali, vale a dire in linea con il “Modello di Leadership” del Gruppo, nel quale sono
descritti i comportamenti rilevanti che contribuiscono al raggiungimento di una performance di
successo capace di assicurare una crescita sostenibile nel tempo (trattasi di comportamenti specifici
in materia di sicurezza sul lavoro, gestione del cambiamento, assunzione di responsabilita e rischi,
presidio delle competenze, e crescita dei collaboratori).

L’MBO prevede I’attribuzione di una base monetaria annua che pud variare da un livello minimo
(sino all’azzeramento in caso di mancato raggiungimento di tutti gli obiettivi assegnati) ed uno

massimo (pari per il top management al 150%) in caso di over performance su tutti gli obiettivi.

31 Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (Margine Operativo Lordo).
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Sono previsti, inoltre, fattori correttivi moltiplicatori o demoltiplicatori che possono ulteriormente
incrementare o decrementare, fino ad azzerare, il premio in relazione al raggiungimento degli
obiettivi di Gruppo (solitamente EBITDA e IFN), ovvero al peggioramento dell’indice di
frequenza degli infortuni rispetto a quello registrato nell’anno precedente.

Come strumento di incentivazione di medio-lungo termine, il Consiglio di Amministrazione di Enel
ha abbandonato, a decorrere dal 2009, il sistema dei piani di stock option (deliberati sino al 2008) e

di Restricted Share Units (RSU), varati nel 2008 e nel 2009, entrambi legati all’andamento del

titolo, adottando®” piani di incentivazione del tipo Long Term Incentive (LTI), che prevedono, in
estrema sintesi, erogazione di un controvalore in denaro assumendo a riferimento un multiplo
della retribuzione fissa con riferimento ad una tabella determinata per fascia di appartenenza.

Nel corso del 2013 sono stati varati due piani di tale tipo, uno riservato al top management (per un
totale di 18 destinatari) ed uno per la generalita del management (per un totale di circa 1.370
destinatari).

In particolare, in base a tali piani, é prevista la pre-assegnazione di un controvalore base correlato
alla Retribuzione Annua Lorda (RAL) e la successiva attribuzione di un premio monetario che puo
variare rispetto a tale controvalore (da zero fino a un massimo pari al 120%) in funzione del livello
di raggiungimento di obiettivi predefiniti e di condizioni di performance di Gruppo.

Tale componente variabile & finalizzata a indirizzare ’azione del management alla creazione di
valore per gli azionisti su un orizzonte temporale di medio-lungo termine; in quanto tale, il diritto a
detta remunerazione di medio-lungo termine matura solo qualora, al termine del triennio
(c.d. vesting period), siano raggiunti gli obiettivi di performance stabiliti nei piani medesimi.

La componente variabile di medio-lungo termine (piano LTI) che spetta ai dirigenti con
responsabilita strategiche & attribuita, nel piano 2013, subordinatamente al raggiungimento
congiunto di:

- un obiettivo di carattere gestionale individuato nel’EBITDA di Gruppo cumulato per il triennio
2013-2015 (c.d. “obiettivo cancello™), il cui mancato conseguimento priva il piano di ogni effetto;

- due distinti obiettivi di performance di natura economico-finanziaria rappresentati: per il 75% del
valore base del premio, dall’Earning Per Share ordinario (EPS, ossia Putile netto di Gruppo
rapportato al numero delle azioni della Societd, cumulato per il triennio 2013-2015) e per il restante
25% del valore base del premio, dal Return On Average Capital Employed (ROACE, ossia il rapporto

tra il risultato operativo e il capitale investito netto medio, cumulato per il triennio 2013-2015).

32 Per la prima volta nella seduta del 30 luglio 2009.
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Complessivamente, il costo dei due Piani 2013 in presenza di una performance al 120% & pari a circa
99 milioni di euro.

In caso di esercizio a fine Piano LTI 2013 il costo complessivo, con la rivalutazione del 50% del
premio maturato, potrebbe raggiungere un valore massimo pari a circa 149 milioni di euro.

Va, inoltre, riferito che, in sede di approvazione, da parte dell’Assemblea svoltasi il 30 aprile 2013,

della Relazione sulla remunerazione per ’anno 2013 & stato operato, in analogia a quanto disposto

per  Amministratore delegato e per il Presidente,” un significativo intervento anche sulla politica
di remunerazione dei dirigenti con responsabilita strategiche, prevedendosi:

- una riduzione dell’ammontare della remunerazione variabile di breve termine erogabile come
risultante dal livello di raggiungimento degli obiettivi di performance, pari al 30%;

- il congelamento della dinamica retributiva discrezionale relativa alla remunerazione fissa;

- il conseguente contenimento della remunerazione variabile di lungo termine (in quanto calcolata
assumendo come base una quota percentuale della remunerazione fissa);

- I'introduzione nel trattamento retributivo, con carattere di definitivita, di una specifica clausola
(c.d. di clawback), secondo cui la retribuzione variabile & ripetibile da parte della Societa laddove
risulti erogata sulla base di di dati rivelatisi in seguito manifestamente errati.

Tali misure sono state estese al restante management, prevedendosi, in questo caso, una riduzione

della remunerazione variabile di breve termine pari al 20%.

3.3 - Salute e sicurezza dei lavoratori

La tutela della salute e della sicurezza dei lavoratori costituisce uno dei valori prioritari del Gruppo
Enel, costantemente impegnato nel promuovere il miglioramento continuo dei processi aziendali e
della cultura manageriale.

Nel 2013, in particolare, ¢ stata adottata la “Stop Work Policy” finalizzata a dare ulteriore enfasi al
concetto che la sicurezza & sempre prioritaria rispetto alle esigenze di business.

Nella Funzione “Human Resources and Organization” di Holding & presente I'Unita Health & Safety,
che definisce le relative strategie, coordina progetti ed iniziative trasversali ed ha compiti di
indirizzo, coordinamento e controllo nei confronti delle unita Health & Safety divisionali; tutte le

Divisioni, inoltre, hanno implementato dei Sistemi di gestione della salute e sicurezza conformi allo

standard “OHSAS 18001”.

33 Cfr. supra paragrafo n. 2.5.2.
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Nel 2013 I'indice di frequenza degli infortuni dei dipendenti Enel (numero infortuni/milioni di ore
lavorate) ha registrato un’ulteriore diminuzione del 28% rispetto al dato del 2012, scendendo da
1,98 a 1,42; parimenti si & ridotto del 30%, rispetto al 2012, I'indice di gravitd (giorni di
assenza/1.000 ore lavorate), che & passato da 0,10 a 0,07.

E da notare 'inserimento nel sistema di incentivazione (MBO) di obiettivi relativi alla riduzione

degli indici infortunistici, che considerano anche le performance di Health & Safety degli appaltatori

¢ 'implementazione di iniziative e progetti in materia di sicurezza sul lavoro. 3

Nel 2013 si sono verificati 6 infortuni mortali, che hanno interessato dipendenti del Gruppo Enel (3
in Romania, 2 in Russia e 1 in Argentina) e 10 infortuni mortali, che hanno interessato dipendenti
di imprese appaltatrici (5 nel perimetro America Latina, 2 in Italia, 2 in Spagna e 1 in Russia).
Enel dal 2009 ha definito una procedura specifica sulla comunicazione ¢ I’analisi degli infortuni
gravi ¢ mortali, sia che interessino dipendenti Enel, sia che riguardino imprese appaltatrici,
finalizzata ad assicurare un’immediata segnalazione ed un’efficace processo di analisi.

Per tali infortuni, infatti, viene costituito un Gruppo di esperti che ha il compito di approfondire la
dinamica ¢ le cause dell’evento ed individuare azioni di miglioramento specifiche e tempestive
finalizzate a prevenire il loro ripetersi.

Nel 2013 & proseguita 'implementazione del “Programma 5+1” e del Progetto “One Safety”, che
rappresentano la strategia messa in campo da Enel per il raggiungimento dell’obiettivo “Zero
Infortuni”.

11 “Programma 5+17 si articola nelle seguenti 6 aree strategiche per il miglioramento continuo dei
processi di salute e sicurezza:

- sviluppo della cultura della sicurezza e della formazione;

- sicurezza nei processi di appalto;

- comunicazione;

- sicurezza strutturale ed innovazione tecnologica;

- grandi opere;

- salute.

In ciascuna area del programma sono state sviluppate, nel corso dell’anno, specifiche iniziative,
attribuendosi particolare risalto al tema della salute con 'implementazione di un piano globale di

attivita che prevede, in particolare, iniziative specifiche per la prevenzione dello siress e la

3 Cfr. supra, paragrafo precedente.
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promozione del benessere organizzativo (emissione di una policy, realizzazione di un programma di
formazione e avvio di un programma di counseling).

Il progetto globale “One Safety”, si articola in due aree di intervento: una volta al potenziamento
della leadership del management per la sicurezza e laltra, finalizzata alla promozione di
comportamenti sicuri attraverso 'implementazione di un processo sistematico di osservazione dei
comportamenti, analisi dei risultati e definizione di azioni di miglioramento a medio e lungo
termine.

Relativamente a quest’ultima area, nello specifico, ¢ stato lanciato il progetto “One Safety —
contractors” dedicato a supportare le imprese appaltatrici nel rafforzamento della cultura della
sicurezza; sul tema della sicurezza nelle imprese appaltatrici, inoltre, & continuata I'applicazione
sistematica dei criteri di qualificazione e di valutazione delle prestazioni di health & safety tramite il
sistema di “ Vendor Rating”.

Nel corso del 2013 il Gruppo Enel ha investito 218 milioni di euro in attivita di salute e sicurezza,
per un valore pro-capite di oltre 3.000 euro e sono state erogate oltre 1 milione di ore di formazione,
informazione ed addestramento, per un ammeontare pro-capite di oltre 14 ore.

A testimonianza dell’impegno profuso in tale materia, merita di essere evidenziato che Enel e la
controllata Endesa, operante nell’area Tberia—America Latina, sono risultate nel 2013 “best in
class” per la categoria “Occupational Health & Safety” del Dow .Jones Sustainable Index
relativamente al settore delle uttlities elettriche.

Enel, inoltre, nel 2013 ha vinto il premio “Imprese per la Sicurezza” istituito da Confindustria e
INAIL per creare cultura di impresa in tema di salute e sicurezza e diffondere le prassi migliori,

premiando le imprese che si contraddistinguono per il loro impegno concreto sul tema.

3.4 - Consulenze

I processo autorizzativo per laffidamento delle consulenze in ambito aziendale é stato
disciplinato, a partire dal 2006, dalla procedura n. 84 emessa con circolare n. 158 del 14.12.2006.

Tale procedura & stata modificata nel corso del 2013 prevedendosi, in particolare, che
Papprovazione dell’ Amministratore Delegato intervenga soltanto per le consulenze di ammontare
complessivo superiore a 150.000 euro (in precedenza tale limite era fissato a 75.000 euro); in data
10.4.2013 & stata, inoltre, adottata una specifica policy che regolamenta I'iter autorizzativo delle

consulenze di natura legale.
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Limitatamente all’Italia, il valore complessivo delle consulenze assegnate nel corso dell’esercizio

2013 ammonta a 16,3 milioni di euro e presenta un significativo decremento (-59,5%) rispetto

all’ammontare riferito all’esercizio 2012 (pari a 40,2 milioni di eum).?’5

Come si evince dal seguente prospetto, nel corso dell’esercizio 2013 sono state affidate
prevalentemente consulenze “Strategiche/Organizzative/Direzionali”, che rappresentano il 63,8% del
totale contrattualizzato, seguite, con importi decisamente inferiori, da quelle “Legali e Societarie”,
“Amministrative fiscali/finanziarie” e “Commerciali” che concorrono, rispettivamente, per il 17,8%, il
1A% eil 6,1%,

Il confronto con Pesercizio precedente evidenzia, ancora, che il riferito decremento & dovuto

. , S . 6
essenzialmente alla pressoché totale riduzione delle consulenze per “Merger & Acqutsztwn”3 (-20,3
milioni di euro, pari a -97,6%), e, in misura minore, di quelle Strategiche/Organizzative/ Direzionali (-

4,3 milioni di euro, paria -29,3% ).

CONSULENZE
Tipologia 2013 2012 2012/2011
Milioni € % Milioni € % %
Merger & Acquisition 0,5 3,1 20,8 51,7 97,6
Strategiche/Organizz.ve/Direzionali 10,4 63,8 14,7 36,6 -29,3
Legali e societarie 2,9 17,8 1,9 4,7 +52,6
Ammin.ve/fiscali/finanziarie 1,2 7,4 1,0 2,5 +20,0
Commerciali 1,0 6,1 0,9 2,2 +11,1
Comunicazione e legate al Personale 0,3 1.8 0,9 2,2 -66,7
Assicurative - - - - -
Totali 16,3 100 40,2 100 -59,5

Ripartendo le consulenze in funzione del loro numero e valore, si ricavano (con esclusione di quelle

riferite al settore Merger & Acquisition), le evidenze riportate nella tabella che segue.

% 1l dato non comprende le consulenze affidate dalle Societa estere del Gruppe e quelle infra-gruppo. Per ragioni di uniformita, non
sono incluse nemmeno eventuali varianti a consulenze assegnate in anni precedenti inserite nei sistemi SAP successivamente al 24
gennaio 2014.

% La dizione Merger & Acquisition comprende i seguenti settori funzionali: Pianificazione generale, progettazione ed esecuzione di
operazioni di business development (acquisizioni, cessioni, fusioni, scissioni, joint venture, imiziative strategiche, operazioni di
collocamento azionario e obbligazionario, processo di financing di operazioni straordinarie etc.).
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(milioni di euro)

Consulenze 2013 2012
Intervallo importi (Euro) Numero ordini Importo Numero ordini Importo
<75.000 70 29 56 2,5
>75.000<200.000 14 1,6 17 2.1
>200.000<1.000.000 12 5,6 14 6,0
>1.000.000 4 5,7 5 8,8
Totali 100 15,8 92 19,4

Con riferimento, invece, alle consulenze per le attivita di Merger & Acquisition, si riporta, qui di

seguito, una specifica tabella, in cui le stesse sono riassunte per intervallo di importi.

(milioni di euro)

Consulenze Merger & Acquisition 2013 2012
Intervallo importi (Euro) Numero ordint Importo Numero ordini Importo
<75.000 6 0,2 3 0,1
>75.000<200.000 2 0,3 - -
>200.000<1.000.000 - - 2 0,6
>1.000.000 - - 3 20,1
Totali 8 0,5 8 20,8

La Corte, nel prendere positivamente atto di tale risultato, che ¢ in linea con gli auspici formulati
in occasione delle precedenti relazioni, raccomanda di proseguire in tale direzione, contemperando,
cioé, 'inevitabile esigenza del ricorso a competenze professionali specialistiche esterne nelle attivita
aventi particolare carattere di straordinarieta, complessita e rilievo economico (quali, tipicamente,
quelle di “Merger & Acquisition”, che, in effetti, comportano spesso la necessita dell’acquisizione di
pareri da parte di soggetti terzi ed indipendenti sul valore degli asset che ne formano oggetto) con
un adeguato utilizzo delle esperienze e delle professionalita interne, all’uopo incentivando, ove

necessario, specifici programmi di aggiornamento e formazione del personale dipendente.
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4. - Il piano industriale e degli investimenti

4.1 - Obiettivi e progetti

Nel corso della riunione del 12 marzo 2013, il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano
industriale e degli investimenti 2013/2017.

Come gia anticipato nella scorsa relazione, tale piano ha apportate ulteriori significative correzioni
a quello precedente, in vista del mantenimento (nei primi anni) e di un miglioramento (in quelli
successivi) dei risultati operativi, nonché di una graduale riduzione dell’indebitamento finanziario
netto.

In estrema sintesi, & stato previsto:

- la protezione dei margini e della generazione di flussi di cassa nei mercati maturi (Italia, in
Spagna e Portogallo), nonostante il negativo scenario macro-economico e la conseguente
progressiva diminuzione della domanda di energia elettrica in tali Paesi;

- il potenziamento | degli investimenti nei mercati di crescita (America Latina e FEnergie
Rinnovabili);

- il rafforzamento del bilancio e I’ottimizzazione del portafoglio di asset, mediante la cessione di
partecipazioni, per un importo pari a circa 6 miliardi di euro;

- il completamento della riorganizzazione del Gruppo, anche per mezzo di operazioni di
acquisizione di minoranze, soprattutto in America Latina;

- 'emissione di strumenti finanziari partecipativi c.d. “ibridi” per un importo pari a 5 miliardi di
euro;

- la riduzione di costi operativi pari a 4 miliardi di euro circa, di cui 1, 5 miliardi di euro riferibili al
costo del personale e 2,6 miliardi di euro circa relativi ad internalizzazione di servizi e ad altre
operazione di ottimizzazione;

- la progressiva riduzione dell’indebitamento finanziario netto, per effetto delle suddette azioni
strategiche, con un target di 36/37 miliardi di euro nel 2017.

La tabella che segue espone il piano degli investimenti:’ 2013/2017, suddiviso per anno ed area di

attivita.

37 Immobilizzazioni materiali e immateriali.
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(milioni di euro)

DIVISIONI 2013 2014 2015 2016 2017 TOTALE

Iberia e Amerieca Latina 2.382 2.841 2.690 2.473 2.650 13.035
Internazionale 1.167 742 367 290 323 2.889
Infrastrutture e Reti 1.100 1.136 1.136 1.031 1.028 5.432
Energie Rinnovabili 1.321 1.359 1.311 1.343 709 6.044
Generazione ¢ Mercato 351 425 398 432 423 2.030
Mercato 94, 92 101 96 96 480
Ingegneria e Ricerca 7 7 6 5 5 30
Holding Servizi e altro 62 54 45 44 43 248
Upstream Gas 70 70
Totale investimenti al lordo di
"contributi di allaceiamento" 6.555 6.655 6.054: 5.715 5.279 30.258
- Di cui "contributi di
allacciamento" 778 762 530 514 509 3.003

Totale investimenti netti 5.777 5.893 5.524 5.201 4.770 27.165

Gli investimenti lordi effettuati nel 2013, pari a 5.959 milioni di euro, rappresentano il 91% circa
dell’importo previsto dal Piano.

Nella successiva tabella sono esposti - suddivisi per tipologia - gli investimenti in immobilizzazioni
materiali effettuati nel 2013.

Nello specifico, gli investimenti in impianti di produzione di energia elettrica (pari al 60% circa del
totale degli investimenti dell’esercizio 2013) diminuiscono del 9,9% rispetto al precedente esercizio
2012, mentre gli investimenti in reti di distribuzione di energia elettrica (pari a circa il 38% del

totale degli investimenti dell’esercizio 2013) diminuiscono del 27,3%.

(milioni di euro)

Investimenti in immobilizzazioni materiali 2013 2012 2013/2012 %
Impianti di produzione 3.185 3.535 -9,9%
Reti di distribuzione di energia elettrica 2.022 2.782 -27,3%
totale parziale 5.207 6.317 -17,6%
Terreni, fabbricati e altri beni 139 119 16,8%
Totale 5.346 6.436 -16,9%

Nelle tabelle seguenti vengono riportati, per area di business e tipologia di impianti, gli
investimenti effettuati per impianti di produzione di energia elettrica nel 2013 e la potenza netta

installata (in MW) alla data del 31 dicembre 2013.
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Al riguardo, merita di essere segnalato che il maggior incremento percentuale della potenza

efficiente netta installata (+11%) & stato realizzato, come nel 2012, dalla Divisione Energie

Rinnovabili.

Investimenti effettuati in impianti di produzione nell’anno 2013

(milioni di euro)
Impianti di vroduzi & Generazione ed Theria e
planti €1 procusione & Energy Internazionale | Energie rinnovabili | America TOTALI
energia elettrica .
Management Latina
Geotermici-termoelettrici 210 196 226 332 964
Idroelettrici 76 7 108 366 557
Fonti alternative 5 0 935 2 942
Nucleare 594 128 722
Totali 291 797 1269 828 3185
Potenza efficiente netta installata al 31.12.2013
(W)
Impianti di produzi di Generazione ed Iberia e
prantl . pro u?lone ! Energy Internazionale | Energie rinnovabili America TOTALIL
energia elettrica M .
anagement Latina
Geotermici-termoelettrici 24.629 10.742 795 21.306 57.472
Idroelettrici 12.177 2.329 2.623 13.334 30.463
Fonti alternative 41 27 343 411
Eolici 5.122 78 5.200
Nucleare 1.814. 3556 5.370
Totali 36.847 14.912 8.883 38.274 98.916
Pot.za netta installata 2012 36.896 14.858 8.001 38.084 97.839
% 2013/2012 -0,1 0,4 11,0 0,5 1,1

Nel corso della riunione del 26 febbraio 2014, il Consiglio di Amministrazione ha approvato il
Piano industriale e degli investimenti 2014/2018, le cui principali priorita strategiche, articolate due
distinte fasi temporali, possono essere cosi sinteticamente riassunte:

1) nel breve termine, completamento del percorso di riduzione dell’indebitamento e
ristrutturazione del Gruppo attraverso:

- il conseguimento di un livello di EBITDA di circa 15,5-16 miliardi di euro mediante ulteriori

azioni di riduzione dei costi operativi, adozione di contromisure per mitigare il peggioramento del
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contesto regolatorio in Italia e Spagna ed incremento dei margini da servizi, clienti finali e mercati
emergenti (per un recupero totale di circa 1,5 miliardi di euro /anno);

- il raggiungimento di un livello di indebitamento finanziario netto pari a circa 37 miliardi di euro
gia nel 2014 tramite riduzione degli investimenti rispetto al precedente piano, la finalizzazione del
piano di dismissioni (4,3 miliardi di euro entro il 2014) e la finalizzazione del piano di emissione di
hybrid bonds (2,4 miliardi di euro su un totale di 5 miliardi di euro);

- il completamento del piano di semplificazione societaria e riduzione delle minorities nei business di
crescita (incremento del 9% dell’interesse economico del Gruppo per un totale di circa 8,2 miliardi
di euro di investimento complessivo);

2) nel medio-lungo termine, riavvio del percorso di crescita e completamento del nuovo
posizionamento tramite:

- la sostenibilita energetica e la gestione delle reti, attraverso la crescita della generazione da fonti
rinnovabili e Pincremento della posizione di leadership nella gestione delle reti di distribuzione e
nello sviluppo delle smart grids;

- la massimizzazione dei margini derivanti dalla fornitura di servizi al sistema elettrico e I’aumento
del parco clienti (in special modo di quelli aderenti al mercato libero), I’ottimizzazione dei margini
da servizi tradizionali e lo sviluppo di prodotti e servizi a valore aggiunto;

- I'incremento della crescita nei mercati emergenti, cogliendo le opportunita di crescita sia nei Paesi
in cui il Gruppo gia gode di una posizione rilevante (America Latina) che in di nuovi paesi che
offrano opportunita di crescita nel lungo periodo;

- il riposizionamento nei mercati maturi, garantendo la stabilitd dei margini dei business attraverso
ulteriori politiche di efficienza e riduzione degli investimenti, il riposizionamento regolatorio, la

ristrutturazione dei business e la ricollocazione in linea con i nuovi trend di mercato.
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5. - Il mercato dell’energia elettrica e del gas

5.1 - Elementi di contesto: Pandamento del prezzo delle commodities
industriali 3¢

Nel 2013 il prezzo del petrolio, nonostante alcuni segnali di parziale allentamento delle tensioni
mediorientali, & rimasto su valori elevati e prossimi a 110 dellari statunitensi/barile

Il prezzo medio del carbone, attestandosi a 82 dollari statunitensi/tonnellata, ha registrato livelli
inferiori rispetto al 2012, proseguendo il trend a ribasso in corso dopo i massimi del 2010.

Nel mercato del gas, la contemporanea debolezza della domanda in [talia (in particolare per gli usi
termoelettrici) e la lieve risalita dei prezzi in nmord Europa hanno determinato nel 2013 un
allineamento del prezzo spot italiano a quello delle borse europee.

Il prezzo spot del gas naturale nell’hub europeo di Zeebrugge & passato da 25 euro/MWh nel 2012 a
27 euro/MWh nel 2013, registrando una crescita dell’8%.

5.2 - Il mercato dell’energia elettrica in Italia
La tabella riportata alla pagina seguente espone i dati della produzione (suddivisa per fonte) e della
domanda di energia elettrica in Italia nel 2013, rapportati a quelli dell’esercizio precedente, con

evidenziazione di quelli riferiti al gruppo Enel in Italia e all’estero.??

# Fonte Enel.
39 Fonte: Enele T.E.R.N.A.
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2013 2012 Var. %
PRODUZIONE E DOMANDA DI ENERGIA ELETTRICA IN ITALIA | milioni di kWh | milioni di kWh | 2013/12

- produzione lorda

Termoelettrica 192.987 217.561 -11,3%
Idroelettrica 54.672 43.854 24,7%
Geotermica e da altre fonti 42.145 37.861 11,3%
TOTALE PRODUZIONE LORDA 289.803 299.276 -3,2%
- consumi servizi ausiliari -10.971 -11.470 -4,4%
- produzione netia
| Termoelettrica 183.404 207.327 -11,5%
Idroelettrica 54.068 43.256 25,0%
LGeotermica e da altre fonti 41.361 37.222 11,1%
TOTALE PRODUZIONE NETTA 278.833 287.806 -3,1%
- importazioni nette 42.138 43.103 -2.2%
- energio immessa in refe 320.970 330.909 -3,0%
- consumsi per pompaggi -2.495 -2.689 -7,2%
- energia richiesta sulla rete 318.475 328.220 -3,0%
FLUSSI DI ENERGIA ELETTRICA di ENEL in ITALIA milioni di kWh | milioni di kWh

- produzione neita (1)
Termoelettrica 41.355 48.440 -14,6%
Idroelettrica 24.845 19.609 26,7%
Geotermica e da altre fonti 6.697 6.387 4,9%
TOTALE PRODUZIONE NETTA 72.897 74.436 -2,1%
- acquisti di energia 158.625 153.544 3.3%

- vendite di energia

vendite all'ingrosso 124.990 111.202 12,4%
vendite sul mercato regolato (maggior tutela) 54.827 60.328 -9,1%
vendite sul mercato libero ) 37.366 41.955 -10,9%

TOTALE VENDITE 217.182 213.484 1,7%
- energia trasportata sulla rete di distribuzione Enel 230.032 238.505 -3,6%
- potenza efficiente neita installata (MW) (1 39.923 39.940 0,0%

FLUSSI DI ENERGIA ELETTRICA di ENEL all' ESTERO

- produzione netta (milioni di kWh) 213.249 220.397 -3,2%
- vendite ai clienti finali (milioni di kWh) 203.337 214.513 -5,2%
- energia trasportata sulla rete di distribuzione Enel (milioni di kWh) 173.964 175.737 -1,0%
| - potenza effictente neita installata (MW) 58.993 57.899 1,9%

(1) Idati tengono conto dei valori afferenti le societa italiane della Divisione GEM e della Divisione Energie Rinnovabili.
(2) Inciude le vendite sul mercato di salvaguardia per il 2013 per complessivi 1.721 milioni di kWh e per l'anno 2012 per complessivi
2.020 milioni di kWh,
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Per cio che concerne, pin nello specifico, P’incidenza nel mercato nazionale del Gruppo Enel, si

riporta, invece, la seguente tabella.40

(min di KWh)
Incidenza Enel in Mercato Nazionale 2013 2012 Var. % 2013/12
- consumi nazionali di energia eletirica 207.988 307.220 3.9%
- produzione elettrica netta Enel (1) 72.897 74.436 -2,1%
- acquisti Enel di energia elettrica 158.625 153.544 3,3%
- produzione eletirica netta nazionale 278.833 287.806 -3,1%
- quota % produzione Enel sul totale nazionale 26,14 25,86 1,1%
- quota % vendita Enel di energia elettrica su consumi nazionali? 73,05 69,49 5.1%
- vendita complessiva Enel di energia elettrica(®/ 217.182 213.484 1,7% |
- energia trasportata sulla rete di distribuzione Enel 230.032 238.164 -3,6%
- potenza efficiente netta installata (MW) () 39.923 39.940 0,0%
- potenza efficiente netta installata all'estero (MW) 58.993 57.899 1,9%

(1) I datitengono conto dei valori afferenti le societa italiane della Divisione GEM e della Divisione Energie Rinnovabili.
(2) Include le vendite allingrosso.

In sintesi, pud dirsi che nell’esercizio 2013:

- sono diminuiti i consumi nazionali di energia elettrica (-3,2%), attestandosi a 297.288 milioni di
KWh;

- la produzione netta nazionale ha registrato un decremento del 3,1% (-9,0 TWh), attestandosi a
278,8 TWh: in particolare si rileva la riduzione dell’energia eletirica generata da fonte
termoelettrica (-23,9 TWh) in parte compensata dall’incremento della produzione da fonte
idroelettrica (+10,8 TWh), principalmente dovuto alle pili favorevoli condizioni di idraulicita, e
dalle altre fonti rinnovabili (fotovoltaica per 2,6 TWh ed eolica per 1,5 TWh a seguito della
maggiore capacita installata);

- Tenergia elettrica richiesta in Italia ha registrato un decremento (-3,0%) rispetto al valore
registrato nel 2012, attestandosi a 318,5 TWh; tale richiesta & stata soddisfatta per I'86,8% dalla
produzione netta nazionale destinata al consumo (86,9% nel 2012) e per il restante 13,2% dalle
importazioni nette ( 13,1% nel 2012); il saldo con I’estero ha registrato un decremento del 2,2%
rispetto al corrispondente periodo del 2012;

- le importazioni nette del 2013 registrano un decremento di 1,0 TWh, per effetto essenzialmente del

calo della domanda e dell’overcapacity che caratterizza il mercato domestico;

4 Fonte: Enele T.E.R.NA.
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- la produzione netta di energia eletirica Enel in Ttalia, pari a 72,9 TWh, ha presentato una
diminuzione del 2,1%, mentre la produzione elettrica netta nazionale, pari a 278,8 TWh, & diminuita
del 3,1%;

- gli acquisti da parte dell’ Enel di energia elettrica (pari a 158,6 TWh) sono aumentati del 3,3%;

- ¢ aumentata dell’1,7% la vendita complessiva di energia dell’Enel (217,2 TWh rispetto ai 213,5
TWh dell’esercizio precedente);

- la vendita ¢ stata di 54,8 TWh al mercato regolato (-9,1% rispetto al 2012) e di 37,4 TWh al
mercato libero (-10,9% rispetto al 2012) di cui 1,7 TWh ai clienti in regime di salvaguardia (-14,8%
rispetto al 2012) e di 125,0 TWh all’ingrosso (12,4% rispetto al 2012);

- Delettricita complessivamente trasportata sulla rete di distribuzione dell’Enel in Italia (230 TWh) &
diminuita rispetto a quella del precedente esercizio (-3,6%);

- la potenza efficiente netta installata ( MW) in Italia & risultata sostanzialmente in linea rispetto al
precedente esercizio, mentre all’estero si & rilevata una crescita dell’1,9%.

Quanto all’efficienza e alla qualita del servizio, il confronto tra I'esercizio 2013 e I’esercizio 2012
evidenzia un miglioramento sia della “durata cumulata delle interruzioni senza preavviso per
clienti BT (Bassa Tensione)”, che & passata da un valore pari a 44,72 al valore di 40,68 sia del
numero medio per utente delle interruzioni medesime, che & passato da un valore di 3,58 a 3,35.
Entrambi gli anzidetti risultati si collocano al di sotto dei target fissati dall’Autorita per ’Energia
Elettrica, il Gas e il Sistema Idrico (d’ora in avanti, nel presente paragrafo, indicata semplicemente
come “Autoritd”, ovvero AEEGSI); per cid che riguarda, nel dettaglio, il territorio nazionale, sono
leggermente superiori a tali target i risultati relativi alle Regioni Calabria, Sicilia e Sardegna (per
cio che concerne la durata media delle interruzioni) mentre, per quanto riguarda il numero delle
interruzioni, solo le regioni Liguria, Umbria e Sardegna sono superiori ai target Authority, sebbene
con valori “border line”.

Con riferimento, infine, ai prezzi di vendita dell’energia elettrica in Italia, si manifesta un
decremento del 16,6% del prezzo medio unico nazionale sulla Borsa dell’energia elettrica rispetto al
2012.

Il prezzo medio annuo (al lordo delle imposte) per I'utenza domestica stabilito dall’Autorita ha
registrato, nel 2013, un incremento dell’l,7%, prevalentemente per effetto della componente A3

(copertura dei costi per I'incentivazione delle fonti rinnovabili).
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Nella tabella seguente sono riportati i relativi importi.4!

Andamento dei prezzi di vendita dell’energia elettrica in Italia

~ (euro)
Itrim. | II 111 v Itrim. | IT 111 v
trim. trim. trim. trim, trim. trim.
2013 2012
Borsa dell’energia elettrica - PUN IPEX 63,8 574 65,5 65,2 81,4 73,5 81,5 65,1 |
€/MWh) (1)
Utente domestico con consumo annuo di
2.700 kWh (centesimi di euro/kWh): (2)
| Prezzo al lordo di imposte 19,1 18,9 19,2 19,0 17,3 19,1 19,1 19,4

(1) Prezzo medio annuo.
(2) Consumo rappresentativo della famiglia media italiana con contratto 3 kW — residente.

5.3 - ll mercato del gas in Italia

La domanda di gas naturale in Italia, come si evince dalla tabella sotto riportata, si & attestata a
70,087 milioni di metri cubi, registrando un decremento del 6,5% rispetto all’esercizio 2012.

Alla contrazione dei consumi per la generazione termoelettrica, da riferire sostanzialmente alle
minori quantiti generate, si aggiunge un decremento dei consumi per usi domestici e civili da

collegare a una pin rigida curva termica registrata nel periodo precedente.

Domanda di gas naturale in Italia®?

{ Milioni di m®)

2013 2012 2013-2012
Usi domestici e civili 30.061 30.832 (771) -2,5%
Industria e Servizi 16.651 16.872 (221) -1.3%
Termoelettrico 21.224 24.952 (3.728) -14,9%
Altro ™ 2.151 2.273 (122) -5,4%
Totale 70.087 74.929 (4.842) -6,5%

(1) Include altri consumi e perdite.

Per cio che concerne i prezzi, si riporta la seguente tabella, dalla quale si rileva come il prezzo
medio annuo di vendita del gas naturale in Italia si & incrementato, nei due esercizi a confronto,

dello 0,1%.

4l Fonte: elaborazioni Enel su dati del Gestore dei Mercati Energetici e del’AEEGSI.
42 Fonte: elaborazioni Enel su dati del Ministero dello Sviluppo Economico e di Snam Rete Gas.
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Andamento del prezzo del gas in Italiat3
{ centesimi di euro/m?)

Itrim. | II 111 Iv Itrim. | II 111 v
Utente domestico tipo con consumo trim. trim, trim. trim. trim, trim.
annuo di 1.400 m3 (centesimi di
euro/m3)
2013 2012
Prezzo al lordo di imposte 92,8 88,9 88,4 85,8 86,4 87,9 90,2 91,2

5.4 - Le tariffe

Dopo un periodo di riduzione registratasi nel corso degli anni 2009 e 2010, a partire dal 2011, le
tariffe finali dell’elettricita hanno ripreso ad aumentare fino a tutto il 2012 per poi rimanere
sostanzialmente stabili nel corso dell’esercizio all’esame.

Per quanto riguarda le tariffe finali del gas, dopo un aumento tendenziale tra il 2009 ed il 2012, a
partire dal secondo trimestre 2013 si & avviato un irend di riduzione tariffaria anche a fronte di
interventi dell’ Autorita di riforma delle condizioni economiche di tutela.

Nel seguito ¢ esposta la composizione percentuale dei prezzi medi di riferimento per il cliente tipo:4
Energia elettrica:

- Componente energia: 53,3%, per costi di approvvigionamento dell’energia e commercializzazione
al dettaglio;

- Costi di rete e di misura: 14,5%, per i servizi tariffati a rete (trasmissione, distribuzione e misura);

- Oneri generali di sistema: 18,9%, per la copertura degli oneri relativi al decommissioning nucleare,
all’incentivazione delle fonti rinnovabili e assimilate, ai regimi tariffari speciali, alle compensazioni
per le imprese elettriche minori, al sostegno alla ricerca di sistema, alle agevolazioni alle imprese a
forte consumo di energia, alla copertura del bonus elettrico e alla promozione dell’efficienza
energetica;

- Imposte: 13,3%, per IVA ed altre imposte erariali (o accise) ¢ locali.

Gas:

- Componente materia prima gas: 38,8% della spesa totale;

- Vendiia al dettaglio, commercializzazione all’ingrosso, oneri aggiuntivi e gradualita: 8,5%della spesa
totale;

- Trasporto e stoccaggio: 4,4%della spesa totale;

3Fonte: AEEGSI.
“Fonte: AEEGSI.
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- Distribuzione e misura: 14,1%della spesa totale;

- Imposte: 34,2% della spesa totale per IVA, accise ed addizionale regionale.

5.5 - Il mercato dell’energia elettrica in Spagna

Con riferimento alla Spagna, dove opera la controllata Endesa, si riportano le seguenti tabelle,’
che espongono la produzione e la domanda di energia elettrica, rispettivamente, nel mercato
peninsulare ed extra-peninsulare, dalla quali si evince, quanto al primo:

- che I’energia richiesta & risulta, nel 2013, in diminuzione del 2,3% rispetto ai valori registrati nel
2012, attestandosi a 246,3 TWh e che essa & stata interamente soddisfatta dalla produzione netta
nazionale destinata al consumo;

- che le esportazioni nette sono risultate in decremento (-32,0%) rispetto ai valori registrati
nell’esercizio precedente; ‘

- che la produzione netta si ¢ ridotta del 3,2% (-8,6 TWh);

- che la diminuzione sia della produzione termoelettrica convenzionale (-30,5%) che della
produzione nucleare (-7,6%) sono state in parte compensate dalla maggiore produzione da fonte
idroelettrica (+74,6%) che ha beneficiato delle migliori condizioni di idraulicita del periodo e
dall’incremento della produzione degli impianti in regime speciale;

¢ quanto al secondo che:

- Penergia richiesta & risultata in diminuzione (-2,9%) rispetto al valore registrato nel 2012,
attestandosi a 14,7 TWh; tale richiesta é stata in gran parte soddisfatta dalla produzione netta
destinata al consumo;

- che le importazioni nette, relative all’interscambio con la penisola iberica, si sono attestate a 1,3
TWh;

- la produzione netta & diminuita del 7,8% (-1,1 TWh) a seguito della minore produzione
termoelettrica (-8,5%), solo parzialmente compensata dalla maggiore produzione in regime

speciale.

% Fonte: Red Electrica de Espana (consuntivo dicembre 2013).
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Produzione e domanda di energia elettrica in Spagna

Mercato peninsulare

( Milioni di kWh)
2013 2012 Variazioni

Produzione lorda regime ordinario:

- termoelettrica 64.899 93.314 (28.415)  -30,5%

- nucleare 56.827 61.470 (4.643) -1,6%

- idroelettrica 33.970 19.455 14.515 74.6%
Totale produzione lorda regime ordinario 155.696 174.239 (18.543) -10,6%

Consumi servizi ausiliari (6.270) (7.661) 1.391 18,2%

Produzione regime speciale 110.846 102.298 8.548 8,4%
Produzione netta 260.272 268.876 (8.604) -3,2%

Esportazioni nette (1) (8.001) (L770) 3.769)  -32,0%

Consumi per pompaggi (5.958) (5.023) (935) 18,6%
Energia richiesta sulla rete 246.313 252.083 (5.770) -2,3%
(1) Include il saldo di interscambio con il sistema extra-peninsulare.

Produzione ¢ domanda di energia elettrica in Spagna
Mercato extra-peninsulare
2013 2012 Variazioni

Produzione lorda regime ordinario:

- termoelettrica 13.175 14.399 (1.224) -8,5%
Totale produzione lorda regime ordinario 13175 14.399 (1.224) -8.5%

Consumi servizi ausiliari (784) (850) 66 7,8%
Produzione regime speciale 1.050 1.025 25 2,4%
Produzione netta 1341 14.574 (1.133) -7,8%

Importazioni nette 1.269 570 699 122,6%

Consumi per pompaggi 0 0 0 -
Energia richiesta sulla rete 14.710 15.144 (434) -2,9%
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5.6 - Ricerca e sviluppo

Il Gruppo Enel dedica particolare attenzione allo sviluppo di progetti di innovazione che
producano valore e che promuovano la creazione di vantaggi competitivi sostenibili con risultati
concretl.

Lo strumento principale con cui Enel definisce le strategie e sviluppa il Piano dell’Innovazione del
Gruppo ¢ la “Mappa Tecnologica”, che ha I'obiettivo di individuare le tecnologie chiave su cui
puntare in futuro, anticipando I’evoluzione e i cambiamenti delle politiche e degli scenari
energetici, nonché di stabilire le prioritd d’investimento, in accordo con gli scenari attesi e le
opportunita di mercato.

Nel 2013 il Gruppo Enel ha investito 76 milioni di euro in attivita di ricerca e innovazione, ripartiti
nelle diverse aree di business (generazione tradizionale, energie rinnovabili, reti di distribuzione,

accumulo di energia e usi finali).
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6. - Risultati economico-finanziari di ENEL S.p.a.

6.1 - Il bilancio d’esercizio

Il Bilancio di esercizio 2013 di Enel S.p.a. - come gia riferito - & stato approvato dall’Assemblea
ordinaria dei soci il 22 maggio 2014.

Esso ¢ stato redatto in conformita ai principi contabili internazionali (International Accounting

Standards - 1AS e International Financial Reporting Standards — IFRS) emanati dall’ International

Accounting Standars Board (IASB) alle interpretazioni emesse dall’'TFRIC ¢ dal SICY, al
Regolamento Europeo n. 1606/2002, nonché ai provvedimenti attuativi dell’art. 9 del D.lgs. n. 38
del 28 febbraioc 2005 e risulta corredato dall’attestazione dell’Amministratore Delegato e del
Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili, ai sensi dell’art. 154-bis, comma 5, del
D.lgs. n.58/98 e dell’art. 81-ter del Regolamento CONSOB 14 maggio 1999, n. 11971.

Il bilancio & stato sottoposto a revisione contabile da parte della Societa di revisione, che ha
rilasciato la prescritta certificazione con relazione in data 10 aprile 2014; & stato altresi esaminato

dal Collegio sindacale, che ha rassegnato, senza osservazioni, la relazione di sua competenza, redatta ai
sensi dell’art. 153 del D.lgs.n.58/1998 ed in osservanza alla Comunicazione CONSOB n.
DEM/1025564 del 6 aprile 2001.

# International Financial Reporting Interpretations Commiltee.
# Standing Interpretations Committee.
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6.2 - Notazioni generali

I principali risultati del bilancio di esercizio sono riportati nella tabella che segue?®.

{milioni di euro)

BILANCIO DI ESERCIZIO - DATI DI SINTESI

2013 2012 (restated) 20;3::22/52
Ricavi 215 335 -17,9%
Costi 340 425 -20,0%
Margine aperativo lordo (65) (90) -27,8%
Risultato operativo (74) (103) -28,2%
Risultato netto 1.372 3.428 -60,0%
Attivith patrimoniali 50.960 55.782 -8,6%
Passivita patrimoniali 25.093 29.965 -16,3%
Patrimonio netto 25.867 25.817 0,2%
Partecipazioni 39.289 39.189 0,3%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 3.123 6.461 -51,7%
Capitale circolante netto (429) (97) 342.3%
Capitale investito netto 38.170 38.255 -0,2%
Attivita finanziarie non correnti 1.520 1.835 -17,2%
Altre attivita non correnti 483 459 5.2%
Crediti commerciali 216 478 -54,8%
Attivita finanziarie correnti 5.457 6.443 -15,3%
Altre attivita correnti 319 262 21,8%
Finanziamenti a breve termine 1.653 4953 -66,6%
Finanziamenti a lungo termine 17.764 19.315 -8,0%
Costo complessivo del personale (onere totale) 90 127 -29,1%
Costo complessivo del personale (stipendi e salari) 64 75 -14,7%

Come si pud notare, la gestione aziendale é stata, in estrema sintesi, caratterizzata:
- dal miglioramento del margine operativo lordo, negative per 65 milioni di euro (negativo per 90

milioni di euro nel 2012);

*# T dati del Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012, presentati ai soli fini comparativi, sono stati oggetto di rideterminazione in
seguito all’adozione della nuova versione del principio contabile “IAS 19 — Benefici per i dipendenti” e all'adozione della nuova
politica contabile, adottata dal Gruppo nel corso del 2013, relativa alla rilevazione e presentazione in bilancio delle diverse tipologie
di certificati ambientali (cfr. anche infra, paragrafo n. 7.2).
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- da un risultato operativo negativo per 74 milioni di euro, con un miglioramento di 29 milioni di

euro rispetto al 2012;

- da un risultato netto di 1.372 milioni di euro, in decremento del 60,0% rispetto al 2012;

- dal decremento delle attivita patrimoniali (-8,6%) e, in particolare, delle disponibilita liquide e

mezzi equivalenti (-51,7%) nonché dei crediti commerciali (-54,8%);

- dalla riduzione dei finanziamenti sia a breve termine (-66,6%) che a lungo termine (-8,0%).

6.2.1 - La gestione economica

I risultati della gestione economica, posti a raffronto con quelli dell’esercizio precedente, sono

riassunti nella seguente tabella.

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE ECONOMICA

2013 2012 restated | 2013/2012 Var. %
- Ricavi 275 335 -17,9%
- Costi 340 425 -20,0%
- Margine operativo lordo (65) (90) -27,8%
- Ammortamenti e perdite di valore 9 13 -30,8%
- Risultato operativo (74) (103) -28,2%
- Proventi (perdite) da partecipazioni 2.028 4.175 -51,4%
- Proventi finanziari 1.812 1.618 12,0%
- Oneri finanziari 2.602 2.447 6,3%
- Risultato prima delle imposte 1.164 3.243 -64,1%
- Imposte (208) (185) 12,4%
Utile netto dell'esercizio 1.372 3.428 -60,0%

L’utile netto dell’esercizio, pari a 1.372 milioni di euro, evidenzia, come gia segnalato, un decremento
del 60,0% rispetto all’esercizio precedente, connesso essenzialmente ai minori dividendi distribuiti
dalle societa del Gruppo.

1l risultato prima delle imposte, pari a 1.164 milioni di euro, evidenzia un decremento di 2.079
milioni di euro (-64,1%).

Le wumposte sul reddito dell’esercizio risultano positive per 208 milioni di euro, per effetto
principalmente della riduzione della base imponibile Ires che non include i dividendi percepiti dalle

societa controllate nella misura del 95%.
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La riduzione della base imponibile risente, altresi, della deducibilita degli interessi passivi di Enel
S.p.a. in capo al consolidato fiscale di Gruppo, in applicazione dell’art. 96 del TUIR, cosi come

sostituito dalla legge n. 244/2007.

6.2.2 - La gestione patrimoniale

La gestione patrimoniale & sintetizzata nella tabella che segue.

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE PATRIMONIALE

2013 2012 restated 201}3:.2?/52

- Attivitd immobilizzate nette 38.809 38.560 0,6%

- Capitale circolante netto (429) 97) 342,3%
Capitale investito lordo 38.380 38.463 -0,2%

- Fondi diversi (210) (208) 1,0%
Capitale investito netto 38.170 38.255 -0,2%

- Patrimonio netto 25.867 25.817 0,2%
- Indebitamento finanziario neito 12.303 12.438 -1,1%
| TOTALE 38.170 38.255 -0,2%

Le attivita immobilizzate nette ammontano a 38.809 milioni di euro e presentano un incremento di
249 milioni di euro rispetto al precedente esercizio.

Tale variazione & imputabile principalmente:

- per 100 milioni di euro, all’incremento del valore di carico delle partecipazioni, riconducibile alla

ripatrimonializzazione della societa controllata Enel Servizio Elettrico SpA;

- per 146 milioni di euro, all’incremento delle “altre passivita non correnti netie” da collegare
essenzialmente alla riduzione del valore dei contratti derivati classificati nelle “passivitd finanziarie
non correntt” (295 milioni di euro), che & stato parzialmente compensato dalla riduzione del valore
dei contratti derivati classificati nelle “attivita finanziarie non correnti” (162 milioni di euro)®.

11 capitale investito netto, pari a 38.170 milioni di euro, presenta una variazione negativa di 85

milioni di euro rispetto al precedente esercizio ed & coperto dal patrimonio netto per il 67,8%,

contro il 67,5% del precedente esercizio.

4 Cfr. infra, paragrafo n. 6.3.
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Il patrimonio netto é pari, al 31 dicembre 2013, a 25.867 milioni di euro e risulta in aumento di 50
milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2012.

Tale variazione & riferibile all’utile complessivo rilevato nell’esercizio per 1.460 milioni di euro
(inclusivo di un risultato imputato direttamente a patrimonio netto pari a 88 milioni di euro) al
netto della distribuzione del dividendo relativo all’esercizio 2012 per 1.411 milioni di euro (pari a
0,15 euro per azione).

L’indebitamento finanziario netto complessivo si & attestato a fine esercizio a 12.303 milioni di
euro, in diminuzione di 135 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2012, come risultato della
diminuzione dell’indebitamento finanziario netto a lungo termine per 1.367 milioni di euro e del
decremento della posizione finanziaria netta creditoria a breve termine per 1.232 milioni di euro.
L’incidenza dell’indebitamento finanziario netto sul patrimonio netto & pari al 48,0% ed ¢ rimasta

inalterata rispetto all’esercizio 2012.

6.2.3 - La gestione finanziaria

I risultati sintetici della gestione finanziaria sono riportati nella seguente tabella.

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE FINANZIARIA

2013/2012
2013 2012 Var.%
- Liquidita generata da gestione corrente (cash flow
operativo) 1.669 3.209 -48,0%
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di
investimento (113) (467) -75,8%
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di
finanziamento (4.894) 1.887 -359,4%
- Incremento (decremento) disponibilita liquide e mezzi
equivalenti (3.338) 4.629 -172,1%
- Disponibilita liquide iniziali 6.461 1.832 252,7%
Disponibilita liquide finali 3.123 6.461 -51,7%

11 cash flow generato da attivitd operativa, positivo per 1.669 milioni di euro, a fronte di 3.209
milioni di euro dell’esercizio precedente, registra un decremento di 1.540 milioni di euro

essenzialmente riconducibile ai minori dividendi versati dalle societa controllate.
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Il cash flow generato dall’attivita di investimento, negativo per 113 milioni di euro (negativo per
467 milioni di euro nell’esercizio precedente), si riferisce essenzialmente all’esborso relativo alla
sopra richiamata ri-patrimonializzazione della Societa Enel Servizio Elettrico (100 milioni di euro).
Il cash flow da attivitd di finanziamento, negativo per 4.894 milioni di euro (positivo per 1.887
milioni di euro nel precedente esercizio), si riferisce principalmente al rimborso di finanziamenti
ricevuti da societa controllate (2.500 milioni di eure), di finanziamenti e linee di credito bancarie
(492 milioni di euro), di tranche in scadenza di prestiti obbligazionari (809 milioni di euro), della
linea di credito a breve termine verso la societa controllata Enel Finance International NV (1.200
milioni di euro), all’'utilizzo, da parte di quest’ultima Societd, di una linea di credito a breve
termine (500 milioni di euro), al riacquisto di obbligazioni proprie per 101 milioni di euro, alla
riduzione dell’esposizione a breve verso il sistema bancario per 133 milioni di euro, all’incasso da
F2i Reti Italia del credito finanziario di 176 milioni di euro in esecuzione del contratto di cessione
della partecipazione in Enel Rete Gas S.p.A. detenuta dalla societa controllata Enel Distribuzione
S.p.A. e, infine, al pagamento del dividendo relativo al precedente esercizio (1.411 milioni di euro).
Tali variazioni negative sono state solo parzialmente compensate dalla emissione di tre prestiti
obbligazionari c.d. “ibridi” per un ammeontare complessivo pari a 2.652 milioni di euro.5?
Nell’esercizio 2013, il fabbisogno generato dall’attivita di finanziamento (4.894 milioni di euro) &
stato coperto dalla liquidita generata dall’attivita operativa (1.669 milioni di euro) e dall’utilizzo
delle disponibilita liquide accumulate nell’esercizio precedente.

Conseguentemente le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti si sono ridotte, al 31 dicembre 2013,
a 3.123 milioni di euro, a fronte di 6.461 milioni di euro di inizio esercizio.

Hanno altresi inciso su tale risultato, il gia richiamato pagamento dei dividendi relativi al 2012, il
versamento del primo e secondo acconto IRES, pari a 887 milioni di euro e la variazione
complessiva dei saldi negativi di derivati (cash collateral), pari a 965 milioni di euro.
L’indebitamenio finanziario netto complessivo al 31 dicembre 2013 risulta pari a 12.303 milioni di
euro e registra un decremento di 135 milioni di euro, come risultato della diminuzione
dell’indebitamento finanziario netto a lungo termine per 1.367 milioni di euro ¢ del decremento

della posizione finanziaria netta creditoria a breve termine per 1.232 milioni di euro.

% Cfr. supra, paragrafo n. 4.1
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(milioni di euro)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO COMPLESSIVO
2013 2012 2013/2012 Var . %
- Posizione finanziaria netta a lungo termine 17.642 19.009 -1,2%
- Posizione finanziaria netta a breve termine (5.339) (6.571) -18,7%
Indebitamento finanziario netto 12.303 12.438 -1,1%

6.3 - Lo stato patrimoniale

Con riguardo allo stato patrimoniale, meritano di essere segnalate, in particolare, le seguenti

evidenze:

le attivita non correnti si decrementano di 287 milioni di euro rispetto al valore rilevato al 31
dicembre 2012, per effetio, essenzialmente, della riduzione delle attivita finanziarie non correnti
per 315 milioni di euro conseguentemente all’incasso di crediti finanziari, sia verso societa
controllate che verso terzi, e della variazione in diminuzione del valore dei contratti derivati;
una parziale compensazione & intervenuta per I'incremento, pari a 100 milioni di euro, del valore
delie partecipazioni detenute in societa controllate, collegate ¢ in altre imprese;

le attivita correnti rilevano un decremento di 4.535 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2012,
da riferirsi sostanzialmente alla riduzione sia delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti per
3.338 milioni di euro, che delle attivita finanziarie correnti per 986 milioni di euro;

le passivitd non correnti mostrano una riduzione di 1.901 milioni di euro rispetto all’esercizio
precedente, imputabile, essenzialmente, al decremento dei finanziamenti a lungo termine per 1.551
milioni di euro e delle passivita finanziarie non correnti per 295 milioni di euro;

le passivitd correnti si decrementano di 2.971 milioni di euro per effetto principalmente della
riduzione dei finanziamenti a breve termine per un ammontare pari a 3.300 milioni di euro
parzialmente compensata dall'incremento per 252 milioni di euro delle quote correnti dei
finanziamenti a lungo termine;

il patrimonio netto registra — come detto - un aumento dello 0,2% rispetto all’esercizio 2012,

attestandosi a 25.867 milioni di euro.

La tabella riportata alla pagina seguente espone le risultanze sintetiche dello stato patrimoniale di

Enel S.p.a. al 31 dicembre 2013.
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(milioni di euro)

STATO PATRIMONIALE - Enel S.p.a.

2013 2012 restated
ATTIVITA'
Attivita non correnti
- Attivita materiali 9 4
- Attivitd immateriali 11 12
- _Attivita per imposte anticipate 279 379
- Partecipazioni 39.289 39.189
- Attivitd finanziarie non correnti 1.520 1.835
- Alire attivitd non correnti 483 459
Totale Attivita non correnti 41.591 41.878
Attivita correnti
- Crediti commerciali 216 478
- _Crediti per imposte sul reddito 254 260
- Attivita finanziarie correnti 5.457 6.443
- _Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 3.123 6.461
- Alire attivita correnti 319 262
Totale Attivita correnti 9.369 13.904
TOTALE ATTIVITA' 50.960 55.782
Variazione % ) -8,6%
PATRIMONIO NETTO e PASSIVITA'
Patrimonio netto
- Capitale sociale 9.403 9.403
- Altre riserve 9.180 9.092
- Utile e perdite accumulate 5.912 3.894
- Risultato netto d'esercizio 1.372 3.428
Totale patrimonio netto 25.867 25.817
Variazione % 0,2%
Passivita non correnti
- Finanziamenti a lungo termine 17.764 19.315
- _TFR e altri benefici ai dipendenti 336 357
- Fondo rischi e onert 23 36
- Passivitd per imposte differite 130 194
- Passivita finanziarte non correnti 2.098 2.393
- Altre passivita non correnti 283 240
Totale Passivita non correnti 20.634 22.535
Passivita correnti
- Finanziamenti a breve termine 1.653 4.953
- Quote correnti dei finanziamenti a lungo termine 1.061 809
- Debiti commerciali 212 193
- Passivita finanziarie correnti 824 798
- Altre passivitd correnti 709 677
Totale Passivita correnti 4.459 7.430
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 50.960 55.782
Variazione % -8,6%
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Con riferimento alle “Attivitad” esposte nella tabella precedente, di seguito sono fornite alcune
informazioni di maggior dettaglio.

Come esposto in precedenza, le attiviid non correnti si riducono, rispetto al 31 dicembre 2012, di 287
milioni di euro (-0,7%), per effetto essenzialmente del decremento del valore delle atiiviid finanziarie

non correnti, in parte compensato dall’incremento del valore delle partecipazioni in imprese controllate

(+0,3%).

Attivita finanziarie non correnti

(mailioni di euro)

2013 2012 2013/2012 Var. %
- Crediti verso imprese controllate 117 138 -15,2%
- Crediti finanziari verso terzi - 163 -100,0%
- Contratti derivati 1.355 1.517 -10,7%
- Risconti attivi 43 12 0,0%
- Altri crediti finanziari 5 5 0,0%
TOTALE 1.520 1.835 -17,2%

Le autivita finanziarie non correnti accolgono principalmente crediti finanziari verso imprese
controllate e terze parti per un import(; complessivo pari a 117 milioni di euro, nonché il fair value
stimato alla data di bilancio dei contratii derivati per un importo pari a 1.355 milioni di euro.

La voce crediti verso imprese controllate, pari a 117 milioni di euro, si riferisce, ai crediti derivanti
dall’accollo da parte delle societa del Gruppo delle quote di competenza dell’indebitamento
finanziario.5t

I crediti finanziari verso terzi accoglievano al 31 dicembre 2012, il finanziamento, comprensivo di
interessi capitalizzati, erogato nel 2009 da Enel SpA a favore di F2i Reti Italia in esecuzione del
contratto stipulato per la cessione a quest’ultima dell’80% del capitale sociale di Enel Rete Gas
SpA.

Tale credito & stato completamente rimborsato anticipatamente rispetto alla scadenza naturale del

2017, per un importo complessivo pari a 176 milioni di euro, a seguito della cessione da parte della

51 GLi accordi infragruppe prevedono, infatti, il riaddebito dei relativi oneri finanziari di competenza, degli oneri e proventi maturati
sui contratti di copertura contro il rischio di escillazione dei tassi di interesse effettuati sulla parte di indebitamento accollato,
nonché del rimborso delle quote capitale alle scadenze previste per ogni prestito.
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controllata Enel Distribuzione alla medesima controparte della residua quota di partecipazione

detenuta in Enel Rete Gas, avvenuta nel corso dell’ultimo trimestre del 2013.

La tabella che segue espone per tipologia e per designazione i contratti derivati in essere al 31

dicembre 2013, con evidenza del loro valore nozionale e del fair value.

Contratti derivati

(milion: di euro)

Nozionale Fair value
31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 2013-2012
Derivati di cash flow hedge:
- cambi 1.319 1.397 304 476 (172)
Totale 1.319 1.397 304 476 (172)
Derivati di fair value hedge:
- tassi di interesse 800 - 11 - 11
Totale 800 - 11 - 11
Derivati di trading:
- tassi di interesse 3.414 2.925 224 295 (1H
- cambi 7.865 9.349 816 746 70
Totale 11.279 12.274 1.040 1.041 [¢))
TOTALE 13.398 13.671 1.355 1.517 (162)

I contratti derivati di cash flow hedge, presentano, al 31 dicembre 2013 un valore nozionale di 1.319
milioni di euro e un fair value di 304 milioni di euro e sono riferiti essenzialmente all’operazione di
copertura del tasso di cambio della tranche di 1,1 miliardi di sterline inglesi dell’emissione
obbligazionaria, che rientra nel programma Global Medium Term Notes, effettuata in data 13
giugno 2007; il decremento del fair value, rispetto al precedente esercizio, & determinato
principalmente dall’andamento del cambio dell’euro nei confronti della sterlina inglese.

I contratti derivati di fair value hedge, al 31 dicembre 2013, presentano un valore nozionale di 800
milioni di euro e un fair value di 11 milioni di euro.

I derivati di fair value hedge sono riferiti all’operazione di copertura della variazione di fuir value
della tranche di 1.250 milioni di euro del Bond ibrido, emesso nel mese di settembre 2013, per la
parte connessa alla variazione dei tassi di interesse.

1 contratti derivati di trading sia su tassi d’interesse che su tassi di cambio presentano, al 31
dicembre 2013, un valore nozionale complessivo di 11.279 milioni di euro e un fair value di 1.040

milioni di euro.
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Il decremento del fair value dei derivati di trading su tasso di interesse, rispetto al precedente
esercizio, pari a 71 milioni di euro, é riconducibile all’andamento negativo delle curve di tasso nella
valutazione delle operazioni gia presenti al 31 dicembre 2012, parzialmente compensato dalle
valutazioni positive delle nuove operazioni di copertura gestionale negoziate nel corso del 2013 a
fronte delle emissioni di private placement di Enel Finance International NV e dei finanziamenti
accesi da alcune societa del Gruppo.

L’incremento del fair value dei derivati di trading su cambi, rispetto al precedente esercizio, pari a
70 milioni di euro, riguarda sostanzialmente le operazioni di copertura gestionale delle emissioni
obbligazionarie in valuta tramite cross currency interest rate swap.

Tali operazioni hanno risentito positivamente, nella valutazione al 31 dicembre 2013,

dell’andamento dei cambi.

Partecipazioni
{milioni di euro)
2013 2012 2013/2012 Var. %
- Imprese controllate 39.262 39.162 0,3%
- Imprese collegate 23 23 0,0%
- Altre imprese 4 4 0,0%
Totale 39.289 39.189 0,3%

L’incremento netto del valore delle partecipazioni detenute in societa controllate, collegate e in
altre imprese & da riferirsi alla ripatrimonializzazione, avvenuta in data 28 gennaio 2013, della
societd controllata Enel Servizio Elettrico SpA per un importo pari a 100 milioni di euro, destinato
da quest’ultima a incremento di apposita riserva di patrimonio netto disponibile.

Le attivitd correnti si decrementano complessivamente di 4.535 milioni di euro, in conseguenza,
prevalentemente, della riduzione delle disponibilita liquide (3.338 milioni di euro) e delle attivita
finanziarie correnti (986 milioni di euro).

Come si & gia avuto modo di riferire, le disponibilita liquide, pari a 3.123 milioni di euro, presentano
rispetto al 31 dicembre 2012, un decremento per complessivi 3.338 milioni di euro dovuto,
principalmente, al pagamento dei dividendi relativi all’esercizio 2012, per un importo pari a 1.411
milioni di euro, al versamento del primo e secondo acconto IRES (887 milioni di euro) ¢ alla variazione

complessiva negativa dei cash collateral (965 milioni di euro).
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Attivita correnti

{milioni di euro)

2013 2012 2013/2012 Var. %
- Crediti commercial 216 478 -54,8%
- Crediti per imposte sul reddito 254 260 -2,3%
- Attivita finanziarie correnti 5.457 6.443 -15,3%
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 3.123 6.461 -51,7%
- Altre attivita correnti 319 262 21,8%
Totale 9.369 13.904 -32,6%

I crediti commerciali, pari a 216 milioni di euro, sono rappresentati da “crediti verso clienti”, per 9
milioni di euro, e da “crediti verso imprese controllate” per 207 milioni di euro; essi registrano,
complessivamente, un decremento di 262 milioni di euro.

I crediti verso clienti, invariati rispetto a quanto rilevato nell’esercizio precedente, risultano iscritti
al netto di un fondo svalutazione di 8 milioni di euro.

I crediti commerciali verso imprese controllaie si riferiscono principalmente ai servizi di indirizzo e
coordinamento e alle altre attivita svolte da Enel SpA a favore delle societa del Gruppo; il
decremento, pari a 261 milioni di euro, & correlato all’andamento dei ricavi connessi ai medesimi
servizi, nonché al miglioramento dei tempi di incasso.

I crediti per imposte sul reddito ammontano a 254 milioni di euro e sono, per lo pid, riferibili al
credito IRES per imposte correnti dell’esercizio.

Le attivita finanziarie correnti, pari a 5.457 milioni di euro, sono riferibili, per 4.273 milioni di euro,
a crediti verso societa del Gruppo e, per 1.184 milioni di euro, a crediti verso terzi; rispetto
all’esercizio 2012, esse si decrementano di 986 milioni di euro a seguito, principalmente, dei minori
crediti finanziari a breve verso societa del Gruppo sul conto corrente inter-societario (1.818 milioni
di euro), dell’utilizzo da parte di Enel Finance International NV dell’ Intercompany Revolving
Facility Agreement (500 milioni di euro), nonché per effetto dell’incremento dei “Crediti finanziari
verso terzt” (383 milioni di euro), attribuibile essenzialmente all’aumento dei cash collateral versati
alle controparti per I’operativita su contratti derivati over the counter su tassi e cambi.

Con ferimento alla voce “Passivitd e Patrimonio netto” si evidenzia, invece, quanto segue.
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Il patrimonio netto — come gia osservato - presenta un incremento di 50 milioni di euro (+0,2%)
rispetto al valore rilevato al 31 dicembre 2012; in particolare:

— il capitale sociele ammonta a 9.403.357.795 euro, risulta interamente sottoscritto e versato ed &
rappresentato da altrettante azioni ordinarie del valore nominale di 1 euro ciascuna;

— la riserva legale, pari al 20% del capitale sociale, non ha presentato variazioni rispetto al
precedente esercizio;

— gli utili ¢ perdite accumulati presentano un aumento sino a 2.018 milioni di euro per effetto di
quota parte degli utili dell’esercizio precedente portati a nuovo in base a quanto deliberato
dall’Assemblea degli azionisti in data 30 aprile 2013;

~ Tuuile dell’esercizio 2013, rilevato a conto economico, & pari a 1.372 milioni di euro in riduzione di
2.056 milioni di euro.

Le passivita non correnti, pari a 20.634 milioni di euro, rappresentano il 40,5% delle voci patrimonio
netto e passwitda e si decrementano di 1.901 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente; tale
variazione ¢& riferibile principalmente alla riduzione, per un importo pari a 1.551 milioni di euro (-8,0%
rispetto al 2012), dei finanziamenti a lungo termine che al 31 dicembre 2013 ammontano a 17.764
milioni di euro; detti finanziamenti, non inclusivi della quota avente scadenza entro i 12 mesi
successivi alla data di bilancio, sono rappresentati esclusivamente da obbligazioni.

Nella seguente tabella sono riportati i dati relativi ai finanziamentt a lungo termine.

Finanziamenti a lungo termine

(milioni di euro)

al 31.12.2013 al 31.12.2012 2013-2012

Obbligazioni:
- tasso fisso 13.364 10.769 2.595
- tasso variabile 4.400 5.554 (1.154)
Finanziamenti bancari:
- tasso variabile - 492 (492)
Finanziamenti da societa del Gruppo:
- tasso fisso - 2.500 (2.500)

Totale 17.764 19.315 (1.551)

Il valore nozionale delle obbligazioni e degli altri finanziamenti a lungo termine (incluse le quote in
scadenza nei 12 mesi successivi) e la relativa movimentazione nel corso dell’esercizio ¢ sintetizzata

nel prospetto seguente:
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Movimentazione del valore nozionale dei finanziamenti a lungo termine

{milioni di euro)

Movimentazione del valore nozionale dei . . Nuove Obbhgaz'lom Differenze di
. . . 2012 Rimborsi P proprie . 2013
finanziamenti a lungoe termine emissioni . . cambio
riacquistate
- Obbligazioni 17.306 (809) 2.651 (101) (45)| 19.002
- Finanziamenti hancari 499 (499 -
- Finanziamenti da Societa del
Gruppo 2.500 (2.500) -
Totale finanziamenti a lungo termine |  20.305 (3.808) 2.651 a0 (45| 19.002

Rispetto al 31 dicembre 2012, il valore nozionale dell’indebitamento a lungo termine presenta, nel
complesso, una riduzione di 1.303 milioni di euro quale saldo di 3.808 milioni di euro riferiti a
rimborsi, di 2.651 milioni di euro relativi a nuove emissioni, di 101 milioni di euro riferiti al
riacquisto di obbligazioni proprie e di 45 milioni di euro relativi a differenze positive di cambio.

Nell’ambito delle passivitd non correnti, & da segnalare, inoltre, la voce passivitd finanziarie non correnti,
pari al 31 dicembre 2013 a 2.098 milioni di euro; essa accoglie interamente la valutazione al fair value
dei contratti derivati, il cui dettaglio, per natura e per destinazione, & evidenziato nella tabella

seguente.

Contratti derivati inclusi nelle Passivita finanziarie non correnti

(milioni di euro)

Nozionale Fair value
al 31.12.2013 al 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 2013-2012
Derivati di cash flow hedge: - - - - -
- tassi 1.690 2.190 153 274 (121)
~ cambi 2.811 1.405 900 1.033 (133)
Totale 4.501 3.595 1.053 1.307 (254)
Derivati di trading
- tassi 3.464. 3.500 233 340 (107
- cambi 7.865 9.349 812 746 66
Totale 11.329 12.849 1.045 1.086 (41)
Totale 15.830 16.444 2.098 2,393 (295)

I derivati finanziari classificati tra le passivita non correnti, al 31 dicembre 2013, presentano un valore
nozionale complessivo pari a 15.830 milioni di euro, a fronte di un fair value negativo pari a 2.098
milioni di euro, ed evidenziano, se confrontati con i valori del 31 dicembre 2012, rispettivamente, un
decremento di 614 milioni di euro e di 295 milioni di euro.

I contratti derivati di cash flow hedge, al 31 dicembre 2013, presentanc un valore nozionale di 4.501
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milioni di euro e un fair value negativo di 1.053 milioni di euro.

I derivati su cambi di cash flow hedge sono riferiti alle operazioni di copertura del tasso di cambio della
sopra richiamata tranche di 1,1 miliardi di sterline inglesi dell’emissione obbligazionaria, che rientra nel
programma Global Medium Term Notes, effettuata in data 13 giugno 2007.

Nel corso del mese di settembre 2013, sono state emesse le tranches in divisa per 400 milioni di sterline
inglesi e per 1.250 milioni di dollari statunitensi del Bond ibrido52, integralmente coperte tramite cross
currency interest rate swap.

I derivati su tassi di cash flow hedge hanno risentito positivamente, nella valutazione al 31 dicembre
2013, dell’andamento dei tassi.

I1 decremento del fair value dei derivati di trading su tasso di interesse, rispetto al precedente esercizio,
pari a 107 milioni di euro, & riconducibile sia alle nuove operazioni di copertura gestionale negoziate nel
corso del 2013 a fronte delle emissioni di private placement di Enel Finance International NV e dei
finanziamenti accesi da alcune societd del Gruppo, sia alla valutazione delle operazioni gia presenti al
31 dicembre 2012 che hanno risentito positivamente dell’andamento delle curve di tasso.

L’incremento del fair value negativo dei derivati di trading su cambi, rispetto al precedente esercizio,
pari a 66 milioni di euro, & riferibile, sostanzialmente, alle operazioni di copertura gestionale delle
emissioni obbligazionarie in valuta tramite cross currency interest rate swap.

Tali operazioni hanno risentito negativamente, nella valutazione al 31 dicembre 2013, dell’andamento
dei cambi.

Le passivita correnti, pari complessivamente a 4.459 milioni di euro, evidenziano un decremento
complessivo di 2.971 milioni di euro rispetto al corrispondente dato dell’esercizio precedente; tale
variazione ¢ riferibile, fondamentalmente, alla riduzione, pari a 3.300 milioni di euro dei
finanziamenti a breve termine.

Tali effetti sono stati parzialmente compensati dall’incremento delle quote correnti dei finanziament:
a lungo termine pari a 252 milioni di euro; in particolare, con riferimento ai finanziamenti a breve
termine si evidenzia che:

— l'indebitamento verso terzi, pari a 122 milioni di euro, presenta un decremento di 703 milioni di
euro per effetto sia dei minori cash collateral ricevuti dalle controparti per ’operativita su contratti
derivati over the counter su tassi e cambi (570 milioni di euro) che dei minori utilizzi delle linee di

credito bancarie (133 milioni di euro);

— T'indebitamento verso le societa del Gruppo, pari a 1.531 milioni di euro, registra un decremento

52 Cfr. supra paragrafin. 4.1 ¢ 6.2.3.
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pari a 2.596 milioni di euro, da imputare al miglioramento della posizione debitoria sul conto corrente
intersocietario intrattenuto con le societa controllate (1.396 milioni di euro) e al rimborso della linea
di credito verso la societa controllata Enel Finance International BV (1.200 milioni di euro).

Le passivitd finanziarie correnti, pari a 824 milioni di euro, sono in aumento rispetto all’esercizio
precedente di 26 milioni di euro (+3,3%) e sono riferite a passivitd finanziarie differite (per 527
milioni di euro), a contratii dertvati (per 237 milioni di euro) e ad alire partite (per 60 milioni di euro).
Le passivita finanziarie differite si riferiscono principalmente agli interessi passivi di competenza
dell’esercizio maturati sui debiti finanziari, mentre le altre partite accolgono fondamentalmente gli
interessi passivi maturati sui conti correnti intrattenuti con le societa del Gruppo.

Le altre passivita correnti, pari a 709 milioni di euro, presentano un incremento di 32 milioni di euro
rispetto all’esercizio precedente e si riferiscono principalmente ai debiti verso ’Erario ¢ verso le
societd del Gruppo per imposte IRES riferite alle Societa aderenti al consolidato fiscale e all’lva di

Gruppo.

6.4 - Il conto economico

Il conto economico, raffrontato ai risultati dell’esercizio precedente, & sintetizzato nella tabella

seguente.
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(milioni di euro)

CONTO ECONCMICO - Enel S.p.a.

2013 2012 restated
Ricavi
- Ricavi delle prestazioni 269 328
- Altri ricavi e proventi 6 7
Totale 275 335
Costi
- Energia elettrica e materiali di consumo 6 2
- Servizi e godimento beni di terzi 230 236
- Costo del personale 90 127
- Ammortamenti e perdite di valore 9 13
- Altri costi operativi 14 60
Totale 349 438
Risultato operativo (71) (103)
- Proventi da partecipazioni 2.028 4.175
- Proventi finanziari 1.812 1.618
- Oneri finanziari 2.602 2.447
Risultato prima delle imposte 1.164 3.243
- Imposte (208) (185)
Risultato netto dell'esercizio 1.372 3.428
Variazione % -60,0%

11 risultato netto dell’esercizio & in diminuzione di 2.056 milioni di euro (-60,0%) per effetto — come si
¢ gia avuto modo di riferire - dei minori dividendi distribuiti dalle societa del Gruppo.

Il risultato operativo, & negativo per 74 milioni di euro e, inclusivo di ammortamenti e perdite di
valore pari a 9 milioni di euro (13 milioni di euro nell’esercizio 2012), presenta una variazione
positiva di 29 milioni di euro.

I ricavi delle prestazioni, complessivamente pari a 269 milioni di euro (328 milioni di euro nel 2012),
si riferiscono essenzialmente a prestazioni rese dalla societd nell’ambito della sua funzione di
indirizzo e coordinamento e al riaddebito di oneri sostenuti da Enel S.p.A. e di competenza delle
sue controllate.

Il decremento complessivo, pari a 59 milioni di euro, rispetto al 2012 ¢ riferibile principalmente alla
riduzione dei ricavi per management fees e per le attivita di service conseguente essenzialmente alla
razionalizzazione organizzativa realizzata con il progetto One Company.

Gli altri ricavi e proventi, pari a 6 milioni di euro, sono sostanzialmente invariati rispetto
all’esercizio precedente e si riferiscono, per lo piti, al riaddebito di costi per personale di Enel SpA in
distacco presso altre societa del Gruppo.

I costi per acquisti di energia elettrica e materiali di consumo, pari a 6 milioni di euro, sono in
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aumento di 4 milioni di euro rispetto al precedente esercizio; tale variazione risente essenzialmente
della seconda revisione dei prezzi prevista nel contratto di importazione pluriennale con Alpig
anche dopo la sua scadenza, avvenuta il 31 dicembre 2011 (4 milioni di euro).

I costi per prestazioni di servizi e godimento bent di terzi, pari a 230 milioni di euro, si decrementano di
6 milioni di euro e si riferiscono per 211 milioni di euro a servizi e per 19 milioni di euro a godimento
di beni di terzi.

Gli ammortamenti e perdite di valore, pari a 9 milioni di euro, presentano un decremento di 4 milioni di
euro, mentre gli alirt costi operativi, pari a 14 milioni di euro, si riducono di 46 milioni di euro.

1l costo del personale pari a 90 milioni di euro, presenta un decremento di 37 milioni di euro rispetto allo
stesso periodo dell’esercizio precedente; in particolate tale riduzione é riferibile essenzialmente:

- al’andamento della consistenza media dei dipendenti (-59 risorse medie rispetto al 2012), che ha
comportato una riduzione dei costi per salari e stipendi e relativi oneri sociali pari a 12 milioni di euro;

- alla diminuzione degli “aliri costi” e “aliri piani di incentivazione”, pari, complessivamente, a 19 milioni
di euro, dovuti sostanzialmente al rilascio del fondo relativo al “Piano per 'accompagnamento graduale
al pensionamento dei dipendenti” (6 milioni di euro)3, costituito nel mese di dicembre 2012 e cessato nel
terzo trimestre 2013 a segnito della assoluta assenza di adesioni al piano stesso, nonché ai minori oneri (3
milioni di euro) riferiti al piano di Long Term Incentive 2008 in ragione del termine del periodo di
maturazione previsto (31 marzo 2012); tali effetti positivi sono stati parzialmente compensati dall’onere
rilevato a fronte degli accordi sindacali attuativi del suddetto “Piano di accompagnamento”, ai sensi
dell’articolo 4 commi 1-7 ter della legge 92/2012 (1 milione di euro).

1 proventi da partecipazioni, pari a 2.028 milioni di euro (4.175 milioni di euro nel 2012), si
riferiscono ai dividendi deliberati, nel 2013, dalle societa controllate, collegate e dalle altre imprese
e presentano — come detto - un decremento di 2.147 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente.
Tale riduzione risente della rilevazione, nel corso del 2012, di un dividendo straordinario pari a
1.142 milioni di euro erogato dalla societa controllata Enel Distribuzione, nonché della
plusvalenza, al lordo dei costi di transazione, realizzata dalla cessione della partecipazione detenuta
in Terna (234 milioni di euro).

I proventi e gli oneri finanziari, rispettivamente pari a 1.812 milioni di euro e a 2.602 milioni di
euro, determinano un saldo netto negativo (oneri) pari a 790 milioni di euro.

In particolare, gli oneri finanziari netti riflettono essenzialmente gli interessi passivi

sull’indebitamento finanziario (967 milioni di euro) e gli oneri netti da strumenti derivati su tassi

3 Cfr. supra, paragrafo n. 3.1
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d’interesse (78 milioni di euro), controbilanciati da interessi attivi e altri proventi su attivita
finanziarie (complessivamente pari a 252 milioni di euro); il decremento di 39 milioni di euro
rispetto all’esercizio 2012 ¢ riferibile principalmente ai minori oneri sui debiti finanziari.

Le imposte sul reddito evidenziano un risultato positivo di 208 milioni di euro, per effetto,
specialmente, della riduzione della base imponibile IRES connessa ai dividendi percepiti dalle
societa controllate (in regime di esclusione per il 95%).

La stima delle imposte, inoltre, tiene conto della deducibilita degli interessi passivi di Enel S.p.A.
in capo al consolidato fiscale di Gruppo prevista dalle disposizioni in materia di IRES (art. 96
TUIR cosi come sostituito dalla legge n. 244 del 24 dicembre 2007).

L’incidenza sul risultato prima delle imposte & pari, nel 2013, a -17,9% contro il -5,7% del 2012.
Tale andamento risente essenzialmente del diverso ammontare, nei due esercizi di riferimento, dei
dividendi percepiti dalle societa controllate e della citata plusvalenza derivante dalla cessione della

partecipazione in Terna, in sostanziale regime di esenzione.
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7. - Risultati economico-finanziari del Gruppo Enel

7.1 - Il bilancio consolidato

Il Bilancio consolidato del Gruppo Enel & stato esaminato dall’Assemblea degli azionisti di Enel
S.p.a. nell’adunanza del 22 maggio 2014, congiuntamente al Bilancio di esercizio.

Esso & costituito dal Conto economico consolidato, dal Prospetto dell’utile consolidato complessivo
rilevato nell’esercizio, dallo Stato patrimoniale consolidato, dal Prospetto delle variazioni del
Patrimonio netto consolidato, dal Rendiconto finanziario consolidato, nonché dalle relative Note
di commento ed é corredato dalla Relazione sulla gestione e da quella sul Governo societario e gli
assetti proprietari del Gruppo.

In conformita a quanto disposto dalla Comunicazione CONSOB (DEM 6064293 del 28 luglio 2006)
e dall'art. 126 della deliberazione CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, al Bilancio consolidato
sono, infine, allegati, a norma dell'art. 2359 c.c., gli elenchi delle imprese controllate da Enel S.p.a.
e ad esse collegate, nonché delle altre partecipazioni rilevanti al 31 dicembre 2013.

Il Bilancio consolidato & stato sottoposto a revisione contabile da parte della societa di revisione, la
quale, nella relazione in data 10 aprile 2014, ad esso allegata, non ha evidenziato rilievi né richiami
di informativa, giudicandolo “... conforme agli International Financial Reporting Standars adottati
dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenii emanati in attuazione dell’art. 9 del D.lgs. n. 38/05” ed
attestando che & stato redatto “... con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione
pairimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa...”.

19

Nella stessa relazione, viene, infine, attestato che “... la relazione sulla gestione e le informazioni
...presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il Bilancio
consolidato del Gruppo Enel al 31 dicembre 2013...7.

Il Collegio Sindacale, per parte sua, nella relazione rassegnata all’Assemblea degli azionisti, ha
espresso parere favorevole al bilancio, dopo aver dato atto che:

- il documento era stato sottoposto al giudizio professionale della Societa di revisione che, ai sensi
dell’art. 14 del decreto 39/2010, aveva reso la suddetta relazione, con le attestazioni di cui sopra;

- analoga relazione senza rilievi era stata rassegnata dal Revisore con riguardoe alla revisione dei
bilanci relativi all’esercizio 2013 delle piu rilevanti Societa italiane del Gruppo;

- nel corso degli incontri periodici con i rappresentanti della Societa di revisione non erano state
evidenziate criticita relative ai reporting packages delle principali Societa estere del Gruppo Enel,

tali da fare emergere rilievi di significativita o da meritare di essere riflessi nel giudizio sul Bilancio

medesimo;



Senato della Repubblica - 74 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

- che i Collegi Sindacali delle societa controllate italiane e gli equivalenti organismi di controllo
delle principali Societa estere del Gruppo non avevano segnalato anomalie e/o rilievi all’esito della
rispettiva attivitd di vigilanza, esprimendo, nel contempo, parere favorevole all’approvazione dei
bilanci da parte delle rispettive assemblee.

L'area di consolidamento comprende la Capogruppo Enel S.p.a. e le Societad sulle quali essa,
direttamente o indirettamente, esercita il controllo.

Nell’esercizio 2013, ’area di consolidamento ha subito alcune modifiche per le seguenti principali
operazioni:

- acquisizione, in data 22 marzo 2013, del 100% di Parque Eélico Talinay Oriente, Societa operante
nella generazione da fonte eolica in Cile;

- acquisizione, in data 26 marzo 2013, del 50% di PowerCrop, Societa operante nella generazione da
biomasse; considerato il controllo congiunto della Societa con altro operatore, essa & stata
consolidata con il metodo proporzionale;

- cessione, in data 8 aprile 2013, del 51% di Buffalo Dunes Wind Project, Societa operante nella
generazione da fonte eolica negli Stati Uniti;

- acquisizione, in data 22 maggio 2013, del 26% delle Societa Chisholm View Wind Project e Prairie
Rose Wind, entrambe operanti nella generazione eolica negli Stati Uniti e nelle quali il Gruppo
deteneva una percentuale del 49%; pertanto, le due Societa non sono state pit consolidate con il
metodo del pairimonio netto, ma integralmente;

- acquisizione, in data 9 agosto 2013, del 70% del capitale di Domus Energia (oggi Enel Green
Power Finale Emilia), Societa operante nella generazione da biomasse;

- acquisizione, in data 31 ottobre 2013, del 100% del capitale di Compania Energética Veracruz,
Societa operante nello sviluppo di impianti idroelettrici in Peru;

- cessione, in data 13 novembre 2013, della partecipazione del 40% in Artic Russia, con il
conseguente deconsolidamento anche delle quota detenuta da quest’ultima in SeverEnergia;

- acquisizione, nel mese di novembre e dicembre 2013, di nove Societa (costituenti 3 business
combination) operantt nello sviluppo di progetti eolici negli Stati Uniti;

- cessione, in data 20 dicembre 2013, della partecipazione residua in Enel Rete Gas,

precedentemente consolidata con il metodo del patrimonio netto.
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7.2 - Notazioni generali

I bilanci delle Societa partecipate utilizzati ai fini della predisposizione del Bilancio consolidato al
31 dicembre 2013 sono stati elaborati in accordo con i principi contabili adottati dalla Capogruppo.
I dati del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2012, presentati ai soli fini comparativi, sono stati
oggetto di rideterminazione in seguito all’adozione della nuova versione del principio contabile
“IAS 19 — Benefici per i dipendenti” e all’adozione della nuova politica contabile, adottata dal
Gruppo nel corso del 2013, relativa alla rilevazione e presentazione in bilancio delle diverse
tipologie di ceriificati ambientali.?*

Le risultanze delle principali voci generali del Bilancio consolidato, quali esposte nella tabella che
segue, evidenziano - come gia anticipato nella relazione relativa al precedente esercizio finanziario -
una situazione caratterizzata:

- dalla diminuzione dei ricavi (~4.414 milioni di euro, pari al -5,2%) e dei costi (-6.032 milioni di euro,
pari al -8,7%);

- dall’incremento del Margine Operativo Lordo/EBITDA (+1.202 milioni di euro pari al +7,6%), del
risultato operativo/EBIT (+3.138 milioni di euro pari a +46,1%) e del Risultato netto del Gruppo e di
terzt (+3.338 milioni di euro , pari al +231,5).

Per quanto riguarda, invece, i principali valori patrimoniali, si registra un incremento del
patrimonio netto di Gruppo (+166 milioni di euro pari al +0,5%) e di quello di competenza di terzi
(+586 milioni di euro pari a +3,6%); sono, invece, in diminuzione glt investimenti (-1.116 milioni di

euro) ed il captiiale investito netto (-2.334 milioni di euro).

3 Cfr. supra, nota n. 48.
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(milioni di euro)

BILANCIO CONSOLIDATO - SINTESI

2012
2013 restated 2013/2612 %
Ricavi 80.535 84.949 -5,2
Costi 63.146 69.178 -8
Margine operativo lordo 17.011 15.809 7,6
Risultato operativo 9.944 6.806 46,1
Risultato netto del gruppo (utile di esercizio) 3.235 238 1.259,2
Risultato netto di terzi 1.545 1.204 28,3
Risultato netto complessivo (Gruppo e terzi) 4.780 1.442 231,5
Attivita patrimoniali 164.148 172.097 -4,6
Passivita patrimoniali 111.309 120.010 -1,3
Patrimonio netto del gruppo 35.941 35.775 0,5
Patrimonio netto di terzi 16.898 16.312 3,6
Patrimonio netto complessivo 52.839 52.087 1.4
Investimenti 5.959 7.075 -15,8
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 8.030 9.891 -18,8
Capitale circolante netto -4.982 -6.576 -24,2
Capitale investito netto 92.701 95.035 -2,5
Attivita finanziarie non correnti 6.401 5.518 16,0
Altre attivitd non correnti 837 800 4,6
Rimanenze 3.586 3.338 7,4
Crediti commerciali 11.533 11.719 1,6
Attivitd finanziarie correnti 7.877 9.381 16,0
Altre attivitd correnti 2.562 2.262 13,3
Finanziamenti a breve termine 7.219 8.027 -10,1
Finanziamenti a lungo termine 51.113 55.959 -8,7
Organico Gruppo Enel 71.394 73.702 -3,1
Costo complessivo del personale 4.596 5.789 -20,6
Costo complessivo del personale (per stipendi e salari) 3.406 3.511 -3,0
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7.3 - Lo stato patrimoniale consolidato

Il quadro riassuntivo delle attivith & riportato nel prospetto che segue ed evidenzia una riduzione

complessiva pari al 4,6% rispetto al 2012.

(milioni euro)

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO: ATTIVITA'
2013 2012 restated 2013/2012 %
ATTIVITA’
Attivita non correnti:
- Immobili, impianti e macchinari 81.050 83.115 -2,5
- Investimenti immobiliari 181 197 -8,1
- Attivita immateriali 33.229 35.997 1,7
- Attivita per imposte anticipate 6.239 6.816 -8,5
- Partecipazioni valutate col metodo del
patrimonio netto 647 1.115 -42,0
- Attivita finanziarie non correnti 6.401 5.518 16,0
- Altre attivita non correnti 837 800 4,6
Totale Attivita non correnti 128.584 133.558 -3,7
Attivita correnti:
- Rimanenze 3.586 3.338 7.4
- Crediti commerciali 11.533 11.719 -1,6
- Crediti tributari 1.735 1.631 6,4
- Attivita finanziarie correnti 7.8717 9.381 -16,0
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 8.030 9.891 -18,8
- Altre attivita correnti 2.562 2.262 13,3
Totale Aitivita correnti 35.323 38.222 -7,6
Attivita possedute per la vendita 241 317 -24,0
TOTALE ATTIVITA' 164.148 172.097 -4,6

Le attivita non correnti, diminuiscono, nel complesso, del 3,7%; piu in dettaglio, gli immobili,
impianti e macchinari, presentano un valore al 31 dicembre 2013 pari a 81.050 milioni di euro.

Il decremento netto pari a 2.065 milioni di euro (-2,5%) rispetto all’esercizio precedente si riferisce
prevalentemente agli ammortamenti, pari a 4.560 milioni di euro, alle perdite di valore per 180
milioni di euro e alle differenze di cambio complessivamente negative per 2.358 milioni di euro.

Tali effetti sono stati parzialmente compensati dagli investimenti del periodo, per complessivi

5.346 milioni di euro, ¢ dalla variazione del perimetro di consolidamento pari a 584 milioni di euro.



Senato della Repubblica -78- Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

Le attivita tmmateriali ammontano a 33.229 milioni di euro ed includono essenzialmente le
concessioni, licenze, marchi e diritti simili per 14.697 milioni di euro, gli accordi per servizi in
concessione per 2.018 milioni di euro ¢ 'avviamento per 15.015 milioni di euro.

In particolare, 'importo iscritto nella voce Avviamento registra un decremento di 895 milioni di
euro rispetto all’esercizio precedente, dovuto principalmente a perdite di valore per 745 milioni di
euro rilevate a seguito degli esiti del processo di impairment test, disciplinato dal principio contabile
IAS 36, volto a verificare, per I"appunto, il valore “recuperabile” degli avviamenti iscritti in
bilancio (nei quali vanno annoverati, tra i pit importanti, quelli relativi a Endesa—Penisola
iberica, Endesa America latina, Enel OGK -5, Slovenske Elektrarne, Enel Romania, Enel Energia
e le Societa facenti capo al gruppo Enel Green Power).

La stima di tale valore & stata effettuata mediante 'utilizzo di modelli Discounted Cash Flow,
basati, essenzialmente, sui flussi di cassa attesi con I'applicazione di un appropriato tasso di
attualizzazione, determinato utilizzando input di mercato quali tassi risk-free, beta e market risk
premium55.

Le attivita per imposte anticipate, pari a 6.239 milioni di euro, sono in diminuzione rispetto a quanto
rilevato al 31 dicembre 2012, registrando un decremento 577 milioni di euro.

Le attivita finanziarie non correnti, pari a 6.401 milioni di euro, presentano un incremento, rispetto
al 31 dicembre 2012, di 883 milioni di euro (+16,0%), riferibile principalmente:

- all’incremento dei crediti e titoli inclusi nell’indebitamento finanziario netto per 1.375 milioni di
euro, in conseguenza, sostanzialmente, della rilevazione tra le attivitd finanziarie non correnti, a
seguito dell’introduzione di alcune nuove disposizioni di legge nel corso del 2013, dei crediti
finanziari per deficit del sisiema elettrico spagnolo precedentemente rilevati tra le attivita finanziarte

correnti;

- all’incremento della voce accordi per servizi in concessione per 24 milioni di euro;

3 In particolare, i flussi di cassa sono stati determinati sulla base delle indicazioni desumibili, per Iesercizio in corso, dal piano
industriale decennale della Capogruppo e, per gli anni successivi, prendendo in considerazione le ipotesi sull’evoluzione di lungo
termine delle principali variabili che determinane i flussi di cassa, la vita residua degli asset o la durata delle concessioni; il valore
terminale & stato, invece, stimato come rendita perpetua o rendita annua con un tasso di crescita nominale pari alla crescita di lungo
periodo della domanda elettrica e/o all’inflazione (in funzione del Paese di appartenenza del business), e comunque non eccedente il
tasso medio di crescita a lungo termine del mercato di riferimento.

Poiché il valore d’uso determinato secondo le descritte procedure & risultato inferiore a quello iscritto in bilancio relativamente alle
Cash Generating Unit (CGU) Enel OGK-5 (in considerazione della contrazione prevista nella stima dei flussi reddituali futuri in
seguito al perdurare sei segnali di rallentamento della crescita economica e alla conseguente contrazione nelle previsioni di crescita
dei prezzi a medio termine), si &, conseguentemente, proceduto a svalutare, in sede di impairment test, 'avviamento attribuito alla
predetta societd, per un importo pari 744 milioni di euro.
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- al decremento (pari a 509 milioni di euro) del fair value dei contratti derivati a copertura del
rischio cambio, determinato dall’andamento del cambio dell’euro nei confronti delle principali
divise;

- alla riduzione del valore relativo alle partectpazioni in alire imprese (77 milioni di euro) relativa sia
alla cessione di talune partecipazioni minori detenute in Spagna, sia alla riduzione del fair value di
Bayan Resources, societa nel quale il Gruppo detiene una partecipazione di minoranza, il cui valore,
in applicazione dei principi contabili di riferimento, viene espresso a fair value a ciascuna reporting
date.

Nella voce altre attivité non correnti, in aumento di 37 milioni di euro rispetto al precedente
esercizio, sono compresi:

- 1 crediti verso Cassa Conguaglio Settore Elettrico e organismi assimilati, che includono il solo credito
(pari a 46 milioni di euro) vantato dalle societa italiane di distribuzione a fronte dei meccanismi di
perequazione;

- il surplus (pari a 21 milioni di euro) delle attivitd a servizio di taluni piani di benefici per i
dipendenti di Endesa, rispetto alle relative passivita attuariali (voce attivitd netta programmi del
personale);

- altri crediti per un importo pari a 770 milioni di euro (749 milioni di euro al 31 dicembre 2012).
Riguardo alle attivita correnti, si evidenzia, invece, un decremento pari a 2.899 milioni di euro (-7,6%),
riferibile essenzialmente alla riduzione delle disponibilitd liquide e mezzi equivalenti e delle attivitd
finanziarie correnti, parzialmente compensato dall’imcremento delle altre attivita correnti, delle rimanenze
e dei crediti tributari .

I crediti commerciali verso clienti ammontano (al netto del relativo fondo di svalutazione, che a fine
esercizio & pari complessivamente a 1.482 milioni di euro) a 11.533 milioni di euro, con un
decremento di 186 milioni di euro rispetto al valore registrato al 31 dicembre 2012 (-1,6% circa).
Come si evince dalla tabella che segue, il decremento ha rignardato principalmente la Divisione

Energie Rinnovabili, la Divisione Mercato e la Divisione Internazionale.
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CREDITI COMMERCIALI
(milioni di euro)
Al 31.12.2013 Al31.12.2012 Variazione
Divisione restated
- Mercato 3.843 3.989 -146
- Iberia e America Latina 3.588 3.562 26
- Generazione ed Energy - Management 2.288 2.099 189
- Infrastrutture e Reti 932 878 54
- Internazionale 529 655 -126
- Energie Rinnovabili 214 394 -180
- Alire 139 142 -3
Totale 11.533 11.719 -186

La suceessiva tabella espone, invece, la situazione dei crediti commerciali con riferimento alla loro

scadenza.

Crediti commerciali in rapporto alla scadenza

(milioni di euro)

Non scaduti 7.60

Scaduti:

-da 0 a 6 mesi 1.890

-da 6 a 12 mesi 438

- da 12 a 24 mesi 740

- oltre 24 mesi 865
Totale al 31 dicembre 2013 11.533

Nella tabella seguente ¢ riportata la movimentazione del Fondo svalutazione crediti, dalla quale si
rileva un incremento netto del fondo di 61 milioni di euro rispetto al precedente esercizio (+4,3%) e
che:

- Paccantonamento complessivo & stato pari a 654 milioni di euro (+11,2% rispetto all’omologo
dato dell’esercizio 2012, pari a 588 milioni di euro);

- I'utilizzo complessivo si ¢ attestato a 546 milioni di euro (-31,9% rispetto agli utilizzi effettuati

nell’esercizio 2012, pari a 802 milioni di euro).



Senato della Repubblica -81- Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

Movimentazione del Fondo Svalutazione crediti
{milioni di euro)

Totale al 31.12.2012 restated 1.421
Accantonamenti 654
Utilizzi (546)
Altri movimenti @7

Totale al 31.12.2013 1.482

Le attivita finanziarie correnii, in diminuzione del 16,0%, includono il credito finanziario relativo al
deficit del sistema elettrico spagnolo per 1.648 milioni di euro, che rispetto ai 4.839 milioni di euro al 31

dicembre 2012, ha registrato una variazione netta pari a 3.191 milioni di euro; tale variazione risente

essenzialmente degli incassi effettuati nel corso del 2013 anche attraverso il Fondo de Titulalizacion®, al
netto dei nuovi crediti maturati nello stesso esercizio.

Nella voce crediti tributari, pari a 1.735 milioni di euro e in aumento del 6,4%, sono compresi i
crediti per imposte sul reddito (995 milioni di euro al 31 dicembre 2013 rispetto ai 528 milioni di
euro risultanti al 31 dicembre 2012), per imposte indirette (435 milioni di euro, a fronte dei 593
milioni di euro del 31 dicembre 2012) e per imposte erariali e addizionali (134 milioni di euro,
contro i 394 milioni di euro dell’esercizio precedente).

Nel prospetto che segue & illustrato il quadro riassuntivo delle passivita e del patrimonio netto

come risultati dallo Stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2013,

% Trattasi del Fondo di cartolarizzazione al quale il Governo spagnolo ha ceduto i crediti vantati dalle imprese elettriche a tale
titolo.
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(milioni euro)

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO: PASSIVITA ¢ PATRIMONIO NETTO

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 2013 2012 restated 2013/2012 %

Patrimonio netto del Gruppo

- Capitale sociale 9.403 9.403 0,0
- Altre riserve 7.084 8.747 -19,0
- Utili e perdite accumulati 14.674 16.183 -9,3
- Risultato netto dell'esercizio 4.780 1.442 231,5
Totale Patrimonio netto del Gruppo 35.941 35.775 0,5
Interessenze di terzi 16.898 16.312 3,6
Totale Patrimonio netto 52.839 52.087 1.4

Passivita non correnti
- Finanziamenti a lungo termine (escluse quote correnti) 51.113 55.959 -8,7
- Tfr e altri benefici ai dipendenti 3.696 4.542 -18,6
- Fondo rischi e oneri 8.047 8.648 -6,9
- Passivita per imposte differite 10.905 11.786 -1,5
- Passivita finanziarie non correnti 2.257 2.553 -11,6
- Altre passivita non correnti 1.266 1.151 10,0
Totale Passivita non correnti 77.284 84.639 -8,7

Passivita correnti

- Finanziamenti a breve termine 2.529 3.970 -36,3
- Quote correnti dei finanziamenti a lungo termine 4.690 4.057 15,6
- Debiti commerciali 13.004 13.903 -6,5
- Debiti per imposte sul reddito 308 364 -15,4
- Passivita finanziarie correnti 3.640 3.138 16,0
- Altre passivita correnti 9.834 9.931 -1,0
Totale Passivita correnti 34.005 35.363 -3,8
Passivita destinate alla vendita 20 8 150,0
TOTALE PATRIMONIO NETITO E PASSIVITA' 164.148 172.097 -4,6

1l patrimonio netto del Gruppo ammonta a 35.941 milioni di euro (+0,5% rispetto al precedente
esercizio), mentre il pairimonio netto complessivo (comprese le interessenze di terzi) & pari a 52.839
milioni di euro (+1,4% rispetto al 2012).

Non essendo state esercitate nel corso dell’esercizio all’esame (cosi come nel 2012) stock option in
base ai piani di azionariato dalla Societa approvati in passato, il capitale sociale di Enel S.p.a.,
interamente sottoscritto e versato, risulta pari - come si & gid avuto modo di riferire - a
9.403.357.795 euro, rappresentato da altrettante azioni ordinarie del valore nominale di 1 euro

clascuna.
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Nella voce altre riserve, pari a 7.084 euro, confluiscono la riserva per sovrapprezzo azioni (5.292
milioni di euro), la riserva legale (1.881 milioni di euro), le altre riserve (2.262 milioni di euro), la
riserva conversione bilanci in valute estera (1.100 milioni di euro), la riserva da valutazione strumenti
finanziari (1.490 milioni di euro), la riserva per cessioni di quote azionarie senza perdita di controllo
(721 milioni di euro), la riserva per operazioni su non controlling interest (62 milioni di euro), la
riserva da partecipaziont valutate con il metodo del patrimonio netto (16 milioni di euro) e la riserva per
benefici ai dipendenti (528 milioni di euro).

Passando alle passivitd non correnti, merita di essere evidenziato che:

- 1 finanziamenti a lungo termine, pari a 51.113 milioni di eure, si riducono dell’8,7% rispetto
all’esercizio precedente (in tale voce &, in buona sostanza, ricompreso il debito a lungo termine, in
qualunque valuta, relativo a prestiti obbligazionari, a finanziamenti bancari e ad altri
finanziamenti, con esclusione delle quote in scadenza entro 12 mesi successivi alla chiusura
dell’esercizio).57

- la voce TFR e altri benefici ai dipendenti & pari a 3.696 milioni di euro ed evidenzia un
decremento, rispetto all’esercizio precedente, pari al 18,6%.58

- il fondo rischi ¢ oneri, pari a 8.047 milioni di euro, registra un decremento, rispetto all’esercizio
precedente, del 6,9%; in tale voce sono ricompresi, tra i piti consistenti:

¢ il fondo per decommissioning nucleare, pari a 2.694 milioni di euro, riferibile, per 2.175 milioni di
euro, agli impianti V1 e V2 a Jasklovske Bohunice ed EMO 1 ¢ 2 a Mochovee’ e per 519 milioni di
euro (1.027 milioni di euro al 31 dicembre 2012) agli oneri che verranno sostenuti al momento della
dismissione degli impianti nucleari da parte di Enresa, societa pubblica spagnola incaricata di tale

attivita in forza del regio decreto n. 1349/03 e della legge n. 24/05;

57 Qve vengano computate anche tali quote, il valore dei finanziamenti a lungo termine sale a 55.803 milioni di euro, con un
decremento, rispetto al corrispondente dato dell’esercigio precedente, del 7,0% (equivalente a 4.213 milioni di euro). T 9% (17% al
31 dicembre 2012) dell’indebitamento finanziario netto ¢ espresso a tassi variabili. Tenuto conto delle operazioni di copertura
classificate come di cash flow hedge, risultate efficaci in base a quanto previsto dai principi contabili IFRS-EU, P'indebitamento
finanziario netto risulta coperto per una percentuale superiore al 6% rispetto all’esposizione (3% al 31 dicembre 2012); tale
percentuale rimane sostanzialmente invariata anche laddove ai fini del rapporto di copertura si considerino pure i derivati ritenuti
di copertura sotto il profilo gestionale, ma che non hanno tutti i requisiti necessari per essere considerati tali anche da un punto di
vista contabile (il dato corrispondente al 31 dicembre 2012 si attestava all’1%).

58 Ai dipendenti sono riconosciute varie forme di benefici, quali, ad esempio, mensilita aggiuntive per raggiunti limiti di eta o per
maturazione del diritto alla pensione di anzianitd, premi di fedelta per il raggiungimento di determinati requisiti di anzianita in
azienda, forme di previdenza e di assistenza sanitaria integrativa ¢ ad altre prestazioni simili.

39 Entrambi situati in Slovacchia; comprende il fondo per lo smaltimento delle scorie nucleari, del combustibile nucleare esausto e
degli impianti nucleari.
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e il fondo smantellamento e ripristino impianti, pari a 593 milioni di euro, che accoglie il valore
attuale del costo stimato per lo smantellamento e la rimozione degli impianti non nucleari in
presenza di obbligazioni legali o implicite;

e il fondo contenzioso legale, pari a 1.083 milioni di euro (1.142 milioni di euro nel 2012), che &

destinato a coprire le passivita che potrebbero derivare da vertenze giudiziali ¢ da altro
.60
contenzioso;

¢ il fondo oneri per incentivo all’esodo, pari a 1.747 milioni di euro (1.306 milioni di euro nel
2012), nel quale sono compresi gli oneri connessi alle risoluzioni consensuali anticipate del rapporto
dilavoro derivanti da esigenze organizzative;

¢ il fondo oneri diversi per rischi e oneri futuri, per 1.245 milioni di euro, riferito, principalmente, a
controversie di carattere regolatorio e a contenziosi con enti locali per tributi e canoni di varia natura;

- la voce passivita per imposte differite, pari a 10.905 milioni di euro (11.786 milioni di euro al 31
dicembre 2012), accoglie, da un lato, gli effetti fiscali correlati agli adeguamenti di valore delle
attivita acquisite in sede di allocazione definitiva del costo delle stesse nei vari esercizi e, dall’altro,

la fiscalita differita sulle differenze tra gli ammortamenti (ivi compresi quelli anticipati), calcolati

. . . . L : . Ly .6l
in base alle aliquote fiscali, e quelli determinati in base alla vita utile dei beni;

- le passivita finanziarie non correnti, nelle quali & esposta la valutazione a fair value dei contratti
derivati di cash flow hedge, fair value hedge e trading, presentano un saldo, al 31 dicembre 2013, pari
a 2.257 milioni di euro con un decremento, rispetto all’esercizio precedente, pari all’11,6%.

Infine, con riguardo alle passivitd correnti, si osserva che:

- i finanziamenti a breve termine, pari a 2.529 milioni di euro, si decrementano di 1.441 milioni di

euro rispetto al precedente esercizio; essi sono rappresentati per 2.202 milioni di euro da commercial
2

paper emesse ed n essere al 31 dicembre 2013% ¢ per 119 milioni di euro da cash collateral incassati a
fronte di operazioni su contratti derivati ove & prevista la corresponsione della marginalita;

- 1 debiti commerciali ammontano a 13.004 milioni di euro (-6,5% rispetto al 31 dicembre 2012) e si
riferiscono, principalmente, a debiti per forniture di energia, di combustibili, di materiali, di

apparecchiature e di servizi diversi;

% Vi sono inclusi gli oneri stimati relativamente ai contenziosi sorti nell’esercizio, nonché le stime aggiornate in ordine a quelli
msorti negli esercizi precedenti.

¢l La posta in argomento & da collegarsi con quella attivitd per imposte anticipate, di cui si & riferito in precedenza, in quanto connesse
per le eventuali compensazioni tra le stesse.

®*Trattasi di emissioni effettuate nell'ambito del programma di 6.000 milioni di euro lanciato da Enel Finance International NV con
la garanzia di Enel S.p.a., del programma di Endesa Intenational BV (oggi Endesa Latinoamérica) ¢ di Enersis, per un importo di
3.309 milioni di euro; le emissioni riferite ai suddetti programmi sono pari, al 31 dicembre 2013, a 2.202 milioni di euro, dei quali
1.388 milioni di euro in capo a Enel Finance International e 814 milioni di euro in capo a Endesa Latinoamérica.
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- le altre passivita correnti, pari a 9.834 milioni di euro, con un decremento rispetto all’esercizio
precedente dell’1,0%, sono relative prevalentemente a:

® debiti diversi verso clienti, pari a 1.563 milioni di euro, che includono depositi cauzionali per 1.090
milioni di euro ricevuti dai clienti in forza dei contratti di somministrazione dell’energia elettrica e
del gas;

o debiti verso Cassa Conguaglio Settore Eletirico e organismi assimilati, pari a 3.312 milioni di euro,
nei quali sono ricompresi i debiti relativi all’applicazione dei meccanismi di perequazione
sull’acquisto di energia elettrica nei mercati elettrici italiano e spagnolo;

o altri debiti, che al 31 dicembre 2013 ammontavano a 2.476 milioni di euro, in aumento di 138

milioni di euro rispetto ai 2.338 milioni di euro esistenti alla data del 31 dicembre 2012.

7.4 - Il conto economico consolidato

1l risultato operativo, pari a 9.944 milioni di euro, si incrementa di 3.138 milioni di euro (+46,1% rispetto
all’anno 2012), ed & determinato dalla differenza ricavi/costi, al netto degli oneri netii da gestione rischio
commodity (-378 milioni di euro); i ricavi, pari a 80.535 milioni di euro, presentano un decremento del
5,2% rispetto al precedente esercizio, mentre i costi, inclusivi degli ammortamenti e delle perdite di
valore, ammontano a 70.213 milioni di euro e si riducono del 10,2%.

Il risultate prima delle imposte, pari a 7.217 milioni di euro, aumenta di 3.335 milioni di euro
rispetto all’esercizio precedente (+85,9%).

Le imposte ammontano a 2.437 milioni di euro (in diminuzione dello 0,1% rispetto all’esercizio
precedente) e presentano un’incidenza del 33,8% sul risultato ante imposte, a fronte di
un’incidenza del 62,9% nell’esercizio precedente; tale risultato risente dell’effetto delle maggiori
plusvalenze sostanzialmente esenti rilevate nell’esercizio, nonché delle rettifiche per imposte sul
reddito relative a esercizi precedenti che includono I'adeguamento del credito risultante dalla
richiesta di rimborso IRES/IRAP effettuata in base all’art.4 del decreto legge 2 marzo 2012 n.16.

11 risultato netto complessivo {Gruppo e terzi) & pari a 4.780 milioni di euro, in aumento di 3.338
milioni di euro rispetto all’esercizio precedente, mentre quello di pertinenza del Gruppo, pari a
3.235 milioni di euro, si incrementa di 2.997 milioni di euro.

I suddetti dati sono riassunti nel prospetto riportato alla pagina seguente.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

{ milioni di euro)

2013 r:gitze d 2013/2012 %
Ricavi
- Ricavi delle vendite e delle prestazioni 77.258 82.431 -6,3
- Altri ricavi 3.2717 2.518 30,1
Totale ricavi 80.535 84.949 -5,2
Costi
- Materie prime e materiali di consumo 41.612 46.582 -10,7
- Servizi 15.551 15.780 -1,5
- Costo del personale 4.596 5.789 -20,6
- Ammortamenti e perdite di valore 7.067 9.003 -21,5
- Altri costi operativi 2.837 2.774 2,3
- Costi per lavori interni capitalizzati -1.450 -1.747 -17,0
Totale costi 70.213 78.181 -10,2
Proventi/(oneri) netti da gestione rischio commodity -378 38 -
Risultato operativo 9.944 6.806 46,1
Proventi finanziari 2.453 2.185 12,3
Oneri finanziari 5.266 5.197 1,3
Quota dei Proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni
valutate con il metodo del patr. netto 86 88 -2,3
Risultato prima delle imposte 7.217 3.882 85,9
Imposte 2.437 2.440 -0,1
Risultato delle continuing operations 4.780 1.442 231,5
Risultato delle discontinued operations - - -
Risultato netto (Gruppo e terzi) 4.780 1.442 231,5
Quota di interessenza del Gruppo 3.235 238 -
Quota di interessenza dei terzi 1.545 1.204. 28,3

Si illustrano, qui di seguito, le variazioni piu significative intervenute nelle componenti
economiche, cominciando dai ricavi.

I ricavi delle vendiie e delle prestazioni pari a 77.258 milioni di euro, includono:

- i ricavi da vendita e trasporto di energia elettrica e contributi da Cassa Conguaglio Settore Eletirico e
organismi assimilati, che ammontano a 67.285 milioni di euro (-4.037 milioni di euro rispetto
all’esercizio 2012, pari al -5,7%); tale decremento ¢ da ricondurre, prevalentemente, ai seguenti
fattori:

. riduzione dei ricavi da vendita di energia elettrica ai clienti finali per 3.621 milioni di euro,
da riferire ai minori ricavi sui mercati regolati (pari a 2.111 milioni di euro) e sui mercati liberi (pari

a 1.510 milioni di euro); in particolare, tale decremento ¢ connesso alle minori quantita di energia
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elettrica vendute a seguito del calo della domanda solo parzialmente compensato dall’incremento
dei ricavi per vendite di energia all’ingrosso (648 milioni di euro);

= diminuzione dei ricavi per attivita di trading di energia elettrica per 1.243 milioni di euro
per effetto dei di minori volumi intermediati;

. minori ricavi per contributi ricevuti dalla Cassa Conguaglio Settore Elettrico e dagli altri
organismi assimilati per 401 milioni di euro, da riferire sostanzialmente ai minori introiti derivanti
dalle attivita di generazione nell’area extra-peninsulare spagnola, che hanno risentito
negativamente delle ridotte quantitd prodotte e degli effetti derivanti dall’entrata in vigore, a
partire dal secondo semestre 2012, del Regio Decreto Legge n.20/2012;

. incremento dei ricavi da trasporto di energia elettrica per 580 milioni di euro, riferibile
essenzialmente ai maggiori ricavi relativi al trasporto di energia per conto di altri operatori.

- i ricavi per vendite e trasporto di gas naturale ai clienti finali, che ammontano a 4.451 milioni di

. . RS . .. 63
euro con un incremento di 49 milioni di euro (+1,1%) rispetto al precedente esercizio;

- 1 ricavi da vendita di combustibili, che ammontano a 2.635 milioni di euro con un incremento di

704 milioni di euro;64

- i contributi di allacciamento alle reti elettriche ¢ del gas, pari a 998 milioni di euro, in diminuzione
rispetto al dato dell’esercizio precedente (1.413 milioni di euro);

- 1 ricavi per lavori in corso su ordinazione, che ammontano complessivamente a 6 milioni di euro,
con un decremento di 15 milioni di euro;

- le altre vendite e prestazioni sono pari a 1.883 milioni di euro e registrano un decremento di 1.459
milioni di euro rispetto all’esercizio precedente.

Quanto alla suddivisione dei ricavi (vendite e prestazioni) per area geografica, si riporta la seguente

tabella.

63 Tale andamento risente essenzialmente sia dell'incremento delle quantita vendute, sia dell’aumento dei prezzi medi di vendita in
Spagna e Portogallo dovuto al cambiamento dello scenario energetico internazionale e alla rivisitazione di alcune componenti
tariffarie.

64 Tale variazione & sostanzialmente connessa ai maggiori volumi intermediati in Italia.
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(milioni di euro)

PROVENIENZA GEOGRAFICA DEI RICAVI 2013 2012 restated

DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI Importo % Importo %
Tralia 32.556 42,1 32.427 39,3
Europa - UE 31.070 40,2 35.034 42,5
Europa — Extra UE 3.305 4,3 3.390 4,1
America 9.720 12,6 11.006 134
Altre 607 0,8 574 0,7
Totale 77.258 100 82.431 100

Gli altri ricavi ammontano a 3.277 milioni di euro, in aumento rispetto all’esercizio precedente di 759
milioni di euro (+30,1%), e sono riferibili ai contributi a preventivo e ad altri contributi dovuti dagli
utenti, ai contributi per certificati ambientali, a rimborsi vari, alle plusvalenze realizzate dalla cessione
di attivita e da alienazione di attivith materiali e immateriali, nonché a premi per continuita del
servizio.

L’incremento della voce rispetto all’esercizio precedente ¢ dovuto principalmente ai proventi della
cessione di Artic Russia (e indirettamente della quota da questa detenuta in SeverEnergia) e del 51% di
Buffalo Dunes Wind Project; tale effetto & stato parzialmente compensato dallo storno della
plusvalenza registrata nel 2009 a causa della revoca dell’accordo con Acciona per la vendita della
societa La Cinqueta.

I costi ammontano a 70.213 milioni di euro e presentano — come detto - un decremento, rispetto al
precedente esercizio, del 10,2% corrispondente a 7.968 milioni di euro.

In particolare, essi si riferiscono a:

- materie prime e materiali di consumo, per 41.612 milioni di euro, in dimmmuzione di 4.970 milioni di

euro rispetto al precedente esercizio (-10,7%)65 per effetto essenzialmente del decremento dei costi
per acquisto di energia elettrica, combustibili e gas (complessivamente pari a 3.424 milioni di euro);
- servizt, per 15.551 milioni di euro, con un decremento di 229 milioni di euro rispetto all’esercizio
precedente (-1,5%) riferibile principalmente al costo per vettoriamenti passivi;

- costo del personale, che subisce un decremento di 1.193 milioni di euro, attestandosi a 4.596 milioni

di euro;

% In tale voce sono ricompresi i costi per gli acquisti di energia elewtrica, che includono, tra gli altri, gli acquisti effettuati
dall’Acquirente Unico per 5.135 milioni di euro (5.992 milioni di euro nel 2012) e dal Gestore dei Mercati Energetici per 4.451 milioni
di euro (3.290 milioni di euro nel 2012); i costi per gli acquisti di combustibili e gas, anch’essi inclusi in tale voce, si riferiscono agli
acquisti di gas naturale per 6.142 milioni di euro (6.630 milioni di euro nel 2012) e aghi acquisti di altri combustibili per 5.596 milioni
di euro (6.642 milioni di euro nel 2012).
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- ammortamenti e perdite di valore, pari a 7.067 milioni di euro, con un decremento di 1.936 milioni
di euro rispetto al precedente esercizio (-21,5%) connesso essenzialmente alla rilevazione nel 2013

di una svalutazione effettuata, per 744 milioni di euro, sulla porzione di avviamento allocata nella

Cash Generating Unit (CGU) Enel OGK-5% e alla svalutazione di crediti commerciali per 656
milioni di euro%7;

- altri costi opemtiviﬁg, pari a 2.837 milioni di euro, che presentano un incremento di 63 milioni di
euro rispetto al precedente esercizio (+2,3%) per effetto, principalmente, dei maggiori costi
sostenuti per I’acquisto di certificati verdi (270 milioni di euro) e per i maggiori oneri per il rispetto
dei vincoli ambientali (335 milioni di euro);

- costi per lavori interni capitalizzati, pari a 1.450 milioni di euro, che si riferiscono, per 714 milioni
di euro, ai costi del personale ¢, per 736 milioni di euro, ai costi per materiali (rispettivamente, 759
milioni di euro e 988 milioni di euro nell’esercizio 2012).

Gli oneri netti da gestione rischio commodity ammontano a 378 milioni di euro e si riferiscono, per
264 wmilioni di euro, a oneri netti realizzati su posizioni chiuse nel corso dell’esercizio e, per 114
milioni di euro, a oneri netti da valutazione dei contratti derivati in essere al 31 dicembre 2013.

I proventi finanziari, pari a 2.453 milioni di euro, si incrementano di 268 milioni euro rispetto
all’esercizio precedente, per effetto, principalmente, delle differenze positive di cambio che
risentono dell’analogo effetto positivo che ha subito I'indebitamento espresso in valuta diversa
dalVeuro.

Gli onert finanziari, pari a 5.266 milioni di euro, aumentano di 69 milioni di euro rispetto al 2012,
in dipendenza dell’aumento delle differenze negative cambio ¢ degli oneri da strumenti derivati, che
sono stati controbilanciati dalla riduzione degli oneri da attualizzazione riguardanti benefici ai
dipendenti e altri fondi, per effetto, sostanzialmente, della riduzione dei fondi stessi, nonché dei
tassi di attualizzazione utilizzati per la valutazione e dalla diminuzione degli tnteresst e aliri oneri su
debiti finanziari, conseguente all’abbassamento del livello generale dei tassi d’interesse rispetto al
2012 e alla strategia di rifinanziamento del debito volta ad ottimizzare la struttura finanziaria e ad

allungare la vita media dell’indebitamento del Gruppo.

6 Cfr. supra paragrafo n. 7.3.

67 La voce include anche la rilevazione dell’adeguamento di valore delle attivita nette di Marcinelle Energie per 14 milioni di euro, a
seguito dell’evoluzione delle negoziazioni con gli acquirenti potenzialmente interessati all’acquisto e del conseguente adeguamento
delle stesse al loro presumibile valore di realizzo; & ricompresa, inoltre, la svalutazione di attivitd materiali ¢ immateriali per 242
milioni di euro relativa, essenzialmente, ad alcuni impianti di generazione e stoccaggio di combustibili e di produzione ¢ di pannelli
fotevoltaici in Italia, nonché di generazione da fonte geotermica in Nicaragua.

% Tali costi riguardano, inoltre, le imposte e tasse (1.468 milioni di euro), altri costi (384 milioni di euro), gli oneri per i Titoli di
Efficienza Energetica (295 milioni di euro) e gli accantonamenti per rischi e oneri diversi (85 milioni di euro).
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Le imposte dell’esercizio ammontano a 2.437 milioni di euro con un’incidenza sul risultato ante imposte

del 33,8% a fronte di un’incidenza del 62,9% nell’esercizio 2012.%

7.5 - Ulteriori analisi sulla struttura economica, patrimoniale e finanziaria
del Gruppo

Nel presente paragrafo i dati del conto economico e dello stato patrimoniale consolidate sono
esposti sulla base di diverse classificazioni e/o aggregazioni che consentono di verificare, attraverso
specifici indicatori di performance, 'andamento e i risultati della gestione aziendale nell’esercizio

all’esame.

7.5.1 - La gestione economica

Dal prospetto riportato alla pagina seguente, dove sono illustrati i risultati operativi del Gruppo,
emerge in estrema sintesi che:

- il margine operativo lordo (EBITDA) si incrementa di 1.202 milioni di euro (+7,6%);

- il risultato operativo (EBIT), si incrementa del 46,1% rispetto al 2012 per effetto, oltre che del pit
elevato margine operativo lordo anche in relazione ai minori ammortamenti e perdite di valore
rilevate nell’esercizio;

- il risultato prima delle imposte (EBT) si incrementa di 3.335 milioni di euro (+85,9%), in linea con
Paumento del risultato operativo;

- il risultato delle continuing operations, al netto delle relative imposte di competenza, evidenzia un

aumento pari a 3.338 milioni di euro.

% Le imposte dell’esercizio stimate con riguarde alle societa estere sono pari a 890 milioni di euro (1.025 milioni di euro nel 2012).
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(milioni di euro)

RISULTATI OPERATIVI 2013 2012 2013/2012 %
restated

- Ricavi B80.535 84.949 -5,2%
- Costi 63.146 69.178 -8,7%
- Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity -378 38 -
Margine operative lorde (EBITDA) 17.011 15.809 7,6%
- Ammortamenti e accantonamenti 7.067 9.003 -21,5%
Risultato operativo (EBIT) 9.944 6.806 46,1%
- Proventi finanziari 2.453 2.185 12,3%
~ Oneri finanziari 5.266 5.197 1,3%
Totale proventi/oneri finanziari -2.813 -3.012 6,6%

- Quota proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto 86 88 -2,3%
Risultato prima delle imposte (EBT) 7.217 3.882 85,9%
- Imposte 2.437 2.440 -0,1%
Risultato delle continuing operations 4.780 1.442 -
Risultato delle discontinued operations - - -
Risultato netto (Gruppo e terzi) 4.780 1.442 -
Quota di interessenza del Gruppo 3.235 238 -
Quota di interessenza dei terzi 1.545 1.204 28,3%

Nella successiva tabella, invece, il dato relativo al’EBITDA e al’EBIT é disaggregato per aree di

attivita (Divisioni).

(malioni di euro)

RIEPILOGO DEI RISULTATI ECONOMICI PER AREA DI ATTIVITA'

2013 2012 restated Var. % 2013/2012
Risultato Risultato Risultato

Ricavi MOL | Operativo| Ricavi MOL | Operativo [ Ricavi | MOL [ Operativo

Mercato 16.921 866) 362 18.351 609 103 -7,8%| 42,2% -
ﬁz’:’:;::::zted Energy 22,919  1.176 5540 252440 1.091 505 -9,2%| 17,8% 9,7%
Infrastrutture e reti Italia | 7,698 4.008 3.028 8.117] 3.623 2629 -5,2%]| 10,6%| 15.2%
Iberia ed America latina 30.935 6.746 3.836]  34.169] 17.230 L.67TS}  -95%| -6,7%| 129,0%
Internazionale 7.137 1.405 85 8.703] 1.650 978] -11,1%| -14.8%| -91,3%
Energie Rinnovahili 2.827 1.788, 1.171 2.606] 1.641 1.081} 4.9%| 9,0% 8,3%
Altro, elisioni e rettifiche -8.502 1.022 908| -12.331 -35 -165] 31,1% - -
TOTALE] 80.535] 17.011 9.944]  84.949 15.809) 6.806] -5,2%| 7.6%| 46,1%
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I seguenti prospetti mostrano, infine, la suddivisione dei ricavi e dei costi per tipologia.

(milioni di euro)

RICAVI PER TIPOLOGIA
2013 2012 restated | Var. % 2013/2012

- Vendita e trasporto di e.e. e contributi da Cassa Conguaglio
Settore Elettrico e organismi assimilati 67.285 71.322 -5,7%
- Vendite e trasporto di gas ai clienti finali 4.451 4.402 1,1%
- Plusvalenze da cessione attivita 944, 6 -
- Rimisurazione a fair value a seguito di modifiche nel controllo 21 16 31,2%
- Altri servizi, vendite e proventi diversi 7.834 9.203 -14,9%
Totale ricavi 80.535 84.949 -5,2%
{milioni di euro)

COSTI OPERATIVI PER TIPOLOGIA
2013 2012 restated | Var. % 2013/2012

- Acquisto di energia elettrica 28.297 30.080 -5,9%
- Consumi di combustibili per generazione di energia elettrica 6.883 8.653 -20,5%
- Combustibili per trading e gas per vendita ai clienti finali 5.096 4.840 5,3%
- Materiali 1.577 3.123 -49,5%
- Costo del personale 4.596 5.789 -20,6%
- Servizi e godimento beni di terzi 15.310 15.666 -2,3%
- Altri costi operativi 2.837 2.774 2,3%
- Costi capitalizzati -1.450 -1.747 -17,0%
Totale eosti operativi 63.146 69.178 -8.7%
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7.5.2 - La gestione patrimoniale

La tabella sotto riportata evidenzia una diminuzione (-2,5%) del rapporto di copertura del fabbisogno di
capitali ("capitale investito netto"): esso risulta, infatti, costituito per il 57% dal patrimonio netto (54,8%,
nel 2012) e per il restante 43% (rispetto al 45,2% del 2012) dallindebitamento finanziario netto;

quest’ultimo, a sua volta, ha un’incidenza sul patrimonio netto complessivo pari allo 0,75% (0,82% nel

2012).

(milioni di euro)

SINTESI DELLA STRUTTURA PATRIMONIALE
2013 2012 restated Var. % 2013/2012
- Attivita immobilizzate nette ‘ 113.871 119.462 -4,7%
- Capitale circolante netto -4.982 -6.576 -24,2%
Capitale investito lordo 108.889 112.886 -3,5%
- Fondi diversi -16.409 -18.160 9,6%
- Attivita nette destinate alla vendita 221 309 -28,5%
Capitale investito netto 92.701 95.035 -2,5%
- Patrimonio netto del Gruppo 35.941 35.775 0,5%
- Patrimonio netto di terzi 16.898 16.312 3,6%
Patrimonio netto complessivo 52.839 52.087 1,4%
- Indebitamento finanziario netto 39.862 42.948 -7.2%
Totale 92,701 95.035 -2,5%

7.5.3 - La gestione finanziaria

I flussi finanziari dell’esercizio 2013 - come emerge dalla tabella riportata alla pagina successiva -
evidenziano il seguente andamento rispetto al precedente esercizio:

- il cash flow da attivita operativa ¢ positivo per 7.241 milioni di euro, in diminuzione di 3.174
milioni di euro rispetto al valore registrato nell’esercizio precedente;

il cash flow da attivita di investimento/disinvestimento ha assorbito liquidita per 4.147 milioni di euro,
a fronte det 6.588 milioni impiegati nel 2012; in particolare:

e gli investimenti in attivitd materiali e immateriali, pari a 5.960 milioni di euro, si riducono di

1.189 milioni di euro;
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¢ gli investimenti in imprese o rami di imprese, espressi al netto delle disponibilita liquide e mezzi
equivalenti acquisiti, ammontano a 210 milioni di euro’” (182 milioni di euro nel 2012);

¢ le operazioni di cessione di imprese o rami di imprese al netto delle disponibilita liquide € mezzi
equivalenti ceduti, hanno generato un flusso di 1.409 milioni di euro’ " (388 milioni di euro nel 2012);

- il cash flow da attivita di finanziamento ha assorbito liquiditd per complessivi 4.544 milioni di
euro, contro i 995 milioni di euro dell’esercizio precedente; tale variazione risente essenzialmente
dei rimborsi di finanziamenti effettuati che hanno compensato gli effetti dell’aumento di capitale
della societa controllata cilena Enersis versato per cassa dai soci minoritari e dell’emissione di

strumenti finanziari ibridi.

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE FINANZIARIA
2013 2012 Var. % 2013/2012
restated
- Liquidita generata da gestione corrente (cash flow operativo) 7.241 10.415 -30,5%
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di investimento -4.147 -6.588 -37,1%
- Liquidit3 generata (impiegata) in attivita di finanziamento -4.544 -995 356,7%
- Effetto variazione cambi su disponibilita e mezzi equivalenti -426 29 -
- Incremento (decremento) disponibilita liquide e mezzi equivalenti -1.876 2.861 -165,6%
- Disponibilita liquide iniziali 9.933 7.072 40,5%

~

L’indebitamento finanziario netio si & attestato a 39.862 milioni di euro, in diminuzione di 3.086
milioni di euro rispetto a quello rilevato al 31 dicembre 2012 (42.948 milioni di euro).
L’indebitamento netto a lungo termine registra un decremento di 6.221 milioni di euro; in particolare,
i finanziamenti bancari, pari a 8.287 milioni di euro, evidenziano un decremento pari a 4.995
milioni di euro, mentre le obbligazioni e le preference share, pari a 41.483 milioni di euro,
diminuiscono di 26 milioni di euro.

L’indebitamento netto a breve termine evidenzia un saldo positivo di 6.300 milioni di euro e si
incrementa di 3.135 milioni di euro rispetto a fine 2012, quale risultante di un incremento dei debiti

bancari a breve termine per 941 milioni di euro, del decremento dei debiti verso altri finanziatori a

"0 Essi si riferiscono, principalmente, all’acquisizione del 100% di Parque Eglico Talinay Oriente, societd operante nella generazione
di energia elettrica da fonte eolica in Cile, all’acquisizione del 50% di PowerCrop, societa operante nella generazione da biomasse,
all’acquisizione dell’ulteriore quota del 26% delle due Societd Chisolm View Wind Project ¢ Prairie Rose Wind Project, entrambe
operanti nella generazione eolica negli Stati Uniti e nelle quali il Gruppo deteneva una percentuale del 49%, nonché ad altre
acquisizioni minori.

" Esse riguardano, essenzialmente, la cessione della partecipazione posseduta al 40% nella societd Artic Russia e del 51% del
capitale di Buffalo Dunes Wind Project.
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breve termine per 1.749 milioni di euro e delle minori disponibilita liquide e di crediti finanziari a
breve per 3.943 milioni di euro.

Nei debiti verso altri finanziatori a breve termine, pari a 5.281 milioni di euro, sono incluse le
emissioni di commercial paper, in capo a Enel Finance International NV, Endesa Latinoameérica ed
Endesa Capital per complessivi 2.202 milioni di euro, nonché le obbligazioni in scadenza entro i 12

mesi successivi alla data di bilancio per 2.649 milioni di euro.

( milioni di euro)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO COMPLESSIVO

2013 2012 Var. % 2013/2012
restated
A - Indebitamento netto a lungo termine 46.162 52.383 -11,9%
B - Indebitamento a breve termine -7.219 -8.027 10,1%
C - Crediti finanziari e disponibilita liquide -13.519 -17.462 22,6%
D - Indebitamento netto a breve termine -6.300 -9.435 33,2%
Netto complessive (A+D) 39.862 42.948 -7,2%

Nel prospetto seguente viene evidenziato 'indebitamento verso le banche ed il mercato obbligazionario.

by

Esso &

rappresentano il 95,7% dell’indebitamento lordo.

costituito prevalentemente da obbligazioni e finanziamenti a lungo termine i quali

Il confronto tra gl esercizi 2013 e 2012 evidenzia un decremento dell’8,8%, quale risultante del
decremento dei finanziamenti a breve verso il sistema bancario e della diminuzione delle

obbligazioni e dei finanziamenti bancari a lungo termine.

{milioni di euro)

INDEBITAMENTO VERSO BANCHE E MERCATO OBBLIGAZIONARIO (DEBITO LORDO)

2013 2012 Var. % 2013/2012
restated
- obbligazioni preference share ¢ finanziamenti bancari ¢ non bancari a
lungo termine (inclusivi delle quote a breve termine) 55.803 60.016 -1,0%
- finanziamento a breve termine v/s sistema bancario ed emissione
commercial paper 2.529 3.970 -36,3%
Totale| 58.332 63.986 -8,8%




Senato della Repubblica -96 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

Come si é gia avuto modo di anticipare nella precedente Relazione riferita all’esercizio 2012, Enel
S.p.A., nel corso dell’esercizio all’esame, nonostante il permanere della crisi economica con una
conseguente situazione di forte volatilita nel mercato di capitali e di peggioramento delle condizioni
di funding del credito, ha continuato a perseguire una strategia di accesso diretto a tale mercato, in
quanto ritenuta la piu efficiente al fine di assicurare, ad un tempo, una migliore ridistribuzione del
mix di indebitamento (bancario e obbligazionario), una diversificazione della base degli investitori
e I’allungamento della durata media del debito di Gruppo.

Sono state, infatti, effettuate nel corso del 2013 emissioni obbligazionarie per un controvalore
complessivo di 3,6 miliardi di euro e sono stati negoziati finanziamenti bancari ed extra-bancari per
un controvalore complessivo di 1,8 miliardi di euro.

Tra le operazioni pin rilevanti effettuate nel corso del 2013 si evidenzia la rinegoziazione di una
linea di credito revelving bilaterale per complessivi 500 milioni di euro, la stipula di una linea di
credito revelving forward starting dell’importo di 9,4 miliardi di euro e I’emissione di strumenti
finanziari ibridi.

All’esito delle soprarichiamate operazioni di finanziamento e dei flussi di cassa generati dalla
gestione operativa, I'indebitamento finanziario netto ha registrato un sensibile miglioramento (che
si aggiunge a quello gia intervenuto negli esercizi precedenti), attestandosi — come si ¢ riferito pin
su a 39.862 milioni di euro (-7,2%).72

La tabella che segue espone in forma grafica il trend in diminuzione del debito netto dall’esercizio

2009 all’esercizio 2014 compreso.”

7 Al riguardo, merita di essere segnalato che il bilancio relativo all’esercizio 2014, approvato dal Consiglioc di Amministrazione nella
seduta del 18 marzo 2013, evidenzia un’ulteriore riduzione della posizione finanziaria netta, attestatasi, alla fine di tale esercizio, a
37,383 milioni di euro (-5,85%) ~ Cfr. anche il successivo paragrafo n. 9.

% 11 dato relativo all’esercizio 2013 & quello risultante per effetto della riclassificazione del bilancio di cui si ¢ riferito al Paragrafo 7.2
che precede. La contrazione complessiva dall’esercizio 2009 all’esercizio 2014 & pari a 13,487 miliardi di euro circa (- 26,5%).
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Andamento dell’indebitamento finanziario netto

50,870

“IU ues

39,706 17.383

2009 2010 2011 2012 2013 2014

La Corte, nel valutare positivamente tale risultato, che conferma il percorso intrapreso dalla
Societa verso una progressiva diminuzione della posizione debitoria non puo, nondimeno, esimersi -
stante, comunque, la sua rilevante entita - dal ribadire la raccomandazione a proseguire nelle
programmate azioni, quali esposte nei piani industriali sin qui varati, volte ad una sua ulteriore

riduzione.
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8. - L’andamento del titolo ENEL e del rating del Gruppo

8.1 - Elementi di contesto: ’andamento dei mercati finanziari in Europa, con
. . . eye.. 14
particolare riferimento al settore delle utilities
I principali indici azionari europei hanno chiuso il 2013 con rialzi significativi. L’indice italiano
FTSE ltalia All Share ha chiuso il 2013 con una variazione positiva del +18%.
In tale contesto il settore delle Utilities europeo ha registrato una variazione positiva pit contenuta
e pari a circa il 7% con scostamenti significativi tra le performance registrate dai titoli che
compongono 'indice (si va da una variazione positiva di oltre '80% registrata da EDF ad una

variazione negativa di circa il 15% di RWE).

8.2 - I’andamento del titolo ENEL

I1 2013 si ¢ chiuso per il titolo Enel senza sostanziali variazioni rispetto all’anno precedente, posto
che il calo accumulato nei primi nove mesi & stato totalmente riassorbito nell’ultimo trimestre
dell’anno (al 31 dicembre il suo valore era pari a € 3,174, con un incremento dell’1% rispetto alla
chiusura dell’anno precedente).

Nel 2014 il titolo, dopo un’iniziale consistente risalita nel primo semestre, ha chiuso ad un valore
pari a € 3,696, guadagnando il 16% circa rispetto alla quotazione di inizio anno.

Nei primi tre mesi del 2015, dopo un iniziale calo, si & registrata una progressiva crescita della
quotazione, (€ 4,21 al 31 marzo 2015).

Per una piu immediata percezione, si riportano nelle pagine seguenti, i grafici che rappresentano

I’andamento del titolo nel corso dei due distinti esercizi e nel primo trimestre del 2015,

™1 dati esposti nel presente paragrafo, ove non diversamente indicato, sono di fonte Bloomberg.
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Andamento del Titolo ENEL nel 2013
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Andamento del Titolo ENEL nel primo trimestre del 2015
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La tabella che segue espone, invece, i principali indici del titolo ENEL nel 2013, posti a raffronto

con quelli del 2012.7

2013 2012
Margine operativo lordo per azione (euro) 1,81 1,68
Risultato operativo per azione (euro) 1,06 0,72
Risultato netto del Gruppo per azione (euro) 0,34 0,03
Dividendo unitario (euro) 0,13 0,15
Patrimonio netto del Gruppo per azione (euro) 3,82 3,80
Prezzo massimo dell’anno (euro) 3,38 3,31
Prezzo minimo dell’anno (euro) 2,30 2,03
Prezzo medio del mese di dicembre (euro) 3,10 3,06
Capitalizzazione borsistica @) (milioni di euro) 29.150 28.774
Numero di azioni al 31 dicembre (in milioni) 9.403 9.403

(2) Calcolata sul prezzo medio del mese di dicembre.

> Fonte Enel.
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8.3 - Andamento del rating del Gruppo ENEL

Si riporta, nei seguenti prospetti, I'andamento delle valutazioni espresse dalle principali Agenzie di
rating con riguardo al merito creditizio del Gruppo E/NEL (a lungo e a breve termine) dal 2000 e

sino alla data corrente.

STANDARD & POOR’S
Data Rating a lungo termine Rating abreve termine
15 marzo 2000 AA- A-1+
31 ottobre 2000 A+ A-1
7 giugno 2007 A A-l
14 dicembre 2007 A- A-2
8 marzo 2012 BBB+ A-2
11 Juglio 2013 BBB A-2
Rating attuale BBB (outlook stable) A-2
Mooby’s
Data Rating alungo termine Rating a breve termine
6 giugno 2007 Al Prime-1
7 gennaio 2008 A2 Prime-1
5 ottobre 2011 A3 Prime-2
16 maggio 2012 Baal Prime-2
5 novembre 2012 Baa2 Prime-2
Rating attuale Baa2 (outlook negative) Prime-2
Frrca
Data Rating alungo termine Rating a breve termine
19 ottobre 2007 A F2
19 novembre 2010 A- F2
2 agosto 2012 BBB+ F2
Rating attuale BBB+ (outlook stable) F2

Come si pud notare, nel corso del 2013 Standard & Poor’s ha operato un dewngrade sul rating di
lungo termine di Enel, portandolo da BBB+ a BBB, mentre nel corso del 2014 non sono state
apportate modifiche né sul rating di lungo termine né sul rating di breve termine da parte delle
principali Agenzie.

Attualmente ’outlook & stabile per Standars & Poor’s e Fitch, mentre & negativo per Moody’s.
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9. - Cenno ai principali risultati operativi conseguiti dal Gruppo

ENEL nel 2014

Al fine di fornire dati pii recenti, si riportano i principali risultati operativi conseguiti dal Gruppo
Enel nel 2014, quali si evincono dal progetto di bilancio approvato dal Consiglio di
Amministrazione in data 18 marzo 2015:76

1 - i ricavi si sono attestati a 75.791 milioni di earo (-3,7% rispetto al 2013); la variazione negativa
¢ da riferire essenzialmente alla contrazione dei ricavi da vendita di energia elettrica, connessa
essenzialmente alle minori quantita vendute, all’effetto negativo della variazione dei tassi di
cambio delle valute di alcuni dei Paesi in cui il Gruppo opera rispetto all’euro, nonché al minor
contributo, rispetto a quello atteso, dei risultati positivi derivanti da cessioni di partecipazioni
azionarie strategiche; tali effetti sono stati solo parzialmente compensati dai maggiori ricavi da
vendita di combustibili;

2 - i costi sono ammontati a 59.809 milioni di euro (-2,9% rispetto al 2013);

3 - il margine operativo lordo (EBITDA) si & attestato a 15.757 milioni di euro con un decremento
del 5,6 % rispetto al risultato del 2013;7

4 - il risultato operativo (EBIT), si ¢ attestato a 3.087 milioni di euro (-68,3%), in diminuzione per
effetto, principalmente, delle maggiori perdite di valore rilevate nel 2014 all’esito degli impairment
test, rispetto al 2013;78 -

5 - il risultato netto del Gruppo (utile netto) ¢ ammontato a 517 milioni di euro a fronte dei 3.235
milioni di euro dell’esercizio precedente; quello complessivo (comprensivo cioé delle quote di

pertinenza di terzi) si & attestato a 772 milioni di euro a fronte dei 4.780 milioni di euro del 2013;7

%1 dati comparativi riferiti all’esercizio 2013 sono stati rideterminati per effetto del cambiamento, con efficacia retroattiva, dei
nuovi prineipi contabili IFRS 11 e IFRS 32, nonché per effetto della conclusione del processo di allocazione del costo relativamente
alle attivitd acquisite e alle passivitd assunte a seguito dell’acquisizione di alcune societd facenti capo alla Divisione Energie
Rinnovabili.

™ Escludendo da tali risultati gh effetti derivanti da operazioni straordinarie, il margine operativo lordo si attesta a 15.502 milioni
di euro (15.769 milioni di euro nel 2013), con un calo di 267 milioni di euro (-1,7%). Tale variazione trova riscontro negli effetti
negativi derivanti dalla variazione dei tassi di cambio, il cui effetto & stato compensato dal miglioramento del margine sulle vendite
di energia elettrica sul mercato domestico Il dato include anche le plusvalenze realizzate e risente altresi di una rettifica (pari a 929
milioni di euro, riferibile principalmente alla rilevazione degli oneri relativi al pilt volte citato piano di accompagnamento alla
pensione applicato ad alcuni dipendenti in Italia alla fine del 2012 in attuazione della c.d. legge “Fornero” effettuata, ai soli fini
comparativi, in osservanza della nuova versione del principio contabile IAS 19 in fase di prima applicazione); al netto di tali partite,
IEBITDA presenta una flessione del 4,1%, riferibile, essenzialmente, alla contrazione dei risultati in Spagna e delle attivita di
generazione da fonte convenzionale in Italia, che sono stati compensati solo parzialmente dal buon andamento dell’Area di Business
Mercato ltalia, della Divisione Energie Rinnovabili e delle attivita in America Latina.

® Tali perdite di valore (per un complessivo importo di 6.427 milioni di euro) sono sostanzialmente dovute agli adeguamenti al fair
value delle attivitd nette possedute per la vendita afferenti a Slovenské elektrdrne, degli impianti di generazione da fonte
convenzionale in Italia, dei diritti di sfruttamento dell’acqua di alcuni fiumi nella regione di Aysén in Cile e ad alcune partecipazioni
di minoranza detenute dal Gruppo.

™ Tale consistente decremento & sostanzialmente dovuto, oltre che al minor risultato operativo, all'incremento degli oneri finanziari
netti. Questi effetti negativi sono stati parzialmente compensati dalle minori imposte di competenza dell’esercizio 2014, che hanno
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6 - il capitale investito netto ¢ risultato pari a 88.528 milioni di euro (-4,3% rispetto al valore
registrato alla fine del 2013) e risulta coperto per 51.145 milioni di euro dal patrimonio netto del
Gruppo e di terzi e per 37.383 milioni di euro dall’indebitamento finanziario netto;

7 — I'indebitamento finanziario netto si & attestato a 37.383 milioni di euro, con un decremento di
2.323 milioni di euro rispetto al valore registrato al 31 dicembre 2013 (-5,85%);8

8 - gli investimenti sono ammeontati a 6.701 milioni di euro rispetto ai 5.920 milioni di euro del 2013
(+13,20%);

9 - la produzione netta di energia elettrica del Gruppo & stata pari a 283,1 TWh, in aumento dello
0,5% rispetto all’esercizio precedente per effetto del concomitante aumento della produzione
realizzata all’estero (+0,7 TWh) e in Italia (+0,6 TWh);%! si & ridotta, invece, a 395,4 TWh (-1,8%)
la quantita di energia elettrica trasportata e a 261 TWh quella venduta (-3,5%), per effetto,
essenzialmente, del calo della domanda di energia elettrica in Italia, in Francia e in Spagna; tale
risultato & stato solo parzialmente compensata dalle maggiori vendite in America Latina;

10 - il numero dei dipendenti del Gruppo si & attestato, alla fine del 2014, a 68.961 unita, a fronte

delle 70.342 unita presenti 31 dicembre 2013 (-2%).

risentito del riconoscimento di un credito fiscale di 1.392 milioni di euro dovuto sia alla distribuzione dei dividendi disposta da
Endesa in seguito alle operazioni straordinarie effettuate nell’ultime trimestre 2014, sia all’effetto sulla fiscalita differita delle
perdite di valore.

8 Cfr. la precedente nota n. 72.

81 La maggior produzione da fonti rinnovabili (+3,6 TWh nel complesso), & riuscita a compensare la riduzione della generazione da
fonte nucleare (-1,3 TWh complessivamente).
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10. - CONCLUSIONI

10.1 - 11 Gruppo Enel ¢ presente, attraverso circa 700 societa controllate e partecipate, in 40 Paesi

di 4 continenti, gestisce impianti per 99 Gigawatt di capacita installata, che hanno generato nel
2013 circa 286 Terawattora di energia elettrica in favore di oltre 56 milioni di clienti.

In Italia, Enel S.p.a. si colloca, di gran lunga, al primo posto nel mercato dell’energia elettrica, con una
capacita installata di 40 Gigawait circa, una produzione, nel 2013, di 72,9 Terawattora € poco meno di 31

milioni di clienti, e al secondo posto nel mercato del gas.

10.2 - Nel corso del 2013 & entrata a pieno regime la struttura organizzativa c.d. One Company di

cui il Gruppo Enel, in considerazione della sua dimensione multinazionale, si & dotata a partire dal
2012, allo scopo di consentire un pii efficace e funzionale esercizio delle funzioni di indirizzo
strategico e coordinamento da parte della Capogruppo ed un avvicinamento alle linee di bustness.
Nello specifico, tale assetto organizzativo contempla:

- una struttura di Holding, alla quale fanno capo sia le funzioni c.d. di shaping, che si occupano
dell’elaborazione degli indirizzi strategici (Administration, Finance and Control; Human Resources
and Organization; Regulatory, Environment and Innovation; External Relations) che quelle c.d. di
safeguarding, a cui & affidato il compito di proteggere il Gruppo da eventi che possano avere un
impatto negativo sul business aziendale (Legal and Corporate Affairs; Audit e Risk Management);

- 3 Global Services Functions (Global ICT, Global Procurement e Global Business Services), che
operano all’interno del Gruppo al fine di massimizzare le sinergie e le economie di scala;

- 9 Linee di Business, rappresentate da 7 Divisioni (Generation and Energy Management; Market;
Infrastructure and Networks; Iberia and Latam; Renewable Energies; International; Engineering and
Research), nelle quali sono inquadrate, per funzioni e materia, le Societd controllate, cui si
affiancano 2 Funzioni speciali Upsiream Gas e Carbon Sirategy.

I1 30 luglio 2014 il Consiglio di Amministrazione ha approvato una diversa struttura organizzativa
di Gruppo essenzialmente basata su una matrice di Divisioni e Geografie; tale nuovo modello si
articola in:

- 5 Divisioni (Infrastrutture e Reti Globale, Generazione Globale, Global Trading, Energie
Rinnovabili e Upstream Gas), a cui ¢ affidato il compito di gestire e sviluppare gli asset,
ottimizzandone le prestazioni ed il ritorno sul capitale investito, nelle varie aree geografiche di

presenza del Gruppo;
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- 4 Regioni e Paesi (Italia, Iberia, America Latina ed Europa dell’Est), a cui & affidato il compito di
gestire, nell’ambito di ciascun Paese di presenza del Gruppo, le relazioni con organi istituzionali e le
autorita regolatorie locali, nonché le attivita di vendita di energia elettrica e gas, fornendo altresi
supporto in termini di attivita di staff e altri servizi alle Divisioni;

- 2 Funzioni Globali di Servizio (Procurement e ICT), a cui & affidato il compito di gestire gli
acquisti a livello di Gruppo e le attivita di Information and Communication Technology;

- 7 Funzioni di Holding (Amministrazione, Finanza e Controllo, Risorse Umane ¢ Organizzazione,
Comunicazione, Affari Legali e Societari, Audit, Rapporti con I'Unione Europea ¢ Innovazione e

Sostenibilita), cui & affidato il compito di gestire i processi di governance a livello di Gruppo.

10.3 - Quanto ai compensi dei vertici societari, & da evidenziare che nel 2013 il Presidente del

Consiglio di Amministrazione ha maturato un compenso complessivo di € 1.204.000 (con un
decremento del 13,19% rispetto al corrispondente dato del 2012, pari a € 1.387.000).
L’Amministratore Delegato (e Direttore Generale) ha, invece, maturato un compenso complessivo
di € 3.278.100 (con un decremento del 18,39% rispetto al corrispondente dato dell’esercizio 2012
pari ad € 4.017.027).

La riferita riduzione del compenso percepito dai vertici societari si € registrata per effetto delle previsioni
contenute nella Relazione sulla remunerazione di cui all’art. 123-ter del T.U.F. (I Sezione), approvata, su
proposta del Consiglio di Amministrazione, dall’Assemblea tenutasi in data 30 aprile 2013, secondo cui,
limitatamente all’esercizio 2013 e con il consenso degli interessati, si sarebbe provveduto, tra I'altro
(all’'uopo conformandosi all’auspicio espresso dal socio pubblico di maggioranza nel corso della
precedente assemblea del 30 aprile 2012, nonché ad analoghe raccomandazioni formulate da questa
Corte) ad una diminuzione della retribuzione variabile ad essi spettante, mediante:

- una riduzione dell’ammontare della remunerazione variabile di breve termine erogabile al
Presidente, part al 30%;

- il completo azzeramento dell’ammontare della remunerazione variabile di breve termine erogabile
all’ Amministratore Delegato/Direttore Generale con riguardo al rapporto di amministrazione e la
sua riduzione nella misura del 30%, con riferimento al rapporto dirigenziale, con una conseguente
diminuzione complessiva dj tale trattamento pari al 65% circa.

Ai Consiglieri non esecutivi sono stati corrisposti emolumenti per complessivi 998.000 euro, a fronte

dei 1.002.000 euro erogati nel 2012 (-0,4%).
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10.4 - La consistenza del personale dipendente del Gruppo Enel era pari, al 31 dicembre 2013, a 71.394
unita.

Il decremento, rispetto al 31 dicembre 2012, ¢& stato di 2.308 unitd (-3,1%) ed & riferibile,
prevalentemente, alle variazioni di perimetro connesse a cessioni societarie, nonché alle cessazioni
avvenute nell’anno, che sono state parzialmente compensate dalle assunzioni.

Risultano in consistente diminuzione le cessazioni consensuali per esodi incentivati, attestatesi a 122, a
fronte delle 931 cessazioni dell’esercizio precedente (-86,9%).

Il costo complessivo del personale ¢ assommato a 4.596 milioni di euro, registrando anch’esso un
sensibile decremento rispetto all’esercizio precedente (-20,6%), dovuto principalmente alla
conclusione del piano di accompagnamento graduale alla pensione introdotto per taluni dipendenti
in Italia alla fine del 2012 in applicazione dell’art 4 della legge n.92/2012, che aveva determinato,
nel periodo di confronto, la rilevazione di oneri per complessivi 970 milioni di euro circa.

FE conseguentemente diminuito (-3,3%) anche il costo unitario medio totale.

10.5 - La politica retributiva adottata dall’Enel nei confronti del management del Gruppo

contempla ’attribuzione di un emolumento strutturato su una componente fissa e due componenti
variabili: una a breve termine e una a medio-lungo termine (c.d. pay mix).

La componente variabile di breve periodo & essenzialmente basata sul MBO (Management By
Objectives) e coinvolge circa il 99% dei dirigenti e circa il 16% dei quadri.

Essa, in una logica di merito e sostenibilita, retribuisce la performance ed & caratterizzata
dall’erogazione di un compenso annuo monetario, la cui misura varia in funzione del livello di
raggiungimento di obiettivi predefiniti, sia individuali che di gruppo, correlati al piano industriale,
assegnati e misurati con riferimento al singolo esercizio.

Nella Relazione sulla remunerazione approvata dall’Assemblea del 30 aprile 2013, ¢ stato previsto,
per Panno 2013, in analogia a quanto disposto per I’Amministratore Delegato € per il Presidente
del Consiglio di Amministrazione, un significativo intervento anche sulla politica di remunerazione
dei dirigenti, mediante:

- una riduzione del’ammontare della remunerazione variabile di breve termine erogabile, come
risultante dal livello di raggiungimento degli obiettivi di performance, pari al 30% per i dirigenti
con responsabilita strategiche e al 20% per il restante management;

- il congelamento della dinamica retributiva discrezionale relativa alla remunerazione fissa;
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- il conseguente contenimento della remunerazione variabile di lungo termine (in quanto calcolata
assumendo come base una quota percentuale della remunerazione fissa).

Con riguardo agli strumenti di incentivazione di lungo termine, il Consiglio di Amministrazione di
Enel S.p.a. ha adottato nel corso del 2013 due piani di incentivazione del tipo Long Term Incentive
(LTT): uno riservato al top management (per un totale di 18 destinatari) ed uno per la generalita del
management (per un totale di circa 1.370 destinatari).

Tali piani prevedono, in estrema sintesi, I'erogazione di un controvalore in denaro (cash) al
raggiungimento di predeterminati obiettivi gestionali di durata pluriennale, assumendo a
riferimento un multiplo della retribuzione fissa con riferimento alla fascia di appartenenza e con la
previsione, al fine di favorire la fidelizzazione, di un ulteriore incremento percentuale in caso di
esercizio del piano in prossimita della sua scadenza, anziché alla prima finestra utile.
Complessivamente, il costo dei due Piani 2013, in presenza di una performance al 120%, & pari a
circa 99 milioni di euro.

In caso di esercizio a fine Piano 2013, il costo complessivo, con la rivalutazione del 50% del premio

maturato, potrebbe raggiungere un valore massimo pari a circa 149 milioni di euro.

10.6 - Nellesercizio 2013 & migliorato il dato sulla sicurezza del lavoro, con I'ulteriore riduzione sia
dell’indice di frequenza (numero infortuni/milioni di ore lavorate), sia del tasso di gravita (giorni di
assenza/1.000 ore lavorate) degli infortuni sul lavoro.

Tali risultati sono il frutto della strategia adottata da Enel mediante la predisposizione e
I’attuazione, anno per anno, di appositi piani e programmi volti alla tutela della salute e della

sicurezza dei lavoratori (da ultimo, il progetto Stop Work Policy, varato nel 2013).

10.7 - 11 costo delle consulenze assegnate nel 2013 — con esclusione di quelle affidate al di fuori del
perimetro Italia e delle consulenze infra-gruppo — ammonta a 16,3 milioni di euro, con un consistente
decremento (-59,5%) rispetto all’esercizio 2012 (pari a 59,5 milioni di euro).

Il confronto con I'esercizio precedente evidenzia che tale decremento & dovuto essenzialmente alla
sensibile diminuzione delle consulenze per “Merger & Acquisition” (-20,3 milioni di euro) e di quelle
Strategiche/ Organizzaiive/ Direzionali (-4,3 milioni di euro).

La Corte, nel prendere positivamente atto di tale risultato, che & in linea con gli auspici formulati
in occasione delle precedenti relazioni, raccomanda di proseguire in tale direzione, contemperando,

cioé, 'inevitabile esigenza del ricorso a competenze professionali specialistiche esterne nelle attivita
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aventi particolare carattere di straordinarieta, complessita e rilievo economico (quali, tipicamente,
quelle di “Merger & Acquisition”, che, in effetti, comportano spesso la necessita dell’acquisizione di
pareri da parte di soggetti terzi ed indipendenti sul valore degli asset che ne formano oggetto) con
un adeguato utilizzo delle esperienze e delle professionalita interne, all'uopo incentivando, ove

necessario, specifici programmi di aggiornamento e formazione del personale dipendente.

10.8 - Nella riunione del 12 marzo 2013, il Consiglio di Amministrazione di Enel S.p.a. ha
approvato il Piano industriale e degli investimenti 2013/2017 per un ammontare complessivo lordo
di 30.258 milioni di euro, di cui 6.555 milioni di euro riferiti all’esercizio 2013.

Come gia anticipato nella scorsa relazione, tale piano ha apportato ulteriori significative correzioni
a quello precedente, in vista del mantenimento (nei primi anni) e di un miglioramento (in quelli
successivi) dei risultati operativi, nonché di una graduale riduzione dell’indebitamento finanziario
netto.

In particolare, & stato previsto:

- la protezione dei margini e della generazione di flussi di cassa nei mercati maturi (Italia, Spagna e
Portogallo), nonostante il negativo scenario macro-economico e la conseguente progressiva
diminuzione della domanda di energia elettrica in tali Paesi;

- il potenziamento degli investimenti nei mercati di crescita (America Latina e Energie
Rinnovabili);

- il rafforzamento del bilancio e I'ottimizzazione del portafoglio di asset, mediante la cessione di
partecipazioni, per un importo pari a circa 6 miliardi di euro;

- il completamento della riorganizzazione del Gruppo, anche per mezzo di operaziom di
acquisizione di minoranze, soprattutto in America Latina;

- ’emissione di strumenti finanziari partecipativi c.d. “ibridi” per un importo pari a 5 miliardi di
euro;

- la riduzione di costi operativi pari a 4 miliardi di euro circa, di cui 1, 5 miliardi di euro riferibili al
costo del personale e 2,6 miliardi di euro circa relativi ad internalizzazione di servizi e ad altre
operazione di ottimizzazione;

- la progressiva riduzione dell’indebitamento finanziario netto, per effetto delle suddette azioni
strategiche, con un target di 36/37 miliardi di euro nel 2017.

Nel corso dell’anno sono stati effettuati investimenti per un importo pari al 91% della somma sopra

indicata (5.959 milioni di euro); nello specifico, gli investimenti in impianti di produzione di energia
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elettrica (pari al 60% circa del totale) sono diminuiti del 9,9% rispetto al precedente esercizio,
mentre gli investimenti in reti di distribuzione (pari a circa il 38% del totale degli investimenti)
sono diminuiti del 27,3% circa.

Il Piano industriale e degli investimenti 2014/2018, approvato dal Consiglio di Amministrazione
nella seduta del 26 febbraio 2014 ha parzialmente rideterminato, al fine del piu celere
conseguimento degli obiettivi sopra indicati, le priorita strategiche da perseguire nel breve periodo
(2014/2015), prevedendo, in estrema sintesi:

- il conseguimento di un livello di EBITDA di circa 15,5-16 miliardi di euro mediante ulteriori
azioni di riduzione dei costi operativi, ’adozione di contromisure per mitigare il peggioramento del
contesto regolatorio in Italia e Spagna e I'incremento dei margini da servizi, clienti finali e mercati
emergenti (per un recupero totale di circa 1,5 miliardi di euro /anno);

- il raggiungimento di un livello di indebitamento finanziario netto pari a circa 37 miliardi di euro
gia nell’esercizio 2014, tramite riduzione degli investimenti rispetto al piano precedente, la
finalizzazione del piano di dismissioni (4,3 miliardi di euro entro il 2014) e la finalizzazione del
piano di emissione di hybrid bonds (2,4 miliardi di euro su un totale di 5 miliardi di euro);

- il completamento del piano di semplificazione societaria e la riduzione delle minoranze societarie
nei business di crescita (incremento del 9% dell’interesse economico del Gruppo per un totale di

circa 8,2 miliardi di euro di investimento complessivo).

10.9 - Con riferimento alla posizione di Enel S.p.a. nel mercato nazionale, si evidenzia che,
rispetto al 2012, sono diminuite la produzione netta di energia elettrica (-3,1%), la quantita di
energia elettrica trasportata sulla rete di distribuzione nazionale (-3,6%); ¢, invece, lievemente
aumentata la vendita complessiva di energia elettrica (+1,7%) la quota complessiva delle vendite
di energia elettrica rispetto ai consumi nazionali (+1,1%), mentre & rimasta sostanzialmente
invariata la potenza efficiente netta installata.

Sempre con riferimento all’Italia, i dati relativi all’efficienza e alla qualita del servizio (numero medio e
durata cumulata delle interruzioni per i clienii BT), si sono attestati, a livello nazionale, al di sopra dei

target fissati dall’ Agenzia per I'Energia Elettrica, il Gas e il Sistema Idrico.

10.10 - Continua ad essere di notevole portata, nonché di varia tipologia e contenuto il

contenzioso del Gruppo Enel, sia in Italia che all’estero.
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Nel corso del 2013 non sono intervenuti fatti di rilievo rispetto alla situazione quale
dettagliatamente descritta nella Relazione relativa allo scordo esercizio.
Per fronteggiare i relativi rischi, & stato istituito un apposito fondo, che alla data del 31 dicembre

2013, ammontava a 1.083 milioni di euro.

10.11 - Dai dati di sintesi del Bilancio di esercizio 2013 di Enel S.p.a. si rileva, rispetto ai corrispondenti

risultati del Bilancio relativo al 2012, quale riclassificato per effetto dell’applicazione retrospettiva del
principio contabile IAS 19, un decremento sia dei ricavi (-17,9%), che dei costi (-20%); anche i proventi
da partecipazioni, pari a 2.028 milioni di euro, sono risultati in consistente diminuzione rispetto a
quelli dell’esercizio precedente (-51,4%), mentre sono aumentati sia 1 proventi finanziari (pari a
1.812 milioni di euro), che gli oneri finanziari (pari a 2.602 milioni di euro), rispettivamente, nella
misura del 12% e del 6,3%.

La gestione & stata caratterizzata altresi:

- dal miglioramento del margine operativo lordo, negativo per 65 milioni di euro (negativo per 90
milioni di euro nel 2012);

- da un risultato operativo negativo per 74 milioni di euro, con un miglioramento di 29 milioni di
euro rispetto al 2012;

- da un risultato netto di 1.372 milioni di euro, in decremento del 60,0% rispetto al 2012;

- dal decremento delle attivita patrimoniali (-8,6%) e, in particolare, delle disponibilita liquide e
mezzi equivalenti (-51,7%) nonché dei crediti commerciali (-54,8%);

- dalla riduzione dei finanziamenti sia a breve termine (-66,6%) che a lungo termine (-8,0%).

- da un leggero incremento del patrimonio netto, attestatosi a 25.867 milioni di euro, rispetto al valore
di 25.817 milioni di euro registrato alla fine del 2012(+0,2%).

L’indebitamento finanziario netto complessivo si & attestato a fine esercizio a 12.303 milioni di

euro, in diminuzione di 135 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2012.

10.12 - Quanto ai risultati economico-finanziari conseguiti nel 2013 dal Gruppo Enel, invece, dal
raffronto con quelli risultanti dal bilancio consolidato relativo all’esercizio 2012, quale riclassificato
anch’esso per effetto dell’applicazione retrospettiva del principio contabile TAS 19, si evidenzia una
situazione caratterizzata, in estrema sintesi:

- dalla diminuzione dei ricavi (-4.414 milioni di euro, pari al -5,2%) e dei costi (-6.032 milioni di euro,

pari al -8,7%);
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- dall’incremento del Margine Operativo Lordo/EBITDA (+1.202 milioni di euro pari al +7,6%), del
risultato operativo/EBIT (+3.138 milioni di euro, pari a +46,1%) e del Risultato netto del Gruppo e
di terzi (+3.338 milioni di euro, pari al +231,5%).

I crediti commerciali verso clienti ammontano, al netto del relativo fondo di svalutazione, a 11.533
milioni di euro, registrando una leggera diminuzione rispetto al valore registrato al 31 dicembre
2012 (-1,6% circa).

Presentano valori inferiori al precedente esercizio i finanziamenti a breve e a lungo termine, pari,
rispettivamente a 7.219 milioni di euro (-10,1%) e a 51.113 milioni di euro (-8,7%), nonché le
attivita finanziarie correnti, pari a 7.877 milioni di euro (-16%).

L’indebitamento finanziario netto complessivo del Gruppo si & attestato a 39.862 milioni di euro, in

diminuzione di 3.086 milioni di euro rispetto a quello rilevato al 31 dicembre 2012 (-7,2%).

10.13 - Nel corso dell’esercizio all’esame, la Societd ha continuato a perseguire una strategia di
accesso diretto al mercato dei capitali e del credito, in quanto ritenuta la pin efficace al fine di
assicurare, ad un tempo, una migliore ridistribuzione del mix di indebitamento (bancario e
obbligazionario), una diversificazione della base degli investitori e 'allungamento della durata
media del debito di Gruppo.

Anche nel corso del 2013 il Gruppo Enel, nonostante il permanere della crisi economica, che ha
determinato una fase di forte volatilit dei mercati e di continue pressioni finanziarie, ha effettuato
emissioni obbligazionarie per un controvalore complessivo di 3,6 miliardi di euro ed ha negoziato
finanziamenti bancari ed extra-bancari per un controvalore complessivo di 1,8 miliardi di euro

circa.

10.14 - Nel corso del 2013, Standard & Poor’s ha operato un downgrade sul rating di lungo termine

di Enel, portandolo da BBB+ a BBB, mentre nel corso del 2014 non sono state apportate
modifiche né sul rating di lungo termine né sul rating di breve termine da parte di nessuna delle
principali Agenzie.

Attualmente 'outlook & stabile per Standars & Poor’s e Fitch, mentre & negativo per Moody’s.

10.15 - Nel 2014 - giusta si rileva dal bilancio consolidato approvato dal Censiglio di

Amministrazione nella seduta del 18 marzo 2015 — i risultati operativi del Gruppo Enel sono in
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peggioramento rispetto a quelli conseguiti nel 2013 (EBITDA -5,6%; EBIT -68,3%; risultato netto
del gruppo pari a 517 milioni di euro, a fronte dei 3.235 milioni di euro del 2013).

Va evidenziato che il consistente calo del risultato operativo e di quello netto di Gruppo ¢é
principalmente dovuto alle maggiori perdite di valore rilevate nel 2014 rispetto al 2013, in
conseguenza degli impairment test, per un ammontare complessivo di 6.427 milioni di euro.
L’indebitamento finanziario netto si & definitivamente attestato a 37.383 milioni di euro, con un
decremento di 2.479 milioni di euro rispetto al valore registrato al 31 dicembre 2013 (-5,85%).

La Corte, nel valutare positivamente tale risultato, che conferma il percorso intrapreso dalla Societa in
direzione della progressiva contrazione della posizione debitoria (che si & ridotta, infatti, di 13,487
miliardi di euro circa, pari al -26,5%, nel sessennio 2009/2014), raccomanda di proseguire nelle gia

pianificate iniziative tese alla sua ulteriore riduzione nel corso dei prossimi esercizi.
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RELAZIONE DEL C.d.A.
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Modello organizzativo di Enel

A partire dal mese di febbraio del 2012, il Gruppo ha adottato un modello operativo con

I'obiettivo di incrementare la flessibilita operativa rendendo Enel tra le aziende pid robuste

dal punto di vista finanziario e nello stesso tempo piu agili nel mondo dell'industria

energetica. Tale modello & basato sul seguente assetto organizzativo:

> Funzioni di Holding, responsabili di guidare e controliare le attivita strategiche per I'intero
Gruppo;

> Funzioni di Global Service, con la responsabilita di fornire servizi per il Gruppo
massimizzando le sinergie e le economie di scala;

> Linee di Business, rappresentate da sei Divisioni, a cui si affiancano le Funzioni Upstream
Gas (che persegue |a realizzazione di un’integrazione verticale selettiva che aumenti la
competitivita, la sicurezza e la flessibilita degli approvvigionamenti strategici a copertura
del fabbisogno di gas di Enel) e Carbon Strategy (operante nei mercati mondiali dei titoli
di CO3).

Con riguardo alle Divisioni, sono di seguito evidenziate le attivita effettuate da ciascuna di esse.

La Divisione Generazione, Energy Management e Mercato Italia opera attraverso:
> la produzione e vendita di energia elettrica:

- da generazione da impianti termoelettrici e idroelettrici programmabili sul territorio
italiano (tramite Enel Produzione, Hydro Dolomiti Enel, SE Hydro Power, SF Energy e
ENergy Hydro Piave) ed in Belgio con I'impianto termoelettrico di Marcinelle gestito,
tramite un tolling agreement, da Enel Trade;

- da trading sui mercati internazionali e in Italia, principalmente tramite Enel Trade, Enel
Trade Romania, Enel Trade Croazia € Enel Trade Serbia;

> [|approvvigionamento per tutte le esigenze del Gruppo e la vendita di prodotti energetici,
tra cui il gas naturale a clienti “distributori”, tramite Enel Trade;

lo sviluppo di impianti di rigassificazione di gas naturale (Nuove Energie);

le attivita commerciali in Italia con I'obiettivo di sviluppare un’offerta integrata di prodotti

e di servizi per il mercato finale dell’energia elettrica e del gas. In particolare, si occupa

della vendita di energia elettrica sul mercato regolato (Enel Servizio Elettrico) e della

vendita di energia elettrica sul mercato libero e della vendita di gas naturale alla clientela
finale (Enel Energia). A tali attivita si & aggiunta, a partire dal 1° luglio 2013 ed a seguito

dell’acquisizione dalla Divisione Energie Rinnovabili di Enel.si, I’attivita di impiantistica e

franchising in Italia.

Alla Divisione Infrastrutture e Reti & prevalentemente demandata la gestione della
distribuzione di energia elettrica (Enel Distribuzione) e dell’illuminazione pubblica e artistica
(Enel Sole), entrambe in Italia. )

La Divisione Iberia e America Latina ha la missione di sviluppare la presenza e coordinare

le attivita del Gruppo Enel nei mercati dell’energia elettrica e del gas in Spagna, Portogallo e

America Latina. In particolare, le aree geografiche in cui la Divisione opera sono le seguenti:

> Europa, con attivita di generazione, distribuzione e vendita di energia elettrica e di vendita
di gas naturale in Spagna e Portogallo;

> America Latina, con attivita di generazione, distribuzione e vendita di energia elettrica in
Cile, Brasile, Peru, Argentina e Colombia.
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La Divisione Internazionale supporta la strategia di crescita internazionale del Gruppo

Enel, consolidando la gestione e I'integrazione delle attivita estere non rientranti nel mercato

iberico e nel mercato latinoamericano, monitorando e sviluppando le opportunita di business

che si presenteranno sui mercati dell’energia elettrica e dei combustibili.

Le principali aree geografiche nelle quali la Divisione svolge le sue attivita sono:

> Europa centrale, con attivita di vendita di energia elettrica in Francia (Enel France), attivita
di generazione in Slovacchia (Slovenské elektrarne), e Belgio (Marcinelle Energie);

> Europa sud-orientale, con attivita di sviluppo di capacita di generazione (Enel Productie) e
di distribuzione e vendita di energia elettrica e di supporto in Romania (Enel Distributie
Banat, Enel Distributie Dobrogea, Enel Energie, Enel Distributie Muntenia, Enel Energie
Muntenia, Enel Romania ed Enel Servicii Comune);

> Russia, con attivita di trading e vendita di energia elettrica (RusEnergoSbyt), generazione e
vendita di energia elettrica (Enel OGK-5) e di supporto (Enel Rus) nella Federazione Russa.

La Divisione Energie Rinnovabili ha la missione di sviluppare e gestire le attivitd di

generazione dell’energia da fonti rinnovabili, garantendone l'integrazione in coerenza con le

strategie del Gruppo Enel. Le aree geografiche nelle quali la Divisione svolge le sue attivita sono:

> Italia e resto d’Europa, con attivita di generazione da impianti idroelettrici non
programmabili, da impianti geotermici, eaclici e solari in Italia (Enel Green Power e altre
societa minori), Grecia (Enel Green Power Hellas), Francia (Enel Green Power France),
Romania (Enel Green Power Romania) e Bulgaria (Enel Green Power Bulgaria);

> Iberia e America Latina, con attivita di generazione di energia elettrica da fonti rinnovabili
in Spagna e Portogallo (Enel Green Power Espaiia) e in America Latina (attraverso varie
societa);

> Nord America, con attivita di generazione di energia elettrica da fonti rinnovabili (Enel
Green Power North America).

La Divisione Ingegneria e Ricerca ha la missione di gestire per il Gruppo i processi di
ingegneria relativi allo sviluppo e alla realizzazione di impianti di generazione (convenzionale
e nucleare) garantendo il conseguimento della qualita, nel rispetto dei tempi e degli obiettivi
economici. Inoltre, ha il compito di fungere da punto di riferimento sulle tecnologie nucleari
fornendo un monitoraggio indipendente delle attivita nucleari del Gruppo sugli aspetti di
sicurezza; infine, si occupa di gestire le attivita di ricerca individuate nel processo di gestione
dell'innovazione, con un focus sulla ricerca strategica e lo scouting tecnologico. "
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Organi sociali

Consiglio di Amministrazione

Presidente

Paolo Andrea Colombo
Amministratore Delegato

Fulvio Conti

Consiglieri
Alessandro Banchi
Lorenzo Codogno
Mauro Miccio
Fernando Napolitano
Pedro Solbes Mira
Angelo Taraborrelli

Gianfranco Tosi

Segretario del Consiglio
Claudio Sartorelli

Assetto dei poteri

Consiglio di Amministrazione

Collegio Sindacale

Presidente

Sergio Duca

Sindaci effettivi
Lidia D'Alessio

Gennaro Mariconda

Sindaci supplenti
Giulia De Martino
Pierpaolo Singer

Franco Luciano Tutino

Societa di revisione
Reconta Ernst & Young SpA

1l Consiglio & investito per statuto dei pit ampi poteri per I'amministrazione ordinaria e
straordinaria della Societa e, in particolare, ha facolta di compiere tutti gli atti che ritenga
opportuni per I'attuazione e il raggiungimento dell’'oggetto sociale.

Presidente del Consiglio di Amministrazione

Il Presidente ha per statuto i poteri di rappresentanza legale della Societa e la firma sociale,
presiede I’Assemblea, convoca e presiede il Consiglic di Amministrazione e verifica
I'attuazione delle deliberazioni del Consiglio stesso. Al Presidente sono inoltre riconosciute, in
base a deliberazione consiliare del 2 maggio 2011 (quale modificata in data 18 dicembre
2012), alcune uiteriori attribuzioni di carattere non gestionale.

Amministratore Delegato

L'’Amministratore Delegato ha anch’egli per statuto i poteri di rappresentanza legale della
Societa e la firma sociale ed & inoltre investito, in base a deliberazione consiliare del 2
maggio 2011 (quale modificata in data 18 dicembre 2012), di tutti i poteri per
I'amministrazione della Societa, ad eccezione di quelli diversamente attribuiti dalla legge,
dallo statuto o riservati al Consiglio di Amministrazione ai sensi della medesima
deliberazione.



Senato della Repubblica - 120 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA = DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 287

Lettera agli azionisti e agli altri stakeholder
Cari stakeholders,

la crisi economica protagonista negli ultimi anni in molti Paesi Occidentali sembra aver
superato la fase pill acuta. Alcuni Paesi, come gli Stati Uniti, hanno imboccato la strada della
ripresa in maniera piu decisa; altri, come ad esempio i Paesi dell’area euro, stanno
singolarmente ritrovando stabilita economica, ma faticano ad uscire alla stessa velocita dalla
crisi. Ci sono poi Paesi emergenti, dove il Gruppo & presente, come quelli deli’America Latina,
che invece continuano a vantare tassi di crescita sempre positivi.

L'andamento della domanda di energia primaria riflette con chiarezza queste dinamiche.
Nell’Eurczona la fragile e lenta ripresa non ha ancora innescato una risalita nei livelli di
consumo, che rimangono fermi a quelli di quasi vent’anni fa. A pesare sui risultati del settore
elettrico in alcuni Paesi, come Italia e Spagna di grande rilevanza per Enel, si sono poi
aggiunte politiche regolatorie che hanno spesso visto le utilities come una fonte di
finanziamento per i bilanci statali. La situazione & invece diversa nei Paesi dell’Est Europa ed
in quelli dell’America Latina dove lo sviluppo e la crescita economica continuanc a sostenere
la domanda di elettricita e gas rendendo profittevoli i nuovi investimenti. La crescita del
settore delle rinnovabili si mantiene invece stabile su scala mondiale.

Lo scenario appena descritto € uno spaccato di una realta complessa che il Gruppo Enel ha
potuto affrontare facendo leva sulla diversificazione geografica e un mix tecnologico di
-produzione ben bilanciati, sulle azioni manageriali finalizzate alla riduzione dei costi,
sull’ottimizzazione degli investimenti e la generazione di cassa, il tutto accompagnato dalla
crescita del Gruppo soprattutto nei mercati emergenti e nelle fonti rinnovabili.

I risultati dell'anno appena trascorso hanno cosi raggiunto e in alcuni casi superato gli
obiettivi indicati ai mercati e hanno permesso di confermare il buon livello di redditivita del
nostro titolo.

Il margine operativo lordo & cresciuto del 7,6% in confronto al 2012 attestandosi a 17.011
milioni di euro nonostante i ricavi siano scesi passando da 84.949 milioni di euro del 2012 a
80.535 milioni di euro nel 2013.

A fine 2013, l'indebitamento finanziario netto & invece sceso a 39.862 mitioni di euro, in
diminuzione di 3.086 milioni di euro rispetto ai 42.948 milioni di euro di fine 2012 e di circa
16 miliardi rispetto al valore massimo raggiunto nel 2007. I risultati della gestione corrente e
le operazioni straordinarie concluse durante I'anno, ivi incluse le cessioni di asset, hanno piu
che compensato il fabbisogno generato dagli investimenti e dal pagamento dei dividendi,
degli interessi e delle imposte consentendoci di mantenere un robusto equilibrio finanziario e
patrimoniale. Enel ha generato un flusso di cassa libero netto (free cash flow) nel corso degli
ultimi esercizi, incluso il 2013, pari a 3 miliardi di euro.

Per il futuro, ci confronteremo con nuove dinamiche di mercato che emergono sotto la spinta
di quattro macro-trend: la diffusione di nuove tecnologie, il contributo crescente all’'economia
mondiale da parte dei mercati emergenti, il ruolo proattivo del cliente e i nuovi atteggiamenti
da parte delle istituzioni e dei governi in termini di politiche energetiche e ambientali.
Le priorita su cui ci concentreremo saranno quindi:
> la ridefinizione della strategia per seguire il nuovo modello di business e focalizzarci:

- sulla ristrutturazione della generazione convenzionale in Italia e Spagna e sulla sua

crescita selettiva nei mercati di sviluppo;
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- sul rafforzamento della nostra /leadership nelle rinnovabili con |a realizzazione di
nuova capacita nei mercati ad alto potenziale e lo sviluppo delie nuove tecnologie
verso la grid parity;

- sul mantenimento della /leadership nell’efficienza, nella qualita del servizio e nelle
tecnologie smart delle nostre reti di distribuzione;

- sull’offerta di servizi a maggior valore aggiunto per i nostri clienti.

> la massimizzazione dei flussi di cassa, sia nei mercati maturi che in quelli emergenti,
attraverso il continuo miglioramento dell’efficienza di gestione, un piano di investimenti
selettivo e il controllo severo del capitale circolante;

> il completamento del piano di riduzione del debito, I'ottimizzazione del portafoglio assets,
lincremento dell’interesse economico del Gruppo attraverso il riacquisto di minoranze e
la riorganizzazione societaria.

Queste priorita sono attraversate da una tensione costante verso l'innovazione, quale unico
strumento per mantenere e rinnovare in modo duraturo |a nostra /eadership, e da una forte
attenzione alla sostenibilita del nostro operato, quale presupposto indispensabile per
aggiungere valore nel tempo a vantaggio dei nostri stakeholders.

Forti dei risultati raggiunti e consapevoli dei mezzi che abbiamo a disposizione per affrontare
le sfide che ci aspettano, continueremo a lavorare per realizzare questi obiettivi di valore nei
mercati rilevanti per i nostri azionisti.

Il contributo delle diverse Divisioni operative ai risultati di Gruppo € sinteticamente illustrato
di seguito.

Divisione Generazione, Energy Management e Mercato Italia

Nel 2013 il contesto macroeconomico europeo ed italiano hanno determinato un'ulteriore
diminuzione della domanda di energia, che si & attestata a 317,1 TWh (-3,4% rispetto
all’anno precedente). Questa situazione, accompagnata dalla crescente quota di produzione
da fonti rinnovabili, ha portato alla riduzione dello spazio competitivo e ad un incremento
della domanda di servizi di bilanciamento per il sistema.

Gli impianti termoelettrici della Divisione hanno visto un calo della produzione, rispetto al
2012, del 13,9%. Per effetto della forte idraulicita deli’anno, la generazione idroelettrica ha
invece registrato un incremento del 27,4%. Complessivamente I'energia prodotta dalla
Divisione nel 2013 in Italia raggiunge i 59,6 TWh (-5% vs 2012).

Il margine operativo lordo deli’area Generazione e Energy Management nel 2013 e stato pari
a 1.176 milioni di euro (con un incremento del 7,8% rispetto al 2012) con un significativo
contributo del margine sul Mercato dei Servizi realizzato grazie alla disponibilita e alla
flessibilita del parco impianti.

Sul portafoglic gas le azioni di revisione degli impegni di prelievo hanno consentito un
ribilanciamento dei volumi, consentendoci di evitare extra costi per minori prelievi di
fornitura. La prosecuzione delle azioni di miglioramento dell’efficienza operativa,
dell’affidabilita e della sicurezza degli impianti hanno consentito inoltre di portare significativi
risparmi sui costi rispetto al 2012.

L'Area Mercato nel corso del 2013 continua a focalizzare la propria attenzione sui segmenti
mass market a pil alto valore. In un mercato retail altamente competitivo e caratterizzato
dalla crescente consapevole partecipazione dei clienti finali, la strategia attivata punta
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all'innovazione nell’offerta, attraverso lo sviluppo di un'ampia gamma di soluzioni “chiavi in
mano”’ per un uso pill responsabile ed efficiente dell’energia, il cosi detto New Downstream,
spostando consumi sul vettore elettrico piu efficiente.

Enel Energia si conferma il primo operatore italiano sul mercate dell’energia con circa 5,1
milioni di clienti nelia vendita di elettricita e 3,3 milioni di clienti su quello del gas naturale a
fine 2013. Allo stesso modo Enel Servizio Elettrico si conferma il principale operatore nel
Mercato della Maggior Tutela, con una customer base di 22,4 milioni di clienti al 31 dicembre
2013 (in contrazione di 1,2 milioni rispetto al 2012 a seguito della progressiva
liberalizzazione del mercato).

Il miglioramento della qualita percepita dal cliente, in ambito customer service, ha portato le
due societa a raggiungere, per il terzo anno consecutivo, i primi due posti della classifica
AEEG dei migliori Contact Center del settore. Tali performance sono state raggiunte mediante
la razionalizzazione dei sistemi e una gestione integrata del cliente, senza comunque
rinunciare ad una continua attenzione all’efficientamento interno.

La qualita rappresenta l'elemento distintivo anche nello sviluppo de! segmento New
Downstream. La nuova offerta, lanciata in modalita pilota sotto il marchio Enel Green
Solution, ha consentito ai clienti Enel di migliorare I'efficienza delle proprie abitazioni.

Le scelte strategiche fatte e le azioni gestionali perseguite si riflettono sul risultato operativo
lordo pari a 866 milioni di euro, in aumento del 42,2% rispetto al 2012 e del 54% rispetto al
2011.

Divisioﬁe Infrastrutture e Reti Italia

I buoni risultati tecnico-economici della Divisione Infrastrutture e Reti, conseguiti nel 2013,
confermano la leadership di Enel nel settore della distribuzione di energia con un totale di
31,7 milioni di clienti serviti e 230 TWh distribuiti. Nell’anno trascorso, la Divisione ha
conseguito ricavi per 7.698 milioni di euro ed un margine operativo lordo di 4.008 milioni di
euro, in aumento del 10,6% rispetto al 2012.

Il grande impegno verso I'eccellenza operativa si & tradotto in un ulteriore miglioramento
della qualita del servizio che si & attestato ben al di sotto degli obiettivi fissati dall’/AEEG. i
numero delle interruzioni medie per cliente & sceso da 3,7 del 2012 a 3,3 del 2013 e la
durata cumulata delle interruzioni per cliente evidenzia un netto miglioramento attestandosi
sui 41 minuti medi, rispetto ai 46 del 2012.

Nel 2013, Enel ha allacciato alla propria rete circa 105 mila impianti di produzione da fonte
rinnovabile (1.800 MW). Gli impianti complessivamente connessi alla nostra rete
raggiungono cosi quota 540.000 per una potenza di 25.500 MW.

In Italia, il Telegestore, il sistema automatico per la gestione dei contatori elettronici, ha
eseguito oltre 7 milioni di operazioni contrattuali e pit di 400 milioni di letture da remoto. In
Spagna, & proseguita, con oltre 4 milioni di unita, Iinstallazione dei contatori elettronici.
L'obiettivo é di arrivare nei prossimi anni a servire circa 13 milioni di clienti.

Nel campo delle Smart Grids, Enel conferma la leadership europea presiedendo I’Associazione
“EDSOQ (European Distribution System Operators) for Smart Grids”, attraverso la quale
contribuisce a definire i piani di implementazione dei progetti pilota. Durante il 2013, sono
inoltre stati avviati diversi progetti finanziati all’interno del settimo Framework Programme
della Commissione Europea, che mirano all'introduzione delle tecnologie Smart Grids e Smart
Cities tra i quali evolvDSO, ADVANCED e Grid4EU.
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Proseguono poi i progetti innovativi in Italia, come quello per le reti intelligenti ad Isernia -
supportato dall’AEEG - e i progetti del Piano Operativo Interregionale (POI) per le Regioni del
Sud finanziati dal Ministero dello Sviluppo Economico.

Nell’'ambito Smart Cities Enel ha avviato progetti in Italia, a L'Aquila, ed in ambito
internazionale, a Santiago del Cile, iniziative che si affiancano agli altri progetti del Gruppo
Enel nel mondo (Malaga, Barcellona e Buzios in America Latina).

Con riferimento allo sviluppo della mobilita elettrica, nel 2013 sono stati firmati diversi
accordi con Pubbliche Amministrazioni (Roma, Bari e Regione Umbria) e aziende private
(BMW). Ad oggi, sul territorio nazionale si sono superate le 1.200 infrastrutture Enel di
ricarica per veicoli elettrici.

L’area di business Illuminazione Pubblica (Enel Sole) ha migliorato i gia positivi risultati
dell'anno precedente ed ha consolidato, grazie alle evoluzioni del progetto Archilede® e
all’estensione della gara CONSIP, la sua posizione di Jeadership in Italia ed & cresciuta nel
mercato spagnolo. In particolare, nel corso del 2013, attraverso la convenzione CONSIP
“Servizio Luce 2" sono stati acquisiti in gestione circa 200 mila punti luce per un fatturato
complessivo di oltre 265 milicni di euro. Il 2013 ha visto anche il consolidamento della
presenza di Enel Sole in Spagna con l'aggiudicazione insieme ad Endesa Ingenieria di 3
contratti pluriennali di gestione integrata (Abarén, Rincén de la Victoria, Mora d'Ebre per
oltre 10 mila punti luce).

Divisione Iberia e America Latina

Nel 2013, la Divisione Iberia e America Latina ha registrato un margine operativo lordo pari a
6.746 milioni di euro, con una riduzione del 6,7% rispetto al 2012. Tale diminuzione & dovuta
al calo del 18,7% del margine rilevato in Spagna e in Portogallo, principalmente a seguito
delle misure régolatorie e fiscali adottate nel 2012 e 2013 dal governo spagnolo. Questo calo
& tuttavia stato in parte compensato da una miglioramento deli’8,2% del margine in America
Latina e da aumenti di efficienza operativa.

Gli investimenti in Spagna ed in Portogallo si sono ridotti attestandosi sui 849 milioni di euro
mentre sono aumentati in America Latina, raggiungendo 1.332 milioni di euro.

Effetti positivi si sono rilevati anche per quanto riguarda l'indebitamento finanziario netto,
sostanzialmente per effetto dell’'aumento di capitale da parte degli azionisti di minoranza di
_Enersis ¢che hanno contribuito con 1.796 milioni di euro in contanti. L'operazione, che & stata
completata con successo nel marzo 2013, permettera di espandere |'attivita nella regione con
nuovi investimenti sia di crescita organica che attraverso 'acquisizione di quote di
minoranza.

In Spagna, oltre ai 396 milioni derivanti dall’applicazione di misure regolamentari ricorrenti
dal 2012, si sono aggiunte altre misure fiscali e regolatorie approvate durante il 2013, con un
impatto negativo sul margine operativo lordo per ulteriori 933 milioni di euro.

Nonostante I'effetto negativo dei provvedimenti introdotti, il margine operativo lordo nella
Penisola iberica ha subito un calo di soli 750 milioni di euro rispetto al 2012, attestandosi a
3.253 milioni di euro. Questo & stato possibile attraverso una mirata strategia commerciale,
con il lancio e il rafforzamento dei nostri prodotti e servizi a valore aggiunto, politiche di
efficienza energetica oltre alla riduzione dei costi fissi. Hanno inoltre contribuito
positivamente 'aumento di produzione degli impianti idroelettrici e il miglioramento dei
margini di trading di energia.
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A differenza della Spagna (la cui domanda di energia elettrica nell’area peninsulare e scesa
del 2,2% tra il 2013 ed il 2012), i Paesi latinoamericani in cui opera la Divisione sono
caratterizzati da una crescita significativa della domanda di energia elettrica: Pert (+6,6%),
Cile (+4,2% nel SIC, +3,8% nel SING), Argentina (+3,6%), Brasile (+3,4%) e Colombia
(+2,4%).

Le societa di distribuzione della Divisione hanno raggiunto i 61.512 GWh, con aumenti in
Brasile (+4,4%), Cile (+4,4%), Peru (+2,7%), Argentina (+1,3%) e Colombia (+1,0%).

Il margine operativo lordo delle attivita latino americane € di 3.493 milioni di euro, con un
incremento del 8,2% nonostante gli effetti negativi della siccita in tutta la regione e il
deprezzamento delle valute locali rispetto all'euro (che ha comportato una riduzione di 350
milioni di euro). Escludendo tale effetto, I'EBITDA sarebbe cresciuto del 18%, confermando la
Regione come una piattaforma importante per la crescita.

Questa evoluzione positiva del risultato € dovuta, tra le altre cose, al riconoscimento del
governo argentino di una parte dei costi non trasferiti alla tariffa dal 2007 al settembre 2013,
pari a 381 milioni di euro e ad un miglioramento della nostra attivita di generazione in Cile.

Divisione Energie Rinnovabili

Nel corso del 2013 la Divisione Energie Rinnovabili ha continuato a perseguire una strategia
di sviluppo focalizzata nei mercati emergenti caratterizzati da una ottima disponibilita di
risorse naturali, elevati tassi di crescita della domanda di energia e contesti socio economici
stabili. Al contempo la Divisione ha ulteriormente consolidato la propria presenza nei mercati
Europei.

La capacita installata netta a fine 2013 & complessivamente pari a 8,9 GW, in crescita di 0,9
GW rispetto al 2012 (+11,0%). La produzione netta del Gruppo nel 2012 & stata pari a 29,5
TWh, con un incremento rispetto al 2012 di 4,3 TWh (+17,3%), per effetto principaimente
della maggiore capacita installata.

Le variazioni di capacita e produzione si sono riflesse in un incremento dei principali
indicatori economici. I ricavi della Divisione ammontano nel 2013 a 2.827 milioni di euro, con
un aumento del 4,9% rispetto al 2012; tale crescita & principalmente riconducibile ai
magagiori ricavi da vendita di energia elettrica, comprensivi degli incentivi, realizzati grazie
all’aumento della produzione. Il margine operativo lordo & stato pari a 1.788 milioni di euro,
in crescita del 9,0% rispetto a 1.641 milioni di euro del 2012.

Nel corso dell’anng, la Divisione ha sviluppato importanti progetti.

Negli Stati Uniti & stato siglato un accordo con GE Capital, per portare al 75% la
partecipazione nei parchi eolici di Chisholm View, da 235 MW di capacita e di Prairie Rose
(200 MW). Sul fronte della geotermia, € entrato in esercizio Iimpianto di CoveFort nello stato
dello Utah (25 MW), mentre per quanto riguarda il settore eolico sono stati avviati i lavori per
la realizzazione del parco Origin (150 MW}, in Oklahoma.

In America Latina ed in particolare in Brasile negli Stati di Bahia, Pernambuco e Rio Grande
do Norte, sono stati avviati i lavori di costruzione di tre nuovi parchi eolici con una capacita
installata complessiva di 192 MW. In Cile la Societa ha completato ed allacciato alla rete i
suoi primi due parchi eolici: 'impianto di Talinay, nella regione di Coquimbo (90 MW) e
Iimpianto di Valle de Los Vientos, nella regione di Antofagasta (90 MW). In Messico, sono
stati avviati i lavori per la costruzione di due nuovi parchi eolici per complessivi 202 MW.

La Divisione ha inoltre consolidato nel corso dell’anno la propria presenza anche in Europa.
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In Romania e Grecia, sono stati costruiti e connessi alla rete impianti fotovoltaici per 77 MW.
In Grecia ESSE, la joint venture paritetica con Sharp, ha messo in esercizio ulteriori campi
fotovoltaici per 15 MW.

In Italia, la presenza della Divisicne si € consolidata, grazie all’entrata in esercizio di due
nuovi impianti fotovoltaici a Serre Persano, in provincia di Salerno, con una capacita
installata complessiva di 21 MW. In Sardegna, & stato avviato un progetto che prevede la
riconversione di un ex-zucchericio Eridania in una centrale di produzione da 50 MW:
I'iniziativa si colloca in un piano di sviluppo pit ampio, dedicato al settore della biomassa a
filiera corta in Italia.

Infine, in Sud Africa, nell'ambito della gara sulle energie rinnovabili promossa dal Governo, la
Divisione si & aggiudicata il diritto di concludere contratti per la fornitura di energia con
'utility sudafricana Eskom per complessivi 513 MW, di cui 314 MW di progetti fotovoltaici e
199 MW di progetti eolici. Gli impianti fotovoltaici utilizzeranno i pannelli fotovoltaici a film
sottile prodotti dalla fabbrica di Catania 3Sun, la joint venture paritetica tra Enel Green
Power, Sharp e STMicroelectronics. L’entrata in esercizio degli impianti & prevista nel 2016.
Questo importante risultato posiziona Enel Green Power tra i principali players di questo
Paese nelle energie rinnovabili ed apre inoltre la strada a possibili future opportunita di
sviluppo per il Gruppo Enel.

Divisione Internazionale

Nel 2013, la Divisione Internazionale ha conseguito ricavi per 7.737 milioni di euro ed un
margine operativo lordo di 1.405 milioni di euro, raggiungendo gli obiettivi prefissati nel
piano industriale nonostante un peggioramento del contesto di riferimento. L'anno appena
trascorso € stato infatti caratterizzato da numerose criticita emerse nei paesi di riferimento
della Divisione, nei quali si & registrato un calo della domanda e dei prezzi dell’elettricita, un
aumento della competizione sui mercati retail nonché un incremento della pressione
regolatoria da parte dei Governi. Con riferimento alle attivita operative, la produzione si &
attestata a 63,2 TWh, in leggero calo rispettc al 2012, L'effetto di tale riduzione sul risultato
economico € stato compensato da una efficace gestione operativa degli asset e dalla
massimizzazione delle leve istituzionali e regolatorie. Da ultimo, le vendite retail sono state
pari a 45,7 TWh con una flessione rispetto all'anno precedente dovuta all’effetto congiunto
delle dinamiche di sourcing in Francia e dal calo della domanda in Romania e Russia.

In Slovacchia, la Divisione ha conseguito un margine operativo lordo pari a 708 milioni di
euro. Si € incrementata ancora la disponibilitéa degli impianti nucleari che, con un foad factor
medio pari al 92.3%, pone Slovenske elektrarne come primo operatore mondiale di impianti
a tecnologia VVER. Sempre in ambito nucleare, proseguono i lavori di costruzione delle
nuove unita presso I'impianto di Mochovce. Una volta completata, anche a sequito delle
modifiche introdotte per tener conto dei nuovi requisiti di sicurezza determinati con gli stress
test, la centrale sara tra gli impianti piu avanzati rispetto a quelli attualmente in esercizio nel
contesto Europeo.

In Russia, Enel OGK-5 ha ottenuto un margine operativo lordo di 399 milioni di euro, in
crescita rispetto all’anno precedente grazie all'incremento dei prezzi e alle iniziative poste in
essere per ottimizzare e razionalizzare la struttura dei costi, nonostante il calo della
produzione innescato dal rallentamento della domanda e dal contestuale ingresso sul
mercato di nuove unita piu efficienti dei concorrenti. La societa di vendita RusEnergoSbyt,
nella quale Enel detiene una partecipazione del 49,5%, ha proseguito la propria strategia di
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diversificazione del portafoglio commerciale, conseguendo un margine operativo lordo per il
2013 relativo alla quota di competenza Enel pari a circa 112 milioni di euro.

In Romania, le tre societa di distribuzione hanno consolidato le attivita per la
modernizzazione delle reti ed il miglioramento della qualita del servizio, portando i parametri
di riferimento ad un livello prossimo ai benckmark tipici dei paesi pill avanzati, un risultato
reso possibile anche dall'implementazione di iniziative infrastrutturali e gestionali mutuate
dalle migliori pratiche esistenti all'interno del Gruppo Enel. Considerando anche la
performance deile societa di vendita di energia, il Paese ha conseguito un margine operativo
lordo pari a 289 milioni di euro, in crescita del 25% rispetto all’anno precedente.

In Francia, I'uscita dall’accordo con EDF su Flamanville 3 che garantiva ad Enel capacita
anticipativa da vendere sul mercato, ha indotto Enel France a concentrarsi sulla ridefinizione
del portafoglio commerciale. Il progressivo azzeramento di tale capacita, da completarsi
gradualmente entro il 2015, ha determinato altresi I'esigenza di rivedere le fonti di
approvvigionamento di energia e ridurre i costi di struttura, a difesa di margini condizionati
dal calo dei prezzi di mercato e dalla crescente onerosita dei costi di sourcing. In questo
modo sono state poste le basi di una struttura piu flessibile, in grado di cogliere eventuali
opportunita che dovessero scaturire dall’effettiva liberalizzazione del mercato.

Funzione Upstream Gas

Il 2013 ¢ stato caratterizzato dalla vendita a Itera (Gruppo Rosneft) della partecipazione di
Enel in Severenergia, uno dei piu importanti giacimenti di gas in Russia, per un controvalore
di 1,8 miliardi di dollari. Questa vendita, che ha portato una plusvalenza di circa 1 miliardo di
euro, e la contestuale firma di un contratto di fornitura di gas a lungo termine per le centrali
di Enel OGK-5 a condizioni particolarmente vantaggiose, ha confermato il valore e il
vantaggio competitivo che una presenza selettiva e focalizzata nel settore upstream porta al
Gruppo nel suo complesso. '

Le attivitd di Enel proseguono in Algeria, dove il progetto Isarene & in corso di sviluppo, con
Vinizio della produzione atteso per la fine del 2017 e un plateau di circa 3,5 miliardi di metri
cubi, e con I'entrata nel secondo periodo esplorativo del progetto South East 1llizi a valle
delle due scoperte fatte nel primo periodo.

Ottimi risultati si sono ottenuti anche in Italia, dove Enel ha completato una indagine sismica
e identificato a oggi un totale di quattro prospetti esplorativi che verranno perforati nei
prossimi due anni, e ampliato il proprio portafoglio attraverso la presentazione di nuove
istanze di permessi di ricerca.

Divisione Ingegneria e Ricerca

Nel corso del 2013, la Divisione Ingegneria e Ricerca & stata impegnata nel
riammodernamento degli impianti convenzionali e nucleari del Gruppo e nelle attivita di
supervisione della sicurezza e della performance degli asset nucleari di Endesa e Slovenskeé
elektrarne.

L'unita di Ricerca, nello specifico, ha proseguito nello svolgimento dei programmi di Ricerca
Strategica del Gruppo.

In Italia, presso la centrale di Brindisi, & stato compietato il rifacimento delle strutture
portuali. Presso lo stesso sito € in corso la realizzazione di un parco carbone coperto.

In Sicilia, presso il sito di Porto Empedocie sono iniziate le attivita di parziale conversione
della centraie esistente da olio combustibile in turbogas. Inoltre, sono state avviate le attivita
per la realizzazione del terminale di rigassificazione all‘interno dell’area portuale.
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In Russia, presso la centrale Reftinskaya, & stato completato il pil grande impianto al mondo
di movimentazione e stoccaggio delle ceneri a secco (DARS) ed ¢ stato ultimato I'intervento
di ambientalizzazione e revamping sul primo dei 10 gruppi della centrale. Sono inoltre in
corso le attivita per 'ambientalizzazione degli altri gruppi.

In Spagna ¢ stato realizzato lo studio di fattibilitd per "ambientalizzazione e I'estensione della
vita utile dell'impianto a carbone di Litoral. In Sud America, la Divisione ha collaborato con
Endesa alla realizzazione delio studio di fattibilita di nuovi impianti a carbone.

Per quanto riguarda I'Area Nucleare, I'attivita di monitoraggio dell’'unita di Nuclear Safety
Oversight (NSO) é stata rinforzata attraverso una maggiore integrazione con le unita di
esercizio degli impianti nucleari del Gruppo e grazie alla condivisione delle Best Pracitces con
i principali operatori del settore.

Presso gli impianti nucleari in Slovacchia ed in Spagna sono state avviate le attivita di
ingegneria volte a supportare l'implementazione delle misure di miglioramento individuate
durante gli Stress Test. Infine & stato ulteriormente rafforzato il team impegnato nelie
attivita di ingegneria e costruzione delle due unita 3 e 4 dell'impianto nucleare di Mochovce,
Nell’'ambito dei sistemi di generazione da fonti rinnovabili, I'unité Ricerca € stata impegnata
nello studio e sperimentazione di nuove tecnologie e soluzioni per migliorare |'integrazione in
rete dell'energia prodotta da impianti di generazione distribuita. A completamento di tale
obiettivo, & proseguito I'impegno nello studio dei sistemi di accumulo di nuova generazione,
finalizzato ad ottimizzare gli investimenti e i flussi energetici sulle reti.

Infine, & proseguito lo sviluppo di soluzione per I'efficienza energetica e i servizi a valore
aggiunto per le utenze distribuite, distretti industriali e il segmento residenziale.

Previsioni

Le priorita strategiche fissate per il Gruppo nel periodo di piano 2014-2018, rispondono al
cambiamento atteso dagli scenari di riferimento sia macro economici che del settore
energetico. In particolare, i primi continueranno ad essere caratterizzati da due velocita: da
una parte i Paesi europei che escono lentamente dalla crisi e dall’aitra i Paesi emergenti, in
particolare quelli dell’America Latina, che confermano tassi di crescita della domanda di
energia elettrica ancora elevati.

In tale contesto Enel prevede che le principali linee guida dell’'evoluzione dei suddetti scenari
saranno le seguenti: (i) i mercati emergenti continueranno a guidare i processi di crescita
mondiali; (ii) I'innovazione tecnologica costituira uno degli elementi rilevanti nell’'evoluzione
delle tendenze nel settore energetico; (iii) il cliente finale sara sempre piu “consapevole” sia
dal punto di vista tecnologico che dal punto di vista ambientale; (iv) i sistemi regolatori si
focalizzeranno sempre di piti sulle tematiche ambientali e i costi di sistema.

Nel piano strategico, il Gruppo conferma il ruolo sempre pill rilevante dei mercati emergenti,
con una politica di investimenti mirata al consolidamento della sua posizione e alla
semplificazione della struttura societaria; il settore delle rinnovabili vedra un importante profilo
di crescita con un‘attenta selezione delle opportunita di investimento ad elevata profittabilita.
Un ulteriore fronte di azione & costituito dal mercato retai/, dall’efficienza energetica ed in
generale dai servizi a valore aggiunto, settore in cui si evidenziano robuste opportunita di
crescita; in tale ambito, cosi come in quello delle smart grids, Enel intende consolidare una
posizione di /eadership facendo leva sul fondamentale pilastro dell'innovazione tecnologica. Un
portafoglio ben bilanciato per diversificazione geografica e tecnologica che garantisce una
solida piattaforma su cui basare la futura crescita.
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1l Gruppo mantiene, inoltre, una priorita assoluta sull’obiettivo di riduzione del debito e sulla
generazione dei flussi di cassa. E proprio sul fronte della massimizzazione dei flussi di cassa
che opera il piano di ottimizzazione dei costi operativi, avviato durante il 2013, che ha gia
consentito l'individuazione di significative opportunita di efficienza con risultati ben superiori
alle attese e che continueranno ad essere perseguite nei prossimi anni con particolare
focalizzazione sui business dei mercati maturi.
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Convocazione dell’Assemblea ordinaria e
straordinaria

L’Assemblea degli Azionisti & convocata in sede ordinaria e straordinaria per il giorno 22
maggio 2014, in unica convocazione, alle ore 14:00 in Roma, presso il Centro Congressi Enel
in Viale Regina Margherita n. 125, per discutere e deliberare sul seguente

ORDINE DEL GIORNO
Parte ordinaria:

1. Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2013. Relazioni del Consiglio di Amministrazione, del
Collegio Sindacale e della Societa di revisione. Deliberazioni relative. Presentazione del
bilancio consolidato al 31 dicembre 2013.

2. Destinazione dell’utile d’esercizio.

Parte straordinaria:

1. Proposta dell’azionista Ministero dell’Economia e delle Finanze, formulata ai sensi
dell’art. 2367 del codice civile, di introdurre nello Statuto sociale una clausola in materia
di requisiti di onorabilita e connesse cause di ineleggibilita e decadenza dei componenti il
Consiglio di Amministrazione. Conseguente introduzione dell’art. 14-bis e modificazione
dell’art. 14.3 dello Statuto sociale.

2. Modificazione dell’art. 13.2 dello Statuto sociale.

Parte ordinaria:

Determinazione del numero dei componenti il Consiglio di Amministrazione.
Determinazione della durata in carica de! Consiglio di Amministrazione.
Nomina dei componenti il Consiglio di Amministrazione.

Nomina del Presidente del Consiglio di Amministrazione.

Determinazione del compenso dei componenti il Consiglio di Amministrazione.

@ N n R W

Limiti stabiliti dall’art. 84-ter del Decreto-Legge 21 giugno 2013 n. 69, convertito con
modificazioni dalla Legge 9 agosto 2013, n. 98, alla remunerazione spettante agli
Amministratori con deleghe delia Societa e delle sue controllate.

9. Relazione sulla remunerazione.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Paolo Andrea Colombo
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Proposta di destinazione dell’utile dell’esercizio

Signori Azionisti,

si ricorda che la politica dei dividendi - approvata dat Consiglio di Amministrazione nella
seduta del 7 marzo 2012 - prevede la corresponsione ai soci di un ammontare pari almeno al
40% dell’utile netto ordinario di Gruppo, inteso come risultato netto consolidato riconducibile
alla sola gestione caratteristica. In base a tale politica, i dividendi sono corrisposti una volta
all’anno, senza ricorrere, quindi, al pagamento di acconti sul dividendo.

Tenuto conto che I'utile netto ordinario di Gruppo relativo all’esercizio 2013 risulta pari a
3.119 milioni di euro (a fronte di un risultato netto di pertinenza del Gruppo pari
complessivamente a 3.235 milioni di euro), coerentemente alla politica dei dividendi sopra
richiamata, il Consiglio di Amministrazione Vi propone la distribuzione di un dividendo pari a
0,13 euro per azione (per complessivi 1.222 milioni di euro circa), da mettere in pagamento
nel mese di giugno 2014,

Tutto cid premesso, tenuto conto che la riserva legale gia ammonta alla misura massima pari
ad un quinto del capitale sociale (secondo quanto previsto dall’articolo 2430, comma 1, cod.
civ.), sottoponiamo alla Vostra approvazione il sequente

ORDINE DEL GIORNO

L’Assemblea dell’Enel SpA, esaminata la relazione illustrativa del Consiglio di
Amministrazione,

DELIBERA

1. di destinare come segue I‘utile netto dell’esercizio 2013 dell’Enel SpA, pari a

1.372.360.952,13 euro:

> alla distribuzione in favore degli Azionisti, a titolo di dividendo, <ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>