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Relaz

one sul governo

societario e gli assett

proprietar

Sezione [ struttura di governance e assetti

proprietari

Premessa

Il sistema di corporate governance di Enel SpA (nel pro-
sieguo anche "Enel” o la "Societd”) e del gruppo socie-
tario che a essa fa capo (nel prosieguo, per brevita, il
"Gruppe Enel” o, piu semplicemente, il "Gruppo”) & con-
forme ai principi contenuti nel Codice di Autodisciplina
delle societa quotate promosso da Borsa Italiana, pub-
blicato nel marzo 2006 "' (nel prosieguo, per brevita, il
"Codice di Autodisciplina”), e alle modifiche in materia di
remunerazione degli Amministratori apportate all'art. 7
del Codice stesso nel marzo 2010 ¥, Uindicato sistema di
corporate governance & inoltre ispirato alle raccomanda-
zioni formulate dalla CONSOB in materia e, pil in gene-
rale, alle best practice internazionali

Nel corso del mese di dicembre 2011 & stata pubblica-
ta una nuova edizione del Codice di Autodisciplina, che

Assetti proprietari

Struttura del capitale sociale

Il capitale della Societa & costituito esclusivamente da azio-
niordinarie, con dintto di voto sia nelle Assemblee ordina-
rie sia in guelle stracrdinarie. Alla fine dell'esercizio 2011 (e
ancora alla data della presente relazione) il capitale sociale
di Enel ammontava a euro 9.403.357.795, suddiviso in al-

{1) Disponibile sul sito internet di Borsa ftaliana all'indirizzo:

apporta alcune rilevanti modifiche e integrazioni alla
edizione del marzo 2006. Coerentemente con la discipli-
na transitoria che caratterizza tale nuova edizione, Enel
provvedera a recepire nel corso de| 2012 le nuove racco-
mandazioni in essa contenute, dandone informativa con
la relazione sul governo societario e gli assetti proprietari
che sara pubblicata nel 2013,

Il sistema di governo societario adottato da parte di
Enel e del Gruppo risulta essenzialmente orientato all'o-
biettiva della creazione di valore per gli azionisti in un
orizzonte di medio-lungo periodo, nella consapevolez-
za della rilevanza sociale delle attivita in cui il Gruppo &
impegnato e della conseguente necessita di considerare
adeguatamente, nel relativo svolgimente, tutti gli inte-
ressi coinvolti

trettante azioni ordinarie da nominali euro 1 ciascuna

Dal mese di novembre 1998 le azioni della Societa risulta-
no quatate presso il Mercate Telematico Azienario orga-
nizzato e gestito da Borsa Italiana.

http { v borsaitaliana it/borsaitaliana/ufficio-stampa /eomuncati-stampa / 2006/ codiceautodisciplina_pdf htm

(2) Pubblicate parimenti sul sito internet di Borsa ltaliana all'indirizzo

http:/ e b it/borsai fregolamentifcorp

Enel Bilancioconsolidato 2011

nance/o

t7_pdf htm
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Partecipazioni rilevanti al capitale
sociale e patti parasociali

In base alle risultanze del libro dei soci di Enel, alle comu-
nicazioni effettuate alla CONSOB e pervenute alla Societa
e alle altre informazioni a disposizione, alla data della pre-
sente relazione nessun soggetto —a eccezione del Ministe-
ro dell'Economia e delle Finanze della Repubblica Italiana,
in possesso del 31,24% del capitale sociale, e del gruppo
facente capo a Blackrock Inc, in possesso del 2,74% del
capitale sociale a titolo di gestione del risparmio — risulta
partecipare al capitale di Enel in misura superiore al 2%,
né si ha conoscenza dell’esistenza di patti parasociali in-
dividuati nel Testo Unico della Finanza aventi a oggetto le
azioni della Societa. Sisegnala che alla fine del 2011 anche
Natixis SA, in base alle risultanze del libro del soci di Enel,
risultava in possesso di una partecipazione pari al 2,66%
del capitale sociale, che risulta essersi ridotta al di sotto
della soglia del 2% nel corso del mese di gennaio 2012.

La Societa risulta quindi soggetta al controllo di fatto da
parte del Ministero dell'Economia e delle Finanze, che di-
spone di voti sufficienti per esercitare un'influenza domi-
nante nell'Assemblea ordinaria di Enel; lo stesso Ministero
non esercita peraltro su Enel alcuna attivita di direzione
e coordinamento, secondo quanto disposto dall'art. 19,
comma 6 del decreto legge n. 78/2009 (convertito con
legge n. 102/2009), che ha chiarito che allo Stato italiano
non trova applicazione la disciplina contenuta nel codice
civile in materia di direzione e coordinamento di societa.

Limite al possesso azionario
e al diritto di voto

Lo statuto della Societa, in attuazione di quanto disposto
dalla normativa in materia di privatizzazioni, prevede che
—all'infuori dello Stato italiano, di enti pubblici e dei sog-
getti sottoposti al rispettivo controllo — nessun azionista
possa possedere, direttamente e/o indirettamente, azioni
di Enel che rappresentino una partecipazione superiore al
3% del capitale sociale,

Il diritto di voto inerente alle azioni possedute in ecce-
denza rispetto all'indicato limite del 3% non pud essere
esercitato e sl nduce proporzionalmente il diritte di voto
che sarebbe spettato a ciascuno dei soggetti ai quali sia
riferibile il limite di possesso azionario, salvo preventive
indicazioni congiunte dei soci interessati. In caso di inos-
servanza, la deliberazione assembleare & impugnabile

gualora risulti che la maggioranza richiesta non sarebbe

stata raggiunta senza | voti espressi in eccedenza rispetto
al limite massimo sopra indicato

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

Poteri speciali dello Stato italiano

Lo statuto della Societa, in attuazione di quanto disposto
dalla normativa in matena di privatizzazioni, attribuisce
allo Stato italiano (rappresentato a tal fine dal Ministe-
ro dell’Economia e delle Finanze) alcuni “poteri speciall”,
esercitabili a prescindere dalla quantita di azioni Enel pos-
sedute dallo stesso Ministero.

In particolare, il Ministro dell'Economia e delle Finanze,

d'intesa con il Ministro delle Attivita Produttive (attual-

mente Ministro per lo Sviluppo Economico), e titolare dei
seguenti “poteri speciali”, da esercitare nel rispetto dei
criteri fissati con decreto del Presidente del Consiglio der

Ministri del 10 giugno 2004:

a) 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. L'opposizione deve
essere motivata e pud essere espressa solo nej casi in
cui I'operazione sia suscettibile di recare concreto pre-
giudizio agli interessi vitali dello Stato,

b) opposizione alla conclusione dei patti parasociali indivi-
duati nel Testo Unico della Finanza, nel caso in cui visia
rappresentato almeno il 5% del capitale di Enel. Anche
in tal caso I'opposizione deve essere motivata & pud
essere espressa solo nej casi in cul | patti parasociali in
questione siano suscettibili di recare concreto pregiudi-
zio agli interessi vital dello Stato,

c) veto all'adozione delle deliberazioni suscettibili di avere
maggiore impatto sulla Societa (per tali intendendosi
le deliberazioni di scioglimento, di trasferimento dell'a-
zienda, di fusione, di scissione, di trasferimento della
sede sociale all'estero, di cambiamento dell'oggetto
sociale, nonché quelle intese a sopprimere ovvero a mo-
dificare Il contenuto dei "poten speciali”). || veto deve

essere comungue motivato e pu'o e55ere e5prasso so lo
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nelcasi in cul tali deliberazioni siano suscettibili di recare

concreto pregiudizio agli interessi vitali dello Stato;
d) nomina di un Amministratore senza diritto di voto (e

del relativo sostituto in caso di cessazione dall'incarico).
Si segnala che in data 26 marzo 2009 la Corte di Giustizia
delle Comunita Europee ha dichiarato che I'ltalia, avendo
adottato le disposizioni di cui all'art. 1, comma 2, del cita-
to decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri del 10
giugno 2004 contenente i criteri di esercizio dei “poter|
speciall’, @ venuta meno agli obblighl a essa incombenti in
forza degli articoli 43 (liberta di stabilimento) & 56 (libera
circolazione dei capitali) del Trattato che istituisce la Comu-
nita Europea.
Successivamente, con decreto del Presidente del Consiglio
dei Ministri del 20 maggio 2010 & stata disposta I'abroga-
zione della disposizione del decreto del Presidente del Con-
siglic dei Ministri del 10 giugno 2004 censurata dalla Corte
di Giustizia delle Comunita Europee, che individuava specifi-
che circostanze in presenza delle quali si sarebbe reso possi-
bile in concreto 'esercizio dei “poteri speciali” sopra indicat|
alle lettere a), b) e ¢). Rimane al momento ancora in vigore il
comma 1 dell'art, 1 del decreto del Presidente del Consiglio
dei Ministri del 10 giugno 2004, secondo il quale | "poteri
speciali” in questione possono essere esercitati “esclusiva-
mente ove ricorranc rilevant e imprescindibill motivi di in-
teresse generale, in particolare con riferimento all'ordine
pubblico, alla sicurezza pubblica, alla sanita pubblica e alla
difesa, in forma e misure idonee e proporzionali alla tute-
la di detti interessi, anche mediante |'eventuale previsione
di opportuni limiti temporali, fermo restando il rispetto dei
principi dell'ordinamento interno e comunitario e, tra que-
sti, in prime luoge del principic di non discriminazione”,
Al fine di garantire la piena compatibilita con i principi del
diritto comunitano della normativa nazionale in materia di
"poteri speciali” dello Stato italiano nelle societa privatiz-
zate, & stata di recente predisposta una nuova disciplina In
materia, destinata in prospettiva a comportare il supera-
mento di quella fin qul descritta. Difatti, con il decreto leg-
gen.21/2012 (ancora in corso di conversione in legge alla
data della presente relazione) sono state dettate nuove
norme in materia di "poteri speciali” sugli assetti societari
nei settori della difesa e della sicurezza nazionale, nonché
per le attivita di rilevanza strategica nei settori dell'energia,
dei trasporti e delle comunicazioni.
In particolare, per quanto di interesse di Enel, 'art. 2 di
tale provvedimento dispone anzitutto che con uno o pil
decreti del Presidente del Consiglio dei Ministri sone indi-

viduati le reti e gli impianti, i beni e i rapporti di rilevanza

Enel Bilanciocorsolidato 2011

strategica per il settore dell'energia, dei trasporti e delle
comunicazioni. Tali decreti formano oggetto di aggiorna-
mento almeno ogni tre anni.

E quindi previsto che qualsiasi delibera, atto od operazio-
ne, adottata da una societa che detiene uno o piu degli at-
tivi cos individuati e che abbia per effetto modifiche della
titolarita, del controllo o della disponibilita degli attivi me-
desimi o il cambiamento della loro destinazione, debba
essere notificato da parte della societa alla Presidenza
del Consiglio dei Ministri (ovwero al Ministero dell’Econo-
mia e delle Finanze, ove si tratti di societa da quest'ulti-
mo partecipate) entro 10 giorni &, comungue, prima che
ne sia data attuazione. Seno netificati entro il medesimo
termine le delibere concernenti il trasferimento di societa
controllate che detengono i predetti attivi. Entro 15 giorni
dalla notifica, il Presidente del Consiglio dei Ministri, con
decreto adottato su conforme deliberazione del Consiglio
dei Ministri: (i) pud esprimere il proprio veto, qualora le de-
libere, atti od operazioni in questione diano luogo a una
situazione eccezionale di minaccia effettiva di grave pre-
giudizio per gll interessi pubblici relativi alla sicurezza e al
funzionamento delle reti e degli impianti e alla continuita
degli approvvigionamenti, oppure (i) puo imporre speci-
fiche prescrizioni o condizioni, ognigualvolta cio sia suffi-
ciente ad assicurare la tutela dei predetti interessi pubblici.
Decorso il termine di 15 giorni dalla notifica senza che il
Presidente del Consiglio dei Ministri abbia adottato alcun
provvedimento, le delibere, atti od operazioni sopra indi-
cati acquistane efficacia

E inoltre previsto che 'acquiste, a qualsiasi titolo, da parte
di un soggetto esterno all'Unione Europea, di partecipazio-
ni di controllo in societa che detengono gli attivi individuati
come strategici debba essere notificato entro 10 giorni alla
Presidenza del Consiglio dei Ministri (ovvero al Ministero
dell’'Economia e delle Finanze, ove si tratti di societa da
quest'ultimo partecipate). Qualora tale acquisto comporti
una minaccia effettiva di grave pregiudizio per gli interessi
pubblici relativi alla sicurezza e al funzionamento delle reti
e degli impianti e alla continuita degli approvvigionamenti,
& previsto che, entro 15 giorni dalla notifica, il Presidente
del Consiglio dei Ministri, con decreto adottato su confor-
me deliberazione del Consiglio dei Ministri: (i) possa con-
dizionare I'efficacia dell'acquisto all'assunzione da parte
dell'acquirente di impegni diretti a garantire la tutela dei
predetti interessi; oppure (i1) in casi eccezionali di rischio per
la tutela degli interessi medesimi, non eliminabili attraverso
|'assunzione dei predetti impegni, possa opporsi all‘acqui-

sto. Decorso il termine di 15 giorni dalla notifica senza che

Carporate governance
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il Presidente del Consiglio dei Ministri abbia adottato alcun
prowedimento, l'acquisto pud essere perfezionato.

L'art. 2 del decreto legge n. 21/2012 stabilisce inoltre che
| “poteri speciali” da esso indicati possanc essere esercitati
esclusivamente sulla base di criteri oggettivi @ non discri-
minatori, con particolare riferimento: (i) all'esistenza, te-
nuto conto anche delle posizioni ufficiali dell’'Unione
Europea, di motivi oggettivi che facciano ritenere pos-
sibile la sussistenza di legami fra 'acquirente e Paesi terzi
che non riconoscone | principl di democrazia o dello Stato
di diritto, che non rispettanc le norme del diritto interna-
zionale & che hanno assunto comportamenti a rischio
nei confronti della comunita internazionale desunti dalla
natura delle loro alleanze o che hanno rapporti con or-
ganizzazioni criminali o terroristiche o con soggetti a essi
comunque collegati; (i) all'idoneita dell’assetto risultante
dall'atto giuridico o dall'operazione, tenuto conto anche
delle modalita di finanziamente dell'acquisizione e della
capacita economica, finanziaria, tecnica e organizzativa
dell'acquirente, a garantire la sicurezza e la continuita de-
gliapprowigionamenti e/o il mantenimento, la sicurezza e
I'operativita delle reti e degli impianti.

Ove il decreto legge n. 21/2012 dovesse essere convertito
in legge secondo |'attuale formulazione, a decorrere dalla
data di entrata in vigore del primo dei decreti del Presiden-
te del Consiglic dei Ministri che individua gli attivi strate-
gici sarebbe automaticamente abrogata la normativa in
materia di privatizzazioni in base alla quale & stata dettata
la disciplina in materia di “poteri speciali” contenuta nello
statuto di Enel, e quest’ultima cesserebbe automaticamen-
te di avere efficacia.

Sempre in base alle previsioni del decreto leggen. 21/2012,
rimarrebbe comungue ferma la disciplina contenuta nello
statuto della Societa (e nella normativa in materia di priva-
tizzazioni) per quanto concerne | limiti al possesse aziona-
rio e al diritto di voto, descritta nel paragrafo che precede.

Partecipazione azionaria
dei dipendenti: meccanismi
di esercizio dei diritti di voto

Il Testo Unico della Finanza prevede regole specifiche in
materia di deleghe di voto, che derogano in parte per le
societa con azioni quotate rispetto a quanto disposto al
riguardo dal codice civile e che risultano essere state si-
gnificativamente modificate a seguito del recepimento

nell'ordinamento italiano della direttiva 2007/36/CE (re-

lativa all'esercizio di alcuni dintti degli azionisti di societa
con azioni quotate) intervenuta con il decreto legislative
27 gennaio 2010, n. 27.

In tale contesto una disciplina specifica & apprestata per
la sollecitazione delle deleghe di voto, definita come la ri-
chiesta di conferimento di deleghe di voto rivolta a pit di
duecento azionisti su specifiche proposte di voto, ovwvero
accompagnata da raccomandazioni, dichiarazioni o altre
indicazioni idonee a influenzare il voto. Tuttavia, il Testo Uni-
co della Finanza chiarisce che non costituisce sollecitazione
— e non soggiace quindi alla relativa specifica disciplina - la
richiesta di conferimento di deleghe di voto accompagna-
ta da raccomandazioni, dichiarazioni o altre indicazioni
idonee a influenzare il voto rivolta ai propn associati dalle
associazioni di azionisti — ivi incluse quelle che riuniscono
azionisti dipendenti — che rispondeono a specifici requisiti
individuati dal medesimo Testo Unico della Finanza.

Al contempo il Testo Unico della Finanza continua ad
auspicare che lo statuto delle societa con azioni quotate
possa contemplare disposizioni intese ad agevolare I'e-
spressione del voto tramite delega da parte degli azionisti
dipendenti, favorendo in tal modo il relativo coinvelgi-
mento nel processi decisionall assembleari.

Al riguardo lo statuto di Enel, fin dal 1999, prevede espres-
samente che, al fine difacilitare |a raccolta di deleghe presso
gli azionisti dipendenti della Societa e delle sue controllate
che risultino associati ad associazioni di azionisti rispondenti
ai requisiti previsti dalla normativa vigente in materia, ven-
gano mess| a disposizione delle stesse associazion|, secondo
i termini e [e modalita di volta in volta concordati con | loro
legali rappresentanti, spazi da utilizzare per la comunicazio-
ne e per lo svelgimento dell'attivita di raccolta di deleghe.
Nel marze 2008 & stata notificata alla Secieta la costitu-
zione di una associazione di azionisti dipendenti, denomi-
nata A DIGE. - Associazione Azionisti Dipendenti Gruppo
Enel, che risulta in possesso dei requisiti individuati dal Te-
sto Unico della Finanza e alla quale si applica pertanto la
disciplina statutaria di cui sopra.

Nomina e sostituzione
degli Amministratori
e modificazioni statutarie

Le norme che regolano la nomina e la sostituzione degli
Amministratori sono esaminate nella seconda sezione dal
documento (sub “Consiglic di Amministrazione - Nomina,

sostituzione, composizione e durata in carica”)
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Per quanto riguarda le norme applicabili alle modifica-
zioni dello statuto, I'Assemblea straordinaria delibera al
riguardo con le maggioranze previste dalla legge.

Come consentito dalla legge, lo statuto della Societa attri-
buisce tuttavia alla competenza del Consiglio di Ammini-
strazione le deliberazioni aventi a oggetto:

> la fusione per incorporazione di societa possedute in-
teramente ovvero almeno al 90%, nonché I'ipotesi di
scissione carrispondente a tale ultima fattispecie;
I'istituzione o la soppressione di sedi secondarie,

> |'indicazione di quali tra gli Amministratori hanno la
rappresentanza della Societa,

la riduzione del capitale sociale in caso di recesso diuno
o piusocl;

> |'adeguamento dello statuto a disposizioni normative;
= il trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale.
Siricorda inoltre che lo statuto della Societa, in attuazio-
ne di quanto disposto dalla normativa in materia di pri-
vatizzazioni, attribuisce allo Stato italiano (rappresentato
a tal fine dal Ministero dell'Economia e delle Finanze} il
"potere speciale” di veto all'adozione di alcune delibera-
zioni suscettibili di avere rilevante impatto sulla Socjeta e
di comportare al contempo una modificazione del relativo
statuto, indicate in dettaglio nel paragrafo "Poteri speciali

dello Stato italianc” di cui sopra

Deleghe ad aumentare il
capitale sociale e autorizzazioni
all'acquisto di azioni proprie

Alla data della presente relaziene risultano indicate in sta-
tuto tre deleghe al Consiglio di Amministrazione ad au-
mentare il capitale sociale a servizio di altrettanti piani di
stock option rivelti alla dirigenza della Societa e del Gruppo,
con conseguente esclusione del dintto di opzione dei soci.
Due di tali deleghe riguardano, peraltro, piani di stock op-
tion (relativi aglt ann| 2006 e 2007) per | quali il Consiglio
di Amministrazione ha accertato il mancato raggiungi-
menta degli obiettivi cul era subordinato |'esercizio delle
opzioni, con conseguente caducazione di queste ultime e
degli aumenti di capitale a servizio delle medesime
L'unica delega tuttora efficace € quella con cui, nel mese
di giugno 2008, |'Assemblea straordinaria ha affidato al
Consiglio di Amministrazione, per un penodo di cinque
anni, la facolta di aumentare in una o piu volte il capi-
tale sociale, in forma scindibile, per un massimeo di eure

9.623.735, a servizio del piano di stock option per I'anno

2008, approvato dalla medesima Assemblea in sede ordi-
naria e per il quale il Consiglio di Amministrazione ha suc-
cessivamente accertato il raggiungimento degl obiettivi
cui era subordinato |'esercizio delle opzioni. Sisegnala che
il prezzo unitanio d| esercizio delle stock option assegnate
con il piano 2008 & pari a euro 7,118 e che I'importo del-
la delega sopra indicata & suscettibile di comportare una
potenziale diluizione massima del capitale sociale pari
alle 0,10% del suo ammontare registrato alla data della
presente relazione. Per una dettagliata descrizione delle
caratteristiche del piano di stock option per I'anno 2008 si
fa riferimento a quanto indicato nelle note di commento
al Bilancio civilistico della Societa e al Bilancio consolidato
del Gruppo Enel per 'esercizio 2011.

Si segnala, per completezza, che la diluizione complessi-
va del capitale sociale effettivamente realizzatasi alla fine
del 2011 per effetto dell'esercizio delle stock option asse-
gnate con | piani precedent| a quelli sopra indicati era pari
all"1,31%.

Alla data della presente relazione non esistono autorizza-
zioni in favore del Consiglio di Amministrazione a emette-
re strumenti finanzian partecipativi né ad acquistare azio-

ni proprie della Societa.

Clausole di change of control

A) |l Credit Agreement finalizzato
all'acquisto di azioni Endesa

Nel mese di aprile 2007, al fine di finanziare I'acquisto
di azioni della societa spagnola Endesa SA nell'ambito
dell'offerta pubblica di acquisto sull'intero capitale di tale
societa effettuata da parte di Enel, della controllata Enel
Energy Europe Srl e delle societa spagnole Acciona SA e
Finanzas Dos SA (quest'ultima controllata a sua volta da
Acciona SA), Enel e la controllata Enel Finance Internatio-
nal SA (successivamente incorporata in Enel Finance In-
ternational NV) hanno stipulato un syndicated term and
guarantee facility agreement (nel prosieguo, per brevita,
il “Credit Agreement”) con un poo/ di banche per un im-
porto complessivo di 35 miliardi di euro. Nel mese di aprile
2009 Enel ed Enel Finance International hanno negoziato
con un pool di 12 banche una estensione del Credit Agre-
ement per un importo di ulteriori 8 miliardi di euro e un
prolungamento (rispetto alle scadenze contemplate dallo
stesso Credit Agreement) del periodo previsto per il rim-
borso di tale ulteriare importo, con |'intento di finanziare

I'acquisto da parte della controllata Enel Energy Europe Srl

Corporate govermnance
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del 25,019% del capitale di Endesa SA posseduto da Accio-
na SA e Finanzas Dos SA. In particolare, & stato convenuto
che gl ulteriori 8 miliardi di euro oggetto dell'estensione
del Credit Agreement possano essere restituiti nel 2014,
quanto a 5,5 miliardi di euro, & nel 2016, quanto ai resi-
dui 2,5 miliardi di euro. Nel mese di giugno 2009, a se-
guito dell'intervenuto acquisto da parte della controllata
Enel Energy Europe Srl del 25,01% del capitale di Endesa
SA posseduto da Acciona SA e Finanzas Dos SA, I'indica-
ta estensione di 8 miliardi di euro del Credit Agreement &
stata interamente utilizzata. Al mese di dicembre 2011, a
seguito del rimborsi effettuati, I'importo residuc del Credit
Agreement (comprensivo degli ulteriori 8 miliardi di euro
sopra indicati) risulta pari a 3,9 miliardi di euro.
Il Credit Agreement appresta una disciplina specifica per le
ipotesi (nel prosieguo, per brevita, le "jpotesi di change of
control”) in cui{i} il controllo di Enel sia acquisite da uno o
pil soggetti diversi dallo Stato italiano, ovvero (ii) Enel o
alcuna delle societa da essa controllate conferiscano (an-
che tramite operazioni di fusione societaria) una rilevante
porzione delle attivita del Gruppo a soggetti a esso ester-
ni, in mado tale che I'affidabilita sotte il profile finanziario
del Gruppo stesso ne risulti compromessa significativa-
mente a giudizio del pool di banche.
In particolare, al verificarsi di una delle indicate ipotesi di
change of control.
> ciascuna banca appartenente al poo! potra proporre di
rinegoziare | termini e le condizioni del Credit Agree-
ment, ovvero comunicare la propria intenzione di rece-
dere dal contratto,
> Enel e la cantrollata Enel Finance International potran-
no decidere di rimborsare anticipatamente le somme
ricevute e di cancellare senza penalita 'intero impegna
finanziario assunto da ciascuna banca appartenente al
pool (i) con cui la rinegoziazione dei termini e delle con-
dizioni del Credit Agreement non abbia avuto successo
ovvero (1) che abbia comunicato la propria intenzione
di recedere dal contratto,
> ciascuna delle banche da ultimo indicate appartenen-
ti al pool potra richiedere il rimborso anticipato delle
somme erogate e la cancellazione dell'intero impegno
finanziario da essa assunto;
> nel caso in cul nessuna delle banche appartenenti al
pool abbia proposto di rinegoziare i termini e le con-
dizioni del Credit Agreement, né abbia comunicato la
propria intenzione di recedere dal contratto, il Credit
Agreement conserva piena efficacia secondo 1 termin

e le condizioni originariamente pattuite.

B) Il Revolving Credit Facility Agreement

Nel mese di aprile 2010, al fine di soddisfare generali esi-
genze dj tesoreria, Enel e la controllata Enel Finance Inter-
national SA (successivamente incorporata in Enel Finan-
ce International NV) hanne stipulato un revolving credit
facility agreement con un pool di banche per un importo
complessivo di 10 miliardi di euro, disponendo contestual-
mente |'estinzione di analogo accordo per un importo
complessive di 5 miliardi di euro sottoscritto nel 2005

Il contratto attualmente in vigore, al pari diquello estinto,
contempla una disciplina delle ipotesi di change of control
e dei relativi effetti sostanzialmente analoga a quella del
Credit Agreement descritta nel paragrafo A) che precede.

C) La linea di credito revolving stipulata
con UniCredit

Nel mese di dicembra 2010, al fine di soddisfare specifiche
esigenze di tesoreria, Enel ha stipulato una linea di credito
revolving con UniCredit SpA per un importo complessivo
di 500 milioni di eurc e con una durata pari acirca 18 mesi
dalla data di sottoscrizione

Tale contratto prevede che, nel caso in cui il controllo di
Enelsia acquisito da uno o piu soggetti diversi dallo Stato
italiano, il relativo mutamento negli assetti proprietari del-
la Societa debba tempestivamente essere comunicato a
UniCredit SpA; quest'ultima, qualora abbia motivo di rite-
nere che tale mutamento di assetti proprietari possa avere
conseguenze negative sulla capacita di Enel di adempie-
re alle obbligazioni che formano oggetto del contratto
di finanziamento, ha facolta di richiedere la sospensione
dell'utilizze da parte di Enel delle somme non utilizzate,

nonché il imborso degli importi ercgati,

D) Il finanziamento BEl a Enel Produzione

Nel mese di giugne 2007, al fine di sviluppare | propri inve-
stimenti nel settore delle energie rinnovabili e della tutela
ambientale, la controllata Enel Produzione SpA ha stipu-
lato con la Banca Europea per gli Investimenti (nel prosie-
guo, per brevita, “BEI") un contratto di finanziamento per
un importo fine a 450 milieni di euro, avente scadenza nel
luglio 2027.

Tale contratto prevede che tanto Enel Produzione SpA
guanto Enel hanno I'ebbklige di comunicare alla BEl even-
tuali mutament: dei rispettivi assetti di controllo. Qualera

ritenga che tali mutamenti possano avere conseguenze
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negative sull'affidabilita sotto il profile finanziario di Enel
Produzione SpA ovvero di Enel, la BEl potra richiedere la
costituzione di ulterioni garanzie, ovvero modifiche del
contratto o misure alternative da essa ritenute soddisfa-
centi. Nel caso in cul le soluzioni da essa proposte non
vengano accettate da Enel Produzione SpA, |a stessa BEI
ha facolta dirisolvere unilateralmente il contratto di finan-
ziamento in questione,

E) | finanziamenti BE| a Enel Distribuzione

Nel mese di dicembre 2003, al fine di sviluppare il piano
di installazione dei contatori digitali, la controllata Enel
Distribuzione SpA ha stipulato con la BEl un contratto
di finanziamento per un importo di 500 milieni di euro,
avente scadenza nel dicembre 2018,

Successivamente, nel mese di novembre 2008, al fine di
sviluppare il processo di efficientamento della rete elettri-
ca disua proprieta, la stessa Enel Distribuzione SpA ha sti-
pulato con la BEIl un ulteriore contratto di finanziamento
perun importo di 600 milioni di euro, avente scadenza nel
dicembre 2026.

A entrambi | contratti in questione accede un contratto di
garanzia stipulato tra la BEl ed Enel, in forza del quale la
Societa, nella qualita di garante dei finanziamenti sopra
indicati, ha I'obbligo di comunicare alla BEl eventuali mu-
tamenti del proprio assetto di controllo. A seguito di tale
comunicazione la BEl provvedera a valutare la situazione
venutasi a determinare, ai fini di un eventuale mutamen-
to delle condizioni che regolano gli indicati finanziamenti

erogati a Enel Distribuzione SpA

F) Il finanziamento Cassa Depositi
e Prestiti a Enel Distribuzione

Nel mese di aprile 2009 la medesima Enel Distribuzione
SpA ha stipulato con la Cassa Depositi e Prestiti SpA (nel
prosieguo, per brevita, "CDP"} un contratto quadro di finan-
ziamento per un importo di 800 milioni di euro, avente sca-
denza nel mese di dicembre 2028 e finalizzato anch'essc a
sviluppare il processo di efficientamento della rete elettrica
di proprieta ditale controllata. Nel corso del 2011 sono sta-
te stipulate tra le parti due estensioni del contratte quadro
di finanziamento, per complessivi 540 milioni di euro.

Anche a tale accordo accede un contratto di garanzia sti-
pulato tra CDP ed Enel, in forza del quale la Societa, nella
qualita di garante del finanziamento sopra indicato, ha

I'obbligo di informare CDP (i) di ogni maodificazione della

composizione del capitale di Enel Distribuzione SpA che
possa comportare la perdita del controllo di tale societa,
nonché (i) di un eventuale rilevante deterioramento della
situazione ovvero delle prospettive patrimoniali, economi-
che, finanziarie od operative della stessa Enel Distribuzione
SpA elo di Enel. Il verificarsi di una di tali fattispecie pud
comportare |'obbligo per Enel Distribuzione SpA di restitu-
ire immediatamente a CDP il finanziamento ricevuto.

Indennita degli Amministratori in
caso di scioglimento anticipato
del rapporto, anche a seguito di
un'offerta pubblica di acquisto

Iltrattamento economico riconosciuto a coloro che attual-
mente ricoprono, rlspettuuameme, la carica di pr99|dente
e di Amministratore Delegato (nonché di Direttore Gene-
rale} di Enel prevede forme di indennita in caso di sciogli-
mento anticipato del rapporto a seguito di dimissioni o di
licenziamento senza giusta causa.

Per una puntuale descrizione della disciplina di tali inden-
nita si fa riferimento a quanto indicato nel paragrafo 1.2.9
della prima sezione della Relazione sulla remunerazione
approvata dal Consiglio di Amministrazione, su proposta
del Comitato per le remunerazioni, in data 5 aprile 2012 e
disponibile presso la sede sociale, nonche sul sito internet
della Societa e su quello di Borsa [taliana.

Non sono invece previste specifiche indennita in case di
cessazione del rapporto di lavoro di alcuno dei compo-
nenti il Consiglio di Amministrazione a seguito di un'offer-
ta pubblica di acquisto

Organizzazione della Societa

In conformita a quanto previsto dalla legislazione italiana

in materia di societa con azioni quotate, I'organizzazione

della Societa si caratterizza per la presenza:

> di un Consiglio di Amministrazione incaricato di prov-
vedere in ordine alla gestione aziendale;

= diun Collegio Sindacale chiamato (1) a vigilare circa |'os-

servanza della legge e dello statuto, nonché sul rispetto

dei principi di corretta amministrazione nello svolgi-

mento delle attivita sociali, (i) a vigilare sul processo di

informativa finanziaria, nonché sull'adeguatezza della

struttura organizzativa, del sistema di controllo interno
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e del sistema amministrativo-contabile della Societa, (i)
a vigilare sulla revisione legale dei conti annuali e dei
conti consolidat, nonché circa I'indipendenza della So-
cieta di revisione legale dei conti e, infine, (iv) a verificare
le modalita di concreta attuazione delle regole di gover-
no societario previste dal Codice di Autodisciplina;

> dell'Assemblea dei soci, competente a deliberare tra
|'altro — in sede ordinaria o straordinaria — in merito (i)
alla nomina e alla revoca dei componenti il Consiglio di

Amministrazione e il Collegio Sindacale e circa | relativi

compensi e responsabilita, (i) all'approvazione del bi-
lancio e alla destinazione degli utili, (iii) all'acquisto e
alla alienazione delle azioni proprie, (iv) al piani di azio-
nariato, {v) alle modificazioni dello statuto sociale, {vi)
all'emissione di obbligazioni convertibili
L'attivita di revisione legale dei conti risulta affidata a una
societa specializzata iscritta all’albo CONSOB, apposita-
mente nominata dall’Assemblea de| soci su proposta mo-
tivata del Collegio Sindacale.

Sezione |I: attuazione delle raccomandazioni del
Codice di Autodisciplina e ulteriori informazioni

Consiglio di Amministrazione

Ruolo e funzioni

Il Consiglio di Amministrazione della Societa riveste un ruo-

lo centrale nell'ambito della governance aziendale. Tenuto

conto del proprio ruolo, Il Consiglio di Amministrazione si

riunisce con regelare cadenza e opera in medo da garanti-

re un efficace svolgimento delle proprie funzioni

In particolare, il Consiglio di Amministrazione, in base a

quanto stabilite dalla legge e a quanto previsto da proprie

apposite deliberazion| (con specifico riferimento a quella

da ultimo adottata nel mese di maggic 2011);

> definisce il sistema di corporate governance della Socie-
ta e del Gruppo,

> provvede alla costituzione al proprio interno di appo-
siti comitati, di cui nemina | componenti & individua le
attribuzioni in sede di approvazione dei rispettivi rego-
lamenti organizzativi;

> attribuisce e revoca le deleghe all’Amministratore De-
legato, definendone contenuto, limiti ed eventuali mo-
dalita di esercizio. In base alle deleghe vigent! I'Ammi-
nistratore Delegato € investito dei pil ampi poteri per
I'amministrazione della Societa, a eccezione di quelli
diversamente attribuiti dalla legge, dallo statuto socia-
le ovvero riservati al Consiglio di Amministrazione in
base alle deliberazioni di quest'ultimo organo e qui di
seguito descritti;

= riceve, al par del Collegio Sindacale, una costante ed

esauriente informativa dall'Amministratore Delegato

circa |'attivita svolta nell’esercizio delle deleghe, con-
suntivata su base trimestrale in un'appesita relazione.
In particolare, per quanto concerne tutte le operazioni
di maggior rilievo compiute nell'ambito dei propri po-
teri (ivi incluse eventuali operazioni atipiche, inusuali o
con parti correlate, la cui approvazione non sia riserva-
ta al Consiglio di Amministrazione), I'Amministratore
Delegato riferisce al Consiglio circa (i) le caratteristiche
delle operazioni medesime, (1) | soggetti coinvoltie la
loro eventuale correlazione con societa del Gruppo, (iii)
le modalita di determinazione dei corrispettivi previsti e

(iv) i relativi effetti economici e patrimoniali,

> determina, in base alle proposte formulate dall'apposi-

to comitato e sentito il Collegio Sindacale, la remunera-
zione dell’Amministratore Delegato e degli altri Ammi-
nistratori che ricoprono particolan canche; determina
inoltre la remunerazione da riconoscere ai compenenti
del comitati interni al Consiglio;

> definisce, sulla base delle analisi e delle proposte for-
mulate dall’apposito comitato, la politica per la re-
munerazione degli Amministratori della Societa e dei
dirigenti con responsabilita strategiche della Societa e
del Gruppo e delibera in merito all'adozione dei piani
di incentivazione indirizzati alla generalita del mana-
gement,

> sulla base delle informazioni ricevute, valuta |'ade-
guatezza dell'assetto organizzative, amministrativo e

contabile della Societa e del Gruppo; delibera sulle mo-
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difiche dell'assetto organizzativo generale proposte
dall’Amministratore Delegato;

definisce la struttura societaria del Gruppo, verifican-
done I'adeguatezza;

esamina e approva | pian| strategici, industriali e finan-
ziari della Societa e del Gruppo. Sotto tale profilo, il vi-
gente assetto deil poteri in ambito aziendale prevede,
in particolare, che il Consiglio di Amministrazione deli-

beri circa I'approvazione:

del budget annuale e del plano pluriennale del Grup-
po (che recepiscono | budget annuali e | piani plu-

riennali predisposti dalle varie societa del Gruppo),

degli accordi di carattere strategico, determinando
inoltre — su proposta dell’Ammunistratore Delegato e
sentito il Presidente — gli obiettivi strategici della So-
cieta e del Gruppo;

esamina e approva preventivamente le operazioni della
Societa e del Gruppo aventi un significativo rilievo stra-
tegico, economico, patrimeniale o finanziario, specie se
effettuate con parti correlate o altrimenti caratterizzate
da un potenziale conflitto di interessi.

In particolare, tutte le operazieni finanziarie di rilevan-
te entita (per tali iIntendendosi I'assunzione di finanzia-
menti di valore superiore a 50 milioni di euro nonché
I'erogazione di finanziamenti e il rilascio di garanzie in
favore di terzi di importo superiore a 25 milioni di euro)
sono preventivamente approvate — se di competenza
della Societa — ovvero valutate — se relative a societa del
Gruppo — dal Consiglio di Amministrazione

Inoltre, le acquisizioni e le alienazioni di partecipazioni
societarie di valore superiore a 25 milioni di euro sono
preventivamente approvate — se effettuate diretta-
mente dalla Capogruppo — ovvero valutate —se dicom-
petenza delle societa del Gruppo - dallo stesso Consi-
glio di Amministrazione, quest’ultimo approva infine le
convenzioni (con ministeri, enti locali ecc.) che compor-
tano impegni di spesa superiori a 25 milioni di euro;
dispone circa |'esercizio del diritto di voto da esprimere
nelle Assemblee delle principali societa del Gruppo e
provvede alla designazione dei componenti degli orga-
ni amministrativi e di controllo delle societa stesse;
provvede alla nomina del Direttore Generale nonché al
conferimento dei relativi poteri,

valuta il generale andamento della gestione della So-
cieta e del Gruppo, con particolare riguardo alle situa-
zioni di conflitto di interessi, utilizzando le informazioni
ricevute dall’Amministratore Delegato, e verifica perio-

dicamente il conseguimento dei risultati programmati;

Enel Bilanciocorsolidato 2011

> formula le proposte da sottoporre all'Assemblea dei
soci e riferisce in Assemblea sull'attivita svolta e pro-
grammata, adoperandosi per assicurare agli azionisti
un‘adeguata informativa sugli elementi necessari per-
ché essi possano concorrere consapevolmente alle de-
cisioni di competenza assembleare.

Nomina, sostituzione,
composizione e durata in carica

Secondo |e previsioni dello statuto della Secieta, il Consi-
glio di Amministrazione si compone da tre a nove membri,
nominati dall'Assemblea ordinaria dei soci (che ne deter-
mina il numero entro tali limiti) per un periodo non supe-
riore a tre esercizi e rieleggibili alla scadenza del mandato.
A essi pud aggiungersi un Amministratore senza diritto di
voto, |a cui eventuale nomina & riservata allo Stato italiano
in forza della normativa in materia di privatizzazioni e di
una specifica previsione statutaria (secondo quanto indica-
to nella prima sezione del documento sub "Assetti proprie-
tari - Poteri speciali dello Stato italiano”); finora tale potere
di nomina nen e stato esercitato dallo State italiano,

In base alla legislazione vigente, tutti gli Amministratori
devono risultare in possesso dei requisiti di onorabilita
previsti per | sindaci di societa con azioni quotate, nonché
per gli esponenti aziendali di soggetti che partecipano al
capitale di intermediari finanziari.

Lo statuto prevede inoltre, in attuazione di quanto di-
sposto dalla nermativa in materia di privatizzazioni e in
conformita anche alle integrazioni apportate alla fine del
2005 al Testo Unico della Finanza, che la nomina dell'in-
tero Consiglio di Amministrazione abbia luoge secondo il
meccanismo del “voto di lista”, finalizzato a garantire una
presenza nell’'organo di gestione di componenti designati
dalle minoranze azionarie in misura pari ai tre decimi degli
Amministraton da eleggere con arrotondamento, in caso
di numero frazionario, all’'unita superiore.

Ciascuna lista deve includere almeno due candidati in
possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dalla legge
(vale a dire quelli previsti per | sindaci di societa con azioni
guotate), menzionando distintamente tali candidati e in-
dicando uno di essi al primo posto della lista

Inoltre — in attuazione delle integrazioni apportate nel
luglio del 2011 al Testo Unico della Finanza al fine di as-
sicurare |'equilibrio tra | generi nella composizione degli
organi di amministrazione e di controllo delle societa con
azioni quotate, nonché alla luce delle disposizioni di at-

tuazione dettate dalla CONSOB con regolamento, e in
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base alle modifiche statutarie che verranno conseguen-
temente sottoposte all'Assemblea della Societa chiamata
ad approvare il bilancio 2011 - in occasione dei primi tre
rinnovi del Consiglio di Amministrazione successivi al 12
agosto 2012, le liste che presentano un numero di candi-
dati pari o superiore a tre dovranno includere altresi candi-
dati di genere diverso, secondo quante sara specificamen-
te indicato nell'awiso di convocazione dell'Assemblea.
Con riferimento alle medalita di elezione del Consiglio di
Amministrazione, le modifiche statutarie da ultimo indi-
cate contemplano poi I'introduzione di un meccanismo di
"scorrmento” all'interno delle liste cui & pravisto il ricorso
qualora, a esito delle votazioni, non risulti rispettato I'e-
quilibrio tra | generi nichiesto dalla normativa vigente.

Le liste, nelle quali i candidati devono essere elencati se-
condo un numero progressivo, pessono essere presentate
dal Consiglio di Amministrazione uscente ovvero da azio-
nisti che, da soli o insieme ad altri azionisti, risultino titolari
della quota di partecipazione minima al capitale sociale
stabilita dalla CONSOR con regolamento (in concreto, in
funzione della capitalizzazione di Borsa delle azioni Enel,
alla data della presente relazione la quota di partecipa-
zione richiesta risulta pari almeno allo 0,5% del capitale
sociale). Le liste devono essere depositate presso la sede
sociale, a cura di chi procede alla relativa presentazione,
almene 25 giorni prima della data dell’Assemblea chiama-
ta a deliberare sulla nomina dei componenti || Consiglio
di Amministrazione; esse vengono quindi pubblicate a
cura della Societa sul proprio sito internet e su quello di
Borsa Italiana, nonché messe a disposizione del pubblico
presso la sede sociale, almeno 21 giorni prima della data
dell’Assemblea medesima, garantendo in tal modo una
procedura trasparente per la nomina del Consiglio di Am-
ministrazione.

Un'esauriente informativa circa le caratteristiche personali
e professionali dei candidati — accompagnata dalla indi-
cazione dell’'eventuale idoneita dei medesimi a qualificar-
si come indipendenti ai sensi di legge e/o del Codice di
Autodisciplina - forma oggetto di deposito presso |a sede
sociale unitamente alle liste, nonché ditempestiva pubbli-
cazione sul sito internet della Societa e su quello di Borsa
Italiana

Ai fini del riparto degli Amministratori da eleggere, non si
tiene conto dei candidati indicati nelle liste che abbiano
ottenuto un numero di voti inferiore alla meta della per-
centuale richiesta per la presentazione delle liste stesse
(vale a dire, alla data della presente relazione, lo 0,25%

del capitale sociale)

Per la nomina di Amministratori che, per qualsiasi ragione,
non vengono eletti secondo 1l procedimento del "voto di
lista®, I'Assemblea delibera con le maggioranze di legge e
in modo da assicurare comunque:
> la presenza del numero necessario di Amministrator
in possesso dei requisiti di indipendenza stabiliti dalla
legge (vale a dire almeno un Amministratore se |l Con-
siglio & composto da non pil di sette membri, ovvero
due Amministratori se || Consiglio & composto da pildi
sette membri);
> Il rispetto della normativa vigente in materia di equili-
brio tra | generi (in base alle segnalate modifiche sta-
tutarie che verranno sottoposte all'Assemblea della So-
cieta chiamata ad approvare Il bilancio 2011); nonché
> il principio di una proporzionale rappresentanza delle
minoranze azionarie nel Consiglio di Amministrazione
La sostituzione degli Amministratori & regolata dalle di-
sposizioni di legge. A integrazionre di quanto stabilito da
queste ultime, lo statuto dispone che:
= seuno o pitdegli Amministratori cessati erano stati trat-
ti da una lista contenente anche nominativi di candidati
non eletti, la sostituzione viene effettuata nominandeo,
secondo |'ordine progressivo, persone tratte dalla lista
cui apparteneva I'Amministratore venuto meno e che
siano tuttora eleggibili e disposte ad accettare la carica;
> in ogni caso la sostituzione dei Consiglieri cessati viene
effettuata da parte del Consiglio di Amministrazione
assicurando la presenza del numero necessario di Am-
ministratori in possessoe dei requisiti di indipendenza
stabiliti dalla legge, nonché (in base alle segnalate mo-
difiche statutarie che verranno sottoposte all’Assem-
blea della Sccieta chiamata ad approvare il bilancio
2011) garantendo il rispetto della normativa vigente in
maternia di equilibrio tra | generi,
> seviene meno la maggioranza dei Consiglieri nominati
dall’Assemblea, si intende dimissionario |'intero Consi-
glic e 'Assemblea deve essere convocata senza indugio
dagli Amministratori rimasti in carica per la ricostituzio-
ne dello stesso
Il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto (da ultimo nel
mese di maggio 2011) di soprassedere alla costituzione al
proprio interno di un apposito comitato per le proposte
di nomina, non essendosi finora riscontrate situazioni di
difficolta da parte degli azionisti nel predisporre adeguate
candidature, tali da consentire una composizione del Con-
siglio di Amministrazione rispettosa di quanto stabilito
dalla legge e allineata a quanto raccomandato dal Codice

di Autodisciplina.
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Sisegnala che la Societa non ha adottato piani per la suc-
cessione degli Amministratori esecutivi, in quanto finora,
tenuto conto della struttura della compagine sociale di
Enel, (i) la figura dell’aAmministratore Delegato, per le spe-
cifiche caratteristiche professionali e di esperienza mana-
geriale che essa richiede, risulta di fatto agevolmente in-
dividuabile nell'ambito dei nominativi indicati nella lista
presentata dall'azionista di riferimento Ministero dell’Eco-
namia e delle Finanze, mentre (i) la nomina del Presiden-
te del Consiglio di Amministrazione viene direttamente
deliberata dall'’Assemblea, in base a una proposta e con il
concorso del voto determinante dello stesso azionista di
riferimento.

Secondo quanto deliberato dall'Assemblea ordinaria del
29 aprile 2011, il Consiglio di Amministraziene in carica
si compone di nove membri, il cui mandato scade in oc-
casione dell'approvazione del bilancio dell'esercizio 2013,
Secondo le nomine effettuate in tale Assemblea, alla data
della presente relazione il Consiglio di Amministrazione ri-
sulta quindi composte dai membri di seguito indicati, uni-
tamente alle liste di relativa provenienza, Queste ultime
seno state presentate dal Ministero dell’'Economia e delle
Finanze (all'epoca titolare del 31,24% del capitale della
Societa) e da un raggruppamento di 20 investitori istitu-
zionali (all'epoca titolar complessivamente dello 0,98%
del capitale della Societa)

> Paoclo Andrea Colombo, 51 anni, Presidente (indicato
nellz lista presentata dal Ministero dell'Economia e del-
le Finanze);

Fulvio Conti, 64 anni, Amministratore Delegato e Diret-
tore Generale (indicato nella lista presentata dal Mini-
stero dell'Econemia e delle Finanze),

Alessandro Banchi, 65 anni, Consigliere (indicato nella
lista presentata da investitori istituzionali);

Lorenzo Codegno, 52 anni, Consigliere (indicato nel-
la lista presentata dal Ministero dell’Economia e delle
Finanze),

Mauro Miccio, 56 anni, Consigliere (indicato nella lista
presentata dal Ministero dell’Economia e delle Finanze),
Fernando Napolitano, 47 anni, Consigliere (indicato
nella lista presentata dal Ministero dell'Economia e del-
le Finanze),

Pedro Solbes Mira, 69 anni, Consigliere (indicato nella
lista presentata da investitori istituzionali);

Angelo Taraborrelli, 63 anni, Consigliere (indicato nella
lista presentata da investitori istituzionali);

Gianfranco Tosi, 64 anni, Consigliere (indicato nella lista

presentata dal Ministero dell'Economia e delle Finanze).

0 Enzl Biancocorsolidato 3011

Nell'allegato 1 alla presente relazione & niportato un breve
profilo professionale dei sopra indicati componenti il Con-
siglo di Amministrazione della Societa.

Gli Amministratori sono consapeveli dei compiti e delle
responsabilita inerenti alla carica ricoperta; essi sono te-
nuti costantemente informati dalle competenti funzioni
aziendali sulle principali novita legislative e regolamentari
concernenti la Societa e I'esercizio delle proprie funzioni,
prendendo inoltre parte a iniziative volte ad accrescere la
conoscenza della realta e delle dinamiche aziendali, cosi
da poter svolgere ancor piu efficacemente il loro ruolo.
Gli Amministratori svolgono | propri compiti con cogni-
zione di causa e in autonomia, perseguendo |'obiettivo
prioritario della creazione di valore per gli azionisti in un
orizzonte di medio-lungo periodo.

Compensi

Il compenso dei componenti il Consiglio di Amministrazio-
ne & determinato dall'Assemblea dei soci, quello aggiun-
tivo per i componenti dei comitati con funzioni consultive
e propositive costituiti in seno al Consiglio di Ammini-
strazione & fissato dal Consigliec medesimo, su proposta
del Comitato per le remunerazioni e sentito || parere del
Collegio Sindacale; il trattamento economico complessivo
spettante al Presidente e all’/Amministratore Delegato/Di-
rettore Generale & anch'esso individuato dal Consiglio di
Amministrazione, sempre su proposta del Comitato per le
remunerazioni e sentito il parere del Collegio Sindacale

Per una compiuta descrizione della struttura e della mi-
sura dei compensi in questione per |'esercizio 2011, si fa
riferimento a quanto Indicato nella seconda sezione della
Relazione sulla remunerazione, approvata dal Consiglio
di Amministrazione, su proposta del Comitato per le re-
munerazioni, in data 5 aprile 2012 e disponibile presso
la sede sociale, nonché sul sito internet della Societa e su

quello di Borsa ltaliana

Limiti al cumulo degli incarichi
degli Amministratori

Gli Amministratori accettano la carica e la mantengono in
guanto ritengono di potere dedicare allo svolgimento di-
ligente dei loro compit il tempo necessario, tenuto conto
sia del numero e della qualita degli incarichi rivestiti negli
organi di amministrazione e di controllo di altre societa di
rilevanti dimensioni, sia dell'impegno loro richiesto dalle
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ulterion attivita professionali svolte e dalle cariche associa-
tive ricoperte.
A tale riguardo si segnala che nel mese di dicembre 2006 Il
Consiglio di Amministrazione ha approvato (e formalizza-
to In un apposito documento, che ha formato oggetto di
modifica e di aggiornamento nel mese di agosto 201 1) una
policy in merito al numero massimao di incarichi che | relativi
componenti possono rivestire negli organi di amministra-
zione e di controllo di altre societa di rilevanti dimensioni, al
fine di assicurare agli interessati una disponibilita di tempo
idonea a garantire un efficace espletamento del ruolo da
essi ricoperto nel Consiglio di Amministrazione di Enel.

Seguendo le indicazioni fornite dal Codice di Autodisci-

plina, la menzionata policy considera a tal fine rilevanti |

soli incarichi rivestiti negli organi di amministrazione e di

controllo delle seguenti tipelogie d| societa:

a) societa con azioni guotate in mercati regolamentati,
anche esteri;

b} societa, italiane o estere, con azioni non guotate in
mercati regolamentati e che operano nei settori assi-
curativo, bancario, dell'intermediazione mobiliare, del
risparmio gestito o finanziario,

c) altre societa, italiane o estere, con azioni non guotate
in mercati regolamentati e che, pur operando in settori
diversi da quelli indicati alla precedente lettera b), ab-
biano un attivo patrimoniale superiore a 1 miliardo di
euro efo ricavi superiori a 1,7 miliard| di euro in base
all'ultimo bilancio approvato

Nel rispetto di quanto raccomandato dal Codice di Auto-

disciplina, la palicy elaborata dal Consiglio di Amministra-

zione individua quindi limiti differenziati al cumulo degli
incarichi (resi misurabili attraverse un sistema di "pesi”
specifici per ciascun tipo di incarico) in funzione (i) dell'im-
pegno connesso al ruclo ricoperto da ciascun Ammini-
stratore tanto nell’'organo gestorio di Enel quanto negli

organi di amministrazione e di controllo di altre societa di

rilevanti dimensioni, nonché (ii} della natura delle societa

presso cui vengono svelti gli altri incarichi, escludendo dal
relativo computo quelli rivestiti in societa controllate ov-
vero partecipate da Enel.

In base alle comunicazioni effettuate dagli Amministrato-

ri della Societa in attuazione della policy sopra indicata-e

tenuto conto delle verifiche compiute dal Consiglio di Am-
ministrazione, da ultimo, nel mese di gennaio 2012-cia-
scuno degli Amministratori di Enel ricopre attualmente un

numero di incarichi negli organi di amministrazione e di

controllo di altre societa di rilevanti dimensioni che risulta

compatibile con i limiti posti dalla policy medesima

Riunioni del Consiglio e ruolo del
Presidente

Nel corso dell'esercizio 2011 il Consiglic di Amministra-
zione ha tenuto 16 riunioni, durate in media circa 3 ore
ciascuna, che hanno visto la regolare partecipazione dei
diversi Consiglieri & la presenza del Collegio Sindacale
nonché del magistrato delegato della Corte dei Conti. Per
quanto riguarda l'esercizio 2012, sono state programma-
te 13 adunanze consilian, di cul 4 gia tenute.

Le attivita del Consiglio di Amministrazione vengono co-
ordinate dal Presidente, che svolge un ruslo di impulso
e di vigilanza sul funzionamento di tale organo. In par-
ticolare, Il Presidente convoca le riunieni consiliari, ne
fissa 'ordine del giorno e guida il relativo svolgimente,
assicurandosi che ai Consiglieri siano tempestivamente
fornite — fatti salvi | casi di necessita e urgenza — la docu-
mentazione e le informazion| necessarie affinché il Con-
siglio possa esprimersi consapevolmente sulle materie
sottoposte al suo asame. Egli verifica inoltre |'attuazione
delle deliberazioni consiliar, presiede 'Assemblea e — al
pari dell’Amministratore Delegato — ha poteri di rappre-
sentanza legale della Societa.

Oltre ai poteri previsti dalla legge e dallo statuto per
quante concermne il funzionamento degli organi social
(Assemblea e Consiglio di Amministrazione), al Presiden-
te competono altresi — da ultimo in base a deliberazione
consiliare adottata nel mese di maggio 2011 =i compiti (i)
di concorrere alla formulazione delle strategie societarie,
d'intesa con I'Amministratore Delegato e ferme rimanen-
do le prerogative in materia riconosciute dal Consiglio di
Amministrazione a quest'ultimo, nonché (ii) di sovrinten-
dere alle attivita di internal auditing d'accordo con I'Am-
ministratore Delegato, restando la relativa funzione azien-
dale alle dipendenze di quest'ultimo. A tale riguardo &
comunque previsto che le decisiont in merito alla nomina
e alla revoca del responsabile e della prima linea dirigen-
ziale di tale funzione aziendale vengano assunte dal Pre-
sidente e dall'Amministratore Delegato congiuntamente
Il Presidente intrattiene infine rapporti con organi istitu-
zionali e autorita, d'intesa e in coordinamento con I'Am-
ministratore Delegato.
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Valutazione del funzionamento
del Consiglio di Amministrazione
e dei comitati

Nell'ultimo scorcio dell’esercizio 2011 il Consiglio di Am-
ministrazione, con l'assistenza di una societa specializzata
nel settore non avente alcun ulteriore rapporto professio-
nale o commerciale con Enel o con altre societa del Grup-
po, ha effettuato - e completato nel mese di febbraio
2012 —una valutazione della dimensione, della composi-
zione e del funzionamento del Consiglio stesso e dei suol
comitati (c.d. "board review”), In linea con le pil evolute
pratiche di corporate governance diffuse all'estero e rece-
pite dal Codice di Autodisciplina, Tale board review fa se-
guito ad analeghe iniziative assunte con cadenza annuale
dal Consiglio di Amministrazione a partire dal 2004.

'analisi, condotta attraverso |la compilazione di un que-
stionario da parte di ciascun Consigliere avvenuta nel
corso di interviste individuali svolte da parte della so-
cieta di consulenza, ha inteso rappresentare un bilancio
del funzionamento del Consiglio di Amministrazione nel
corso dei primi mesi successivi al suo insediamento e si &
concentrata, come di consueto, sui profili pit qualifican-
ti concernenti il Consiglio stesso, quali (i) la struttura, la
composizione, il ruclo e le responsabilita di tale organg;
(i1} lo svolgimento delle riunioni consiliari, | relativi flussi
informativi e | processi decisionali adottati; (iii) la compo-
sizione e il funzienamento dei comitati costituit! in seno al
Consiglio di Amministrazione; {iv) la valutazione circa ['a-
deguatezza delle strutture organizzative che supportano i
lavori del Consiglio di Amministrazione e dei suei comitati,
Tra i punti di forza emersi dalla board review relativa all'e-
sercizio 2011 si segnalano, anzitutto, I'impegno condiviso
a raggiungere celermente la massima coesione tra tutti |
Consigliern, in modo da favorire la creazione del clima di
collaborazione e dello spirito di squadra che hanno ca-
ratterizzato il precedente Consiglio di Amministrazione,
secondo quanto emerso in occasione della precedente
board review; i flussi informativi su cui si basa il processo
deliberativo, che sono percepiti dai Consiglieri come com-
pleti, efficaci e generalmente tempestivi, |a verbalizzazio-
ne del dibattito e delle deliberazioni, che & considerata
puntuale e accurata. Le dimensioni del Consiglio di Am-
ministrazione e le competenze riscontrabili al suo Interno
sono ritenute adeguate, al pari del numero e della durata
delle nurioni consilian. L'attivita svolta da parte del Presi-

dente e le modalita con cui guest'ultimo coordina i lavori

Enel Bilanciocorsolidato 2011

del Consiglio di Amministrazione formano oggetto di una
valutazione assai positiva da parte degli altri Consiglieri, i
quali hanno manifestato inoltre apprezzamento tanto per
la trasparenza informativa dei Vertici aziendali nel corso
delle nunioni consilian, quanto per i contributi e gli appro-
fondimenti sulle tematiche di maggiore rilievo forniti dai
top manager chiamati a intervenire nel corso delle riunioni
stesse, che hanno consentito di arricchire il dibattito con
ulteriori elementi conoscitivi. Per quanto riguarda | co-
mitati costituiti in seno al Consiglio di Amministrazione,
& stata espressa un'ampia condivisione in merito all'ade-
guatezza della relativa composiziene, al lore ruole e all'ef-
ficacia dell'attivita svolta, nonché al supporto nicevuto
dalle strutture aziendali dedicate. || quadro complessivo
sopra delineato fa ritenere — secondo quanto osservato
dalla societa di consulenza, anche alla luce di un'indagine
di benchmark da essa appositamente svolta - che il Con-
siglio di Amministrazione di Enel e | suoi comitati operino
con efficacia e trasparenza, facendo larga applicazione
delle best practice in materia di corporate governance.
Con riferimento all'auspicio, espresso in cccasione del-
la precedente board review, circa la presenza all'interne
della compagine consiliare di uno o pili componenti non
esecutivi dotati di competenza nel business dell'energia
ed esperienza nello scenario internazionale, anche per
rafforzare il profilo multinazionale del Gruppo, & stato os-
servato come tale istanza sia stata soddisfatta in occasione
del rinnovo del Consiglio di Amministrazione intervenuto
nel mese di aprile 2011, & stato altresi constatato come
sia stato dato seguito al suggerimento — parimenti emer-
so dalla precedente board review - di dedicare maggiore
spazic nel corso delle adunanze consiliari alla comprensio-
ne del business e delle aree a rischio legate alla internazio-
nalizzazione del Gruppo.

Facendo seqguito a un'iniziativa introdotta all'esito della
prima board review (condotta nel 2004), & stato organiz-
zato anche nel corso del 2011 il vertice strategico annuale,
svoltosi nel mese di ottobre e dedicato all'analisi e all'ap-
profandimento da parte dei componenti il Consiglio di
Amministrazione delle strategie di lungo termine nei di-
versi settori di attivita del Gruppo. Gli Amministratori han-
no avuto modo di sottolineare all'esito della board review
la particolare utilita di tale strumento formativo.

Tra le limitate aree di miglioramento evidenziate da taluni
Consiglieri, & stata sottolineata 'opportunita, per un verso,
di accompagnare | documenti pit voluminosi e complessi
oggetto di esame da parte del Consiglio di Amministrazio-

ne con note di sintes intese a compendiarne i contenuti
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piU rilevanti e, per altro verso, di accelerare per gquanto
possibile la consegna dei documenti stessi ai Consiglieri,
che & ritenuta comunque in linea generale tempestiva; &
stata incltre rimarcata |'esigenza di raggiungere un giu-
sto equilibrio da parte del Consiglio di Amministrazione
tra I'attenzione che deve essere riservata all'esame delle
strategie aziendali e il tempo da dedicare alle tematiche
di governo societario, alla luce di un panorama normativo

sempre pill articolato in tale ultimo ambito.

Amministratori esecutivi
e non esecutivi

Il Consiglio di Amministrazione sicompone di Amministra-
ton esecutivi € non esecutivi
Nel rispetto di quanto indicato dal Codice di Autodiscipli-
na, sono considerat| Amministratori esecutivi
= [‘Amministratore Delegato della Societa (ovvero di so-
cieta del Gruppo aventi rilevanza strategica), nonché il
relativo Presidente cul siano attribuite deleghe indivi-
duali di gestione o che abbia uno specifico ruolo nell'e-
laborazione delle strategie aziendali,
> gli Amministratori che ricoprono incarichi direttivi nella
Societa (ovvero In societa del Gruppo aventi rilevan-
za strategica) owvero presso il soggetto controllante,
quando 'incarico riguardi anche la Societa.
Gli Amministratori che non rientrano in alcuna delle casi-
stiche sopra indicate sono gualificabili come non esecutivi,
In base all'analisi compiuta nel mese di maggio 2011 dal
Consiglio di Amministrazione in carica alla data della pre-
sente relazione, fatta eccezione per il Presidente e I'Ammi-
nistratore Delegato/Direttore Generale, gli altri 7 membri
del medesimo Consiglio (Alessandro Banchi, Lorenzo Co-
dogno, Maure Miccio, Fernando Napolitano, Pedro Solbes
Mira, Angelo Taraborrelli e Gianfranco Tosi) sono risultati
qualificabili come non esecutivi
Per quanto riguarda la figura del Presidente, si segnala che
la qualificazione del medesimo come Amministratore ese-
cutive discende dallo specifico ruolo che il vigente assetto
dei poteri gli riconosce con riferimento alla elaborazione
delle strategie aziendali, mentre non si riscontra |a titolari-
ta di deleghe individuali di gestione in capo all'interessato.
Il numero, la competenza, I'autorevolezza e la disponibi-
lita di tempo degli Amministratori non esecutivi risultano
quindi tali da garantire che il loro giudizio possa avere un
peso significativo nell'assunzione delle decisioni consiliari,
Gli Amministratori non esecutivi apportano le loro speci-

fiche competenze nelle discussioni consilian, in modo da
favorire un esame degli argomenti in discussione secondo
prospettive diverse e una conseguente assunzione di deli-
berazioni meditate, consapevoli e allineate con |'interesse
sociale

Amministratori indipendenti

Sulla base delle informazioni fornite daj singoli interessa-
ti o comungue a disposizione della Societa, subito dopo
la nomina {maggio 2011) e, quindi, nel mese di gennaio
2012, il Consiglie di Amministrazione ha attestato la sussi-
stenza dei requisiti di indipendenza contemplati dal Codi-
ce di Autodisciplina in capo ai Consiglieri Alessandro Ban-
chi, Mauro Miccio, Pedro Solbes Mira, Angelo Tarabaorrelli
e Gianfranco Tosi.

In particolare, sono stati considerati indipendenti | Con-
siglieri non esecutivi che non intrattengono, né hanno
di recente intrattenuto, neppure indirettamente, con la
Societa o con soggetti legati alla Societa, relazioni tall da
condizionarne attualmente |"autonomia di giudizio.
Come di consueto, la procedura seguita al riguarde da
parte del Consiglio di Amministrazione ha preso le mosse
dall'esame di un documento informativo, nel quale sono
stati nportati gli incanchi rivestiti e | rapporti intrattenuti
dagli Amministratori non esecutivi suscettibili di assumere
rilievo al fini della valutazione della relativa indipenden-
za; a tale fase ha fatto seguito I'autovalutazione condot-
ta da ciascuno degli Amministratori non esecutivi circa la
propria posizione personale, seguita a sua volta dalla va-
lutazione finale compiuta collegialmente dal Consiglio di
Amministrazione con |'astensione, a rotazione, dei singoli
componenti la cui posizione ha formato oggetto diesame.
Nel formulare la propria valutazione circa I'indipendenza
dei Consiglieri non esecutivi, il Consiglic di Amministrazio-
ne ha tenuto conto delle fattispecie in cui, secondo il Co-
dice di Autodisciplina, devene ritenersi carenti i requisiti
diindipendenza, e ha applicato a tale riguardo il principio
della prevalenza della sostanza sulla forma indicato dallo
stesso Codice.

Si segnala a tale ultimo riguardo che, in occasione delle
menzionate valutazioni circa l'indipendenza dej propri
componenti non esecutivi del maggio 2011 e del genna-
io 2012, il Consiglio di Amministrazione, proprio facendo
applicazione del principio generale della prevalenza della
sostanza sulla forma da ultimo indicato, ha riconosciuto il
possesso del requisiti di indipendenza indicati dal Codice

di Autodisciplina anche in capo al Consigliere Gianfranco
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