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Determinazione n. 24/2012.

LA CORTE DEI CONTI

IN SEZIONE DEL CONTROLLO SUGLI ENTI

nell’adunanza del 13 marzo 2012;

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

vista la legge 21 marzo 1958, n. 259;
visto il decreto legislativo 30 luglio 1999, n. 286;
visto la legge 6 dicembre 1962, n. 1643;

visto il bilancio dell’Enel S.p.A., relativo all’esercizio finanziario
2010 nonché le annesse relazioni del Consiglio di amministrazione e
del Collegio sindacale, trasmessi alla Corte in adempimento dell’ar-
ticolo 4 della citata legge n. 259 del 1958;

esaminati gli atti;

udito il relatore Presidente di sezione prof. Michael Sciascia 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 dell’esercizio 2010;

ritenuto che, dall’esame della gestione e della documentazione

relativa all’esercizio 2010, ¢ emerso che:

1. la Societa e le sue controllate hanno razionalizzato ed
innovato i processi operativi, ai fini della riduzione dei costi e della
massimizzazione dei profitti e posto in essere investimenti in linea con
i piani quinquiennali;

2. I’Assemblea degli azionisti, nella riunione del 29 aprile
2011, ha nominato il nuovo Consiglio di Amministrazione ed ha
approvato il dividendo ordinario dell’esercizio 2010, la cui misura si
& incrementata del 4 per cento rispetto al 2009;
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3. il risultato netto dell’esercizio 2010 di Enel S.p.a., pari a
3.117 milioni di euro, risulta inferiore di 343 milioni di euro rispetto
a quello dell’esercizio precedente (-9,9 per cento); parimenti, il
risultato netto complessivo del Gruppo di decrementa, complessiva-
mente, di 917 milioni di euro (pari al -13,9 per cento);

4. pur essendo stato ridotto, nel 2010, ad euro 44.924 milioni
I'indebitamento finanziario netto complessivo del Gruppo, grazie
anche alla alienazione di partecipazioni in societa ritenute non
strategiche, Enel dovra comunque impostare un’azione per la pro-
gressiva riduzione dello stesso;

5. la societa, nel corso del 2011, ha emesso obbligazioni per
4,5 miliardi di euro ad un tasso medio in linea con il costo medio
ponderato dell'indebitamento del Gruppo;

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 del bilancio di
esercizio — corredato delle relazioni degli organi amministrativi e di
revisione — della relazione come innanzi deliberata, che alla presente
si unisce perché nel faccia parte integrante;

PER QUESTI MOTIVI

comunica, con le considerazioni di cui in parte motiva, alle
Presidenze delle due Camere del Parlamento, insieme con il bilancio
per l'esercizio 2010 — corredato delle relazioni degli organi ammi-
nistrativi e di revisione — l'unita relazione con la quale la Corte
riferisce il risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria
dellENEL S.p.A., per il detto esercizio.

ESTENSORE PRESIDENTE
Michael Sciascia Raffaele Squitieri

Depositata in Segreteria il 21 marzo 2012.

IL DIRIGENTE

(Dott.ssa Luciana Troccoli)



Camera dei Deputati - 9 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

RELAZIONE DELLA CORTE DEI CONTI



PAGINA BIANCA



Camera dei Deputati — 11 - Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

RELAZIONE SUL RISULTATO DEL CONTROLLO ESEGUITO SULLA
GESTIONE FINANZIARIA DELL’ENEL S.p.A., PER L’ESERCIZIO 2010

SOMMARIO

PrEMICSSA e e Pag. 13
1. II modello organizzativo dei GRUPPO ENEL ...................... » 14
1.1. Ambito di azione di Enel S.p.A. .o, » 14
1.2. L’articolazione del Gruppo ......cccccccceeevviiciiiieeeeeeeniinnnenn, » 15
2. Gli Organi ed il sistema di Corporate Governance ............ » 17
2.1. L’Assemblea degli azionisti ........cccccceeevvieniiiiieeeeeeninnnen, » 17
2.2. 1l Consiglio di amministrazione .........ccccccccceevviveeennnneen. » 18
2.3. T ComiItatl ooceeiiiiiiiiiieiiiccc e » 20
2.4. 11 Collegio sindacale ........ccccceeeviiiiiieniiiieiiiiee e » 20
2.5. T COMPENST ceveeiiiiiiiieeeeeeiiiiiiie e e e e e et e e e e eeeaaaee e e e eeeeaeeanns » 21
3. La struttura organizzativa della Corporate ...........ccccceenee. » 24
3.1. Le Funzioni della Corporate .........cccccevviiieevniieeennnnnenn. » 24
3.2. 11 sistema di controllo .........cccocciiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeee, » 24
3.2.1. 1l controllo di gestione .......cccoveeveeeeeiiiciieieeeeeeeeans » 24
3.2.2. 11 controllo iNterno ......ccccccceeiiieeeiniiieeiiiiee e » 24
3.2.3. La revisione legale .......ccccccoomviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeees » 24
3.2.4. La scelta della nuova societa di revisione per il
periodo 2011/2019 ..iiiiiiiiiiiiieeeee e » 25
4. Le TiSOISE UIMAIEC .ceireiiriiiiiieieeeeeee e e e e e » 27
4.1. Quadro generale del personale dipendente ................. » 27
4.2. Piani di incentivazione di lungo termine (LTI) per il
MANAZEINEIIE  .eeiiiiiiiiiiiiiie e ettt eee ettt e e e eeereennineeeeeenes » 35
4.3. CONSULENZE ..eviiiiiiiiiieeiee e » 40
5. Il piano industriale e gli investimenti ...........ccccccoeeeivvveeeennn. » 43
5.1. ODbiettivi € Progetti ...cccceeeeeeeeieriiiiiieeeeeeeiiieeee e e e e e » 43
5.2. Le strategie del Gruppo Enel .........cccoocviiiiiiiiinninnnnen. » 47
6. Le attivita del GRUPPO ENEL e i dati relativi al mercato
ElETITICO  wiiiiiiiie i » 48
6.1. Elementi di CONtESLO .....oeovoiiiiimniiiiiiiiiieeniieceeiee e » 48
6.1.1. Dati relativi al mercato elettrico in Italia ............ » 51
6.1.2. Ricerca € SvilUPPO ..cveeieiiiiiiiiiiiiieee e » 59
6.2. Le tariffe ..o » 59
6.3. Aspetti ed eventi significativi .......ccccccevevveiiieiiiiieeennnnn. » 60
6.3.1. Crediti commerciali .....cccccocceemniiiiiiniiiiniiiiieeee » 60
6.3.2. Il contenzioso rilevante del Gruppo Enel ............. » 67
6.3.3. Crisi dei mercati finanziari: impatto sull’indebita-
mento del Gruppo Enel ..., » 76

6.4. La COMUNICAZIONE ..ouviivriiineiiieeiieeiieeiieeeieeeee e e eevieee » 77



Camera dei Deputati - 12 - Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

7. Risultati economico-finanziari di ENEL S.P.A. nel 2010 .. Pag 80

7.1. 11 bilancio d’eSercizio ........cccccociemiiiiiiiiiieiiiiice e, » 80
7.2. Notazioni generali .........cccccoeviiviiiieeeeiiiiiiiieee e » 81
7.2.1. La gestione economica riclassificata ..........ccccocee... » 82
7.2.2. La gestione patrimoniale riclassificata ................... » 83
7.2.3. La gestione finanziaria riclassificata ...................... » 85
7.3. Lo stato patrimoniale riclassificato ...........ccccocevvveeeeennn. » 87
7.4. Tl CONtO ECOMNOIMICO  ..vviiiiiiiiiiiiiiiieeaiiiee et eeeiiee e eiiee e » 95
8. Risultati economico-finanziari del Gruppo Enel nel 2010 . » 99
8.1. Il bilancio consolidato ........cccccceemiiiiiiniiiiiiniiiiiiieeee » 99
8.2. Notazioni generali .......ccccoccimiiiiiiniiiiiniiiicceec e » 101
8.3. Lo stato patrimoniale consolidato .............cccceeevvvveeeennn. » 105
8.4. 1l conto economico consolidato ..........ccccceeviiiieeiniiieeenne » 114
8.5. Dati riclassificati ...cccooeieriiieiiiiiiie e » 119
8.5.1. La gestione €CONOMICA ....ccceevverrrriiiriseeeaans » 121
8.5.2. La gestione patrimoniale ...........ccccccevviiiiiiiiiieeennnnnns » 123
8.5.3. La gestione finanziaria ..........cccccovviiveeniiiereeniieeenns » 123
8.6. Relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2011:
Bilancio consolidato semestrale abbreviato ................. » 127

9. CONCIUSIONI ettt » 129



Camera dei Deputati - 13 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Premessa

La Corte dei conti riferisce al Parlamento sul risultato del controllo eseguito - in
base all’art. 12 della tegge 21 marzo 1958, n. 259 - sulla gestione finanziaria dell'ENEL
S.p.A. per l'esercizio 2010 ed espone, aitresi, i principali fatti di gestione intervenuti
sino a data corrente.

Sul risultato del controllo eseguito sull’esercizio 2009 la Corte ha riferito ai Presidenti
delle due Camere, giusta relazione deliberata neli’adunanza del 29 marzo 2011 con la
determinazione n. 17/2011 (cfr. Atti parlamentari XVI Legislatura, DOC. XV n. 79).
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1. IlI modello organizzativo del Gruppo Enel

1.1 Ambito di azione di ENEL S.p.A.

L'ENEL S.p.A. ha la missione, come indicato nell’aggiornato Codice etico, “di
generare e distribuire nel meracto internazionale dell'energia, a vantaggio delle
esigenze dei clienti, dellinvestimento degli azionisiti, della competitivita dei Paesi in
cui operiamo e delle apettative di tutti quelli che lavorano per noi, Enel opera al
servizio delle comunita, nel rispetto dell'ambiente e della sicurezza delle persone, con
l'impegno di assicurare alle prossime generazioni un mondo migliore”; ha inoltre, per
oggetto, ai sensi dell’art.4.1 dello statuto sociale “/‘assunzione e la gestione di
partecipazioni ed interessenze in societa ed imprese italiane o straniere nonché lo
svolgimento, nei confronti delle societa ed imprese controllate, di funzioni di indirizzo
strategico e di coordinamento sia dell’assetto industriale che delle attivita dalle stesse
esercitate”.

La durata della Societa & stabilita al 31 dicembre 2100, salva l'eventuale
proroga. Al 31 dicembre 2010 il capitale sociale & rappresentato, come nel 2009, da
9.403.357.795 azioni ordinarie del valore nominale di un euro ciascuna.

Al 31 dicembre 2010, sulla base delle risuitanze del libro Soci e delle informazioni
a disposizione, non risultano - oltre al Ministero dell’Economia e delle Finanze (con il
31,24% del capitale sociale), del gruppo facente capo a Blackrock Inc. (in possesso
del 2,74% del capitale sociale a titolo di gestione del risparmio) e di Natixis S.A. (in
possesso del 2,07% del capitale sociale) - azionisti che posseggano una
partecipazione superiore al 2% del capitale sociale.

Il capitale sociale, interamente versato, & costituito esclusivamente da azioni
ordinarie, nominative, interamente liberate ed assistite dal diritto di voto nelle Assemblee
(ordinaria e/o straordinaria): trattasi, infatti, di compagine azionaria al primo posto, in
Italia, per numero di azionisti (circa 1,5 milioni), caratterizzata da proprieta diffusa (il c.d.
“flottante” che ammonta al 68,76%) in mano al mercato (investitori istituzionali, italiani
ed esteri, nonché individuali). Significativa é la presenza dei numerosi  piccoli
risparmiatori i quaii possiedono circa il 31,8% del capitale.

Enel SpA, nella propria funzione di holding industriale, definisce gli obiettivi strategici
a livello di Gruppo e di societa controllate e ne coordina lattivita. Svolge, inoltre, la
funzione di tesoreria centrale e provvede alla copertura dei rischi assicurativi, fornisce
assistenza e indirizzi in materia di organizzazione, gestione del personale e relazioni

industriali, nonché in materia contabile-amministrativa, fiscale, legale e societaria.
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1.2 L‘articolazione del Gruppo

Con il dichiarato fine di assicurare la focalizzazione del Gruppo Enel sui diversi
business mantenendo, nel contempo, I'unitarieta di gestione dei singoli processi e la
massimizzazione dei risultati consolidati, la struttura organizzativa presenta un assetto
per “Aree di business”; ciascuna Area & destinataria di una specifica missione, con
individuazione ed attribuzione delle societa operanti nella rispettiva area. Tra queste
societa e nell’ambito di ciascuna Area € stata individuata una societa “capofila”.

Enel S.p.A., nella sua funzione di holding industriale, definisce gli obiettivi
strategici e fornisce assistenza in tutti gli ambiti di attivita del Gruppo, con l'obiettivo

I\\

di valorizzare le sinergie e di ottimizzare la gestione dei servizi a supporto del “core
business”. Le Aree di business, inoltre, hanno formato oggetto di ulteriori affinamenti
organizzativi di natura procedurale e di perimetro.

Al 31 dicembre 2010, l'assetto organizzativo del Gruppo & articolato, in sette
“Aree di business”, denominate Divisioni, ossia: “Mercato”, “Generazione ed Energy
Management”, “Ingegneria e Innovazione”, “Infrastrutture e Reti”, “Iberia e America
Latina”, “Internazionale” ed “Energie Rinnovabili”, alle quali si aggiunge I'Area “Servizi
ed Altre Attivita” con compiti di supporto alle precedenti.

Le attivita delle suddette articolazioni funzionali sono state gia evidenziate nella

precedente relazione.

Il Gruppo Enel al 31.12.2010

Corporate
Enel SpA
Mercato Genet:az'l‘c:;:;i::ergy Ingegneria e Innovazione Infr:s;r;titure

> Enel Servizio > Enel Produzione > Enel Ingegneria e Innovazione | > Enel
Elettrico > Enel Trade Distribuzione
> Enel Energia > Enel Trade Hungary > Enel Sole
> Vallenergie > Enel Trade Romania > Deval

> Nuove Energie > Enel M@p

> Hydro Dolomiti Enel

> SE Hydro Power

> Enel Stoccaggi

> Enel Longanesi

Development

> Sviluppo Nucleare Italia
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Iberia e
America Latina

Internazionale

Energie Rinnovabili

Servizi e
Altre attivita

> Endesa

> Slovenské elektrarne

> Enel Maritza East 3

> Enel Operations Bulgaria
> Enel Distributie Muntenia
> Enel Distributie Banat

> Enel Distributie Dobrogea
> Enel Energie Muntenia

> Enel Energie

> Enel Productie

> Enel Romania

> Enel Servicii Comune

> RusEnergoSbyt

> Enel OGK-5

> Enel France

> Enelco

> Marcinelle Energie

> Enel Green Power
> Enel.si
> Enel Latin America

> Enel Green Power Espafia
(gia Endesa Cogeneracion
y Renovables)

> Enel Unidn Fenosa Renovables
> Enel Green Power Romania

> Enel North America

> Enel Green Power Bulgaria

> Enel Green Power France
(gia Enel Erelis)

> Enel Green Power Hellas ()

> Enel Servizi @
> Enelpower

> Enel.NewHydro
> Enel.Factor

> Enel.Rex

(1) Include nel 2010 i dati di International Wind Parks of Thrace, International Wind Power, Wind Parks of Thrace, Hydro

Constructional, International Wind Parks of Crete, International Wind Parks of Rhodes, International Wind Parks of Achaia

e Glafkos Hydroelectric Station.
(2) Include ne!l 2010 i dati di Sfera.
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2. Gli Organi ed il sistema di Corporate Governance

Nel rinviare ai precedenti referti per piu specifiche notazioni circa i poteri e le
prerogative del Presidente e dell’Amministratore Delegato nonché i compiti del Collegio
Sindacale, puo osservarsi che il sistema di Corporate Governance continua ad essere
uniformato alle disposizioni del decreto legislativo n. 58 del 1998 (c.d. "decreto

Draghi™), ai principi contenuti nel "Codice di autodisciplina" delle societa quotate,

pubblicato nel marzo 2006, ed alle raccomandazioni formulate dalla CONSOB in materia.

Del “Codice etico" d'impresa, del “Regolamento interno concernente le procedure
ed i controlli per linformativa societaria” (“disclosure controls and procedures”)
nonché del "dealing code” (codice di comportamento) si & avuto modo di evidenziarne
i contenuti e le funzioni nelle precedenti relazioni.

Riguardo al “Modello organizzativo e gestionale” (previsto dall’art.25 d. Igs. 8.6.2001,
n. 231 come modificato da successivi interventi legislativi), & da segnalare che nel corso del
2010 €& stato disposto I'ampliamento della compagine dell'organismo di vigilanza,
prevedendo linserimento di un componente esterno cui e stata affidata la presidenza
dell’'organo stesso.

Per la gestione delle relazioni con gli azionisti, la Societa ha provveduto ad
istituire da un lato un’area investor relations, attualmente collocata all'interno della
funzione “Amministrazione Finanza e Controllo” e dall’altro un’area preposta al dialogo
con gli azionisti all'interno della “Segreteria Societaria”.

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 adotta 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 della

Societa ovvero di altre societa del Gruppo.

2.1 L’Assemblea degli azionisti

L’Assemblea degli azionisti di Enel S.p.A. & stata tenuta a Roma il 29 aprile 2011.
Con riferimento agli argomenti all’'Ordine del Giorno si riporta che I’Assemblea:

Parte Ordinaria
- ha approvato il Bilancio di esercizio 2010,

- ha preso atto del Bilancio consolidato del Gruppo Enel 2010,
- ha approvato la proposta formulata dal Consiglio di amministrazione per la

destinazione dell’'utile dell'esercizio;
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- ha proceduto alla determinazione del numero dei componenti, nonché della
durata in carica e nomina dei componenti e del Presidente de! Consiglio di
Amministrazione;

- ha provveduto alla determinazione del compenso dei componenti il Consiglio di
Amministrazione;

- ha conferito I'incarico della revisione legale dei conti per il periodo 2011-2019,
determinandone il relativo corrispettivo.

Parte Straordinaria

- ha adeguato lo Statuto alle disposizioni introdotte: (i) dal Decreto Legislativo
27 gennaio 2010, n. 27, in materia di partecipazione all’Assemblea con mezzi
elettronici e (ii) dal Regolamento in materia di operazioni con parti correlate
(Deliberazione Consob n. 17221 del 12 marzo 2010).

Gli azionisti intervenuti hanno espresso, in prevalenza, considerazioni positive ed

apprezzamenti sulla gestione.

L’‘Assemblea degli azionisti 2010, tenuta in data 29 aprile 2010, aveva deliberato

di destinare l'utile netto di esercizio 2009 (i) alla distribuzione di un dividendo in
favore degli Azionisti per un importo complessivo lordo di euro 0,25 centesimi per
azione (acconto di 0,10 cent corrisposto a novembre 2009 (saldo di 0,15 cent alla data
di “stacco cedola” ossia al giugno 2010) (ii) a riserva legale I'importo complessivo di
euro 428.585.921,34 al fine del raggiungimento della riserva in questione per un
ammontare pari a 1/5 del capitale sociale, nonché (iii) a “utili portati a nuovo " per la
parte residua dell’'utile stesso. L'Assemblea degli azionisti 2011, tenuta in data 29
aprile 2011, ha deliberato di destinare Vutile netto di esercizio 2010: (i) alla
distribuzione di un dividendo in favore degli Azionisti per un importo compiessivo lordo
di euro 0,28 centesimi per azione (copertura dell'acconto di 0,10 cent corrisposto a
novembre 2010 e saldo di 0,18 cent alla data di “stacco cedola” ossia al giugno 2011)
ed (ii) a “utili portati a nuovo ™ per la parte residua dell'utile stesso.

2.2 Il Consiglio di amministrazione

L'’Assemblea degli Azionisti dell’Enel SpA nella predetta riunione del 29 aprile
2011 ha proceduto al rinnovo dei componenti del Consiglio di Amministrazione di Enel
SpA e, in particolare, ha deliberato di:

- determinare in 9 il numero dei componenti il Consiglio di Amministrazione;

- fissare la durata in carica del Consiglio di amministrazione per un periodo di 3 esercizi
(2011, 2012 e 2013), e cioe fino all'approvazione del bilancio dell’esercizio 2013;

- nominare il nuovo Consiglio di Amministrazione della Societa
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- nominare il nuovo Presidente del Consiglio di Amministrazione;

- determinare il compenso dei componenti il Consiglio di Amministrazione come
segue: un compenso fisso di euro 85.000,00 lordi I'anno per ciascun Consigliere di
amministrazione, oltre al riconoscimento della liqguidazione delle spese necessarie per
lo svolgimento della funzione dietro presentazione della relativa documentazione
giustificativa.

Inoltre, nella seduta del 2 maggio 2011, il Consiglio di Amministrazione di Enel
SpA, in accoglimento della proposta del Presidente del Consiglio medesimo, ha
deliberato di confermare nella carica il precedente Amministratore Delegato,
mantenendo in capo allo stesso I'incarico di Direttore Generale della Societa. E’ altresi
da segnalare che nel corso di detta riunione, tenuto conto delle disposizioni di legge e
di Statuto, il Consiglio di Amministrazione ha proceduto all’attribuzione dei poteri in
ambito aziendale con uno schema che ricalca quello adottato nel precedente mandato.

Nel rinviare alle precedenti relazioni per la descrizione piu approfondita dei
compiti e delle attivita di sua competenza, si rappresenta che il Consiglio di
amministrazione, tenendo conto del “Codice di autodisciplina” e della definizione
contenuta nell’art. 2 di esso, ha preso atto del ruclo “non esecutivo” rivestito da sette
Consiglieri - fatta eccezione, quindi, per VFAmministratore Delegato, e, in
considerazione dello specifico ruolo che il vigente assetto dei poteri gli riconosce in
ambito aziendale, per il Presidente. Nella stessa seduta ha altresi accertato Ia
sussistenza dei requisiti di indipendenza, di cui al combinato disposto dell’art.147-ter
co.4 e dell’art.148 co.3 del T.U.F., nonché dell’art.3 del codice di autodisciplina in capo
a 5 amministratori non esecutivi; analoga situazione & stata operata nei mesi di
febbraio 2009, 2010 e 2011 nei confronti dei 5 amministratri non esecutivi facenti
parte del precedente C.d.A.

Nel corso dei mesi di febbraio 2009, 2010 e 2011, il Collegio sindacale ha avuto
modo di verificare che il Consiglio di amministrazione, nell’espletamento delle indicate
valutazioni circa l'indipendenza dei propri componenti non esecutivi, ha correttamente
applicato i criteri indicati nel Codice di Autodisciplina, seguendo a tal fine una
procedura di accertamento trasparente, che ha consentito al Consiglio stesso di
prendere conoscenza dei rapporti potenzialmente rilevanti ai fini della valutazione di
indipendenza.

Nel corso dell’esercizio 2010, il Consiglio di Amministrazione ha tenuto 15
riunioni, che hanno visto la regolare partecipazione dei Consiglieri, {a presenza dei
componenti il Collegio Sindacale, nonché del Magistrato delegato della Corte dei Conti.
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2.3 I Comitati

Il Consiglio di amministrazione, in attuazione delle raccomandazioni del Codice di
Autodisciplina, ha previsto, nel proprio ambito, un “Comitato per le remunerazioni” ed
un “Comitato per il controlio interno”, dotati di appositi regolamenti organizzativi che
ne disciplinano la composizione, i compiti e le modalita di funzionamento. Inoltre, essi
sono composti da almeno tre amministratori non esecutivi, la maggioranza dei quali
indipendenti, nominati da parte del Consiglio di amministrazione che individua, tra di
essi, un presidente.

Nel corso del 2010 il Comitato per le remunerazioni ed il Comitato per il controlio
interno hanno tenuto, rispettivamente, n.4 e n.13 riunioni.

Con riferimento al Regolamento Consob in materia di “operazioni con parti
correlate”, il Consiglio di Amministrazione di Enel SpA ha deliberato, nella seduta del 9
novembre 2010, di costituire un apposito “Comitato Parti Correlate” composto da tre
amministratori indipendenti, definendone la normativa per il funzionamento con inizio
delle attivita operative dal 1° gennaio 2011. Inoltre, si riporta che nella riunione del 12
maggio 2011 il Consiglio di Amministrazione ha provveduto alla costituzione del
“Comitato per la Corporate Governance”, dotato anch’esso di funzioni consultive e
propositive. Per la partecipazione a ciascuno dei precedenti riportati Comitati, il
Consiglio di Amministrazione, su proposta del Comitato per le Remunerazioni, ha
deliberato un compenso annuo lordo pari a 30.000 euro per il Presidente e 20.000
euro per gli altri componenti, unitamente ad un gettone di presenza per tutti i
componenti pari a 1.000 euro a seduta. In merito, & da segnalare che & stato altresi
prevista l'introduzione di un cap per effetto del quale - tenuto conto del compenso di
base annuo lordo di 85.000 euro deliberato dall’Assemblea di Enel SpA del 29 aprile
2011 in favore di ciascun componente il CdA - il compenso complessivo riconosciuto a
ciascun Consigliere per la partecipazione ai Comitati non potra superare la soglia di
70.000 euro annui lordi. Ai sensi dell’art. 2389, comma 3, cod.civ. il Collegio Sindacale
ha espresso, in data 16 giugno 2011, parere favorevole ai riportati compensi deliberati
dal CdA.

2.4 Il Collegio sindacale

It Collegio sindacale - composto da tre membri effettivi (e due supplenti)-, alla
scadenza prevista all’approvazione del Bilancio 2009, & stato rinnovato, per il triennio
2010/2012, dall’Assemblea degli azionisti dell’Enel spa tenuta il 29 aprile 2010
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mediante voto di lista; il Presidente risuita nominato tra i sindaci eletti dalla
minoranza.

Il compenso dei componenti effettivi del Collegio Sindacale & stato determinato
dall’Assemblea dei soci; in particolare, '’Assemblea ha fissato in 85.000 euro lordi il
compenso spettante al Presidente del Collegio Sindacale e in 75.000 euro lordi annui il
compenso spettante a ciascuno degli altri Sindaci effettivi, oltre al rimborso delle
spese necessarie per lo svolgimento del relativo compito.

In aggiunta alle missioni assegnate dalla legislazione generale e dal Codice di
Autodisciplina, il Collegio Sindacale ha recentemente ricevuto dal D.Lgs. 27 gennaio
2010, n. 39 (in attuazione della Direttiva 2006/43/CE), e, in particolare dall'art. 19, il
compito di vigilare: (i) sul processo di informativa finanziaria, (ii) sull'efficacia dei
sistemi di controllo interno, di revisione interna e di gestione del rischio, (iii) sulla
revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati, (iv) sull'indipendenza del
revisore legale o della societa di revisione legale, in particolare per quanto concerne la
prestazione di servizi non di revisione all’ente sottoposto alla revisione legale dei conti.
Nel corso del mese di febbraio 2010 (in ultimo nel febbraio 2011), it Collegio Sindacale
ha accertato in capo al suo Presidente e a uno dei Sindaci effettivi il possesso del
requisito di indipendenza previsto dal Codice di Autodisciplina con riferimento agli
amministratori.

Con riferimento poi alle attivita espletate nell'anno 2010, i Sindaci hanno
partecipato a tutte le adunanze del Consiglio di amministrazione e, il Presidente, a
guelle del Comitato per il controlio interno.

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

Nel corso dell’esercizio 2010, il Collegio Sindacale ha tenuto ventidue riunioni che
hanno visto la regolare partecipazione dei Sindaci effettivi e la presenza del Magistrato
delegato della Corte dei conti.

2.5 I compensi

Nel 2010, il Presidente del CdA ha maturato un emolumento complessivo di euro
1.275.000, costituito da: (i) 700 mila euro quale emolumento parte fissa per la carica
anno 2010, (ii) 560 mila euro riguardanti la parte variabile riferita all'anno 2010
(deliberata ed erogata nell'anno 2011) e (iii) 15 mila euro riferiti ad altre competenze
(polizza assicurativa). Il medesimo ha inoltre percepito nel 2010 420 mila euro

riguardanti la parte variabile dell’'emolumento riferito all'anno 2009.
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L'’Amministratore Delegato (e Direttore Generale), ha maturato nell'anno 2010
un emolumento complessivo di euro 3.252.000, formato da: (i) 600 mila euro per
emolumento fisso riferito alla carica A.D. per {'anno 2010, (ii) 900 mila euro quale
parte variabile dell’emolumento relativo alla carica di A.D. per I'anno 2010 (deliberato
e corrisposto nell’anno 2011), (iii) 702 mila euro quale parte fissa per la carica di
Direttore Generale per I'anno 2010, e (iv) 1.050 mila euro riferiti alla parte variabile
per la carica di Direttore Generale per I'anno 2010 (deliberata e corrisposta nell'anno
2011). Il medesimo ha inoltre percepito nel 2010 (i) 780 mila euro quale parte
variabile dell’emolumento relativo alla carica di A.D. per I'anno 2009 e (ii) 910 mila
euro per la parte variabile per la carica di Direttore Generale riferita ail'anno 2009.

Agli altri Consiglieri in carica (n. 7), nel 2010 sono stati corrisposti emolumenti
per complessivi 830 mila euro (nel 2009 pari a 833 mila euro).

Al Magistrato della Corte dei Conti delegato al controllo sulla gestione dell’Enel
spa nell’esercizio 2010 sono stati corrisposti gettoni di presenza per la partecipazione
alle riunioni del Consiglio di amministrazione e del Collegio Sindacale nella misura
lorda di euro mille per seduta; nella riunione del 16 giugno 2011, il Consiglio di
Amministrazione di Enel SpA ha deliberato di confermare tale indennita, acquisendo
nel contempo il parere favorevole del Collegio Sindacale.

Riguardo i componenti il Coliegio sindacale, nell'anno 2010 sono stati corrisposti
emolumenti per un importo complessivo di 225 mila euro, di cui 82 mila euro
corrisposti ai Presidenti pro-tempore in carica e 143 mila euro corrisposti ai n. 2
Sindaci effettivi.

In attuazione del principio vigente in azienda, i dirigenti in servizio, chiamati ad
assumere la carica di Consiglieri di Amministrazione nonché di Presidenti ovvero
Amministratori Delegati delle societa controllate del Gruppo Enel, hanno I'obbligo di
rinunciare ai compensi deliberati in loro favore dalle predette societa ovvero di
riversarli ad Enel spa.

Ai componenti i collegi sindacali delle societa controllate & stato applicato, quale
emolumento per la carica ricoperta, il 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 30.000 per quello di sindaco effettivo.

E’ da evidenziare, inoltre, che nella tabella dei compensi riportata nella Relazione
al Bilancio di esercizio 2010, viene riportato che ai Dirigenti con responsabilita
strategiche (Direttori di Funzione della Corporate di Enel SpA e Direttori di Divisione
per un totale di 17 posizioni) sono stati corrisposti emolumenti complessivamente per

12.811.890 euro (valutabili in circa 753 mila euro pro-capite); nell‘esercizio
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precedente 2009 erano stati corrisposti, per le n.17 posizioni, emolumenti per

14.411.744 euro (valutabili in circa 847 mila euro pro-capite).
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3. La struttura organizzativa della Corporate

3.1 Le Funzioni della Corporate

La struttura organizzativa prevede l'affidamento delle attivita operative a
ripartizioni denominate “Funzioni” o “Direzioni”, ciascuna delle quali riporta,
funzionalmente e gerarchicamente, all’Amministratore Delegato/Direttore Generale. Si

rinvia alle precedenti relazioni per l'informativa sull’'argomento.

3.2 Il sistema di controllo

3.2.1 Il controllo di gestione

Il controllo di gestione continua ad essere svolto dalla Funzione
"Amministrazione, Finanza e Controllo" della Holding - cui riportano funzionalmente le
corrispondenti unitd addette al controllo di gestione delle singole societa del Gruppo -
ed & finalizzato a garantire "trasparenza e correttezza delle informazioni, analisi
oggettive, opinioni e valutazioni indipendenti".

3.2.2 Il controllo interno
Il Gruppo Enel & dotato di un sistema di controllo interno cui & affidato il compito di:
- accertare 'adeguatezza dei diversi processi aziendali in termini di efficacia, efficienza
ed economicita;
- garantire l'affidabilita e la correttezza delle scritture contabili e la salvaguardia del
patrimonio aziendale;

- assicurare la conformita degli adempimenti operativi alle normative interne ed
esterne e alle direttive e indirizzi aziendali aventi la finalita di garantire una sana ed
efficiente gestione.

3.2.3 La revisione legale

Come riportato nella relazione del precedente esercizio 2009, la revisione legale
dei bilanci delllENEL S.p.A. nonché delle altre societa controllate del Gruppo
(assoggettate a revisione contabile “obbligatoria” in base al T.U.F.) € stata affidata - a
seguito della proroga dell‘incarico conferito dall’Assemblea per gli esercizi 2008, 2009
e 2010 e previo parere del Collegio sindacale - a primaria societa di revisione e
relativo network (se si escludono alcune controllate estere), iscritta all’albo Consos e
gia incaricata per il triennio precedente (2005, 2006 e 2007).
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Il compenso per lo svolgimento dell‘attivita di revisione legale riguardante il
bilancio di esercizio di Enel spa, il bilancio consolidato di Gruppo e la revisione limitata
della situazione semestrale & stato fissato, originariamente, in euro 230.400 per il
2008, 246.400 per il 2009 e 262.400 per il 2010, conformandosi ai criteri della
comunicazione CONSOB n. 96003556 del 18.4.1996.

I corrispettivi riferiti alle precedenti integrazioni (e riguardanti la revisione del

bilancio di esercizio, del bilancio consolidato del Gruppo e la revisione limitata della
situazione semestrale del Gruppo), del compenso spettante alla societa di revisione di
Enel spa per il triennio 2008-2010 sono stati determinati pari a: (i) 2,8 milioni euro
per I'anno 2008, (ii) 2,2 milioni di euro per I'anno 2009 e (iii) a 2,2 milioni di euro per
I'anno 2010. Tutti gli importi indicati non comprendono I'IVA e le spese di
amministrazione e di segreteria determinate nella misura forfettaria del 10 % dei
corrispettivi stessi. Inoltre, e stabilito che gli importi dei corrispettivi riferiti agli
esercizi 2009 e 2010 potevano essere oggetto di aggiornamenti annuali in
applicazione delle variazioni degli indici ISTAT (o indici similari).
La Societa ha formalizzato un’apposita procedura che disciplina l'affidamento di
incarichi alle societa di revisione che operano nell’ambito del Gruppo. In base a tale
procedura il Comitato per il controllo interno ed il Collegio sindacale sono chiamati ad
esprimere un parere vincolante circa l'affidamento di ogni incarico aggiuntivo -
diverso, quindi, dallincarico principale di revisione e per il quale non ricorrano
fattispecie di incompatibilita previste dalla legge - in favore del revisore principale di
Gruppo ovvero di entita appartenenti al relativo network; 'affidamento di tali incarichi
aggiuntivi & consentito solo in determinate condizioni di comprovata necessita (sotto |l
profilo legale, economico o della qualita del servizio).

3.2.4 La scelta della nuova societa di revisione per il periodo 2011/2019

In applicazione del D.Lgs. 27 gennaio 2010 n.39, si & svolta, nel corso
dell’esercizio 2010, la gara per la scelta della nuova societa di revisione per il periodo
2011/2019, venendo a terminare per compiuto novennio l'incarico di revisione alla
precedente societa. La procedura di gara, svoltasi sotto la direzione e la vigilanza del
Collegio Sindacale, é iniziata il 5 maggio 2010, con la pubblicazione del bando europeo
per la qualificazione delle societa di revisione abilitate a presentare le offerte. Sulla
base dei richiesti requisiti di qualificazione hanno presentato richiesta di partecipazione
e sono risultate idonee n.3 societa di revisione. L'avvio della procedura di gara &
avvenuto in data 26.7.2010 con l'invio alle citate societa della lettera di invito (il
termine per la presentazione delle offerte era stato fissato al 27.9.2010). La gara ha
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riguardato i servizi di: (i) revisione legale del Bilancio di esercizio della capogruppo
Enel SpA, del bilancio consolidato e Bilancio consolidato semestrale abbreviato del
Gruppo Enel e dei bilanci di esercizio (e consolidato ove redatti) delle societa
controliate del Gruppo Enel per il novennio 2011-2019, (ii) revisione del sistema dei
controlli interni ai sensi della normativa SOX (Sarbanes Oxley Act) di talune societa del
Gruppo Enel residenti in America Latina per il novennio 2011-2019 ed (iii) incarichi per
servizi aggiuntivi, su richiesta, strettamente connessi all’attivita di revisione legale per
il novennio 2011-2019. II criterio di aggiudicazione & stato quello dell’'offerta
economicamente pill vantaggiosa tenendo presente che la valutazione delle offerte é
avvenuta sulla base della valutazione tecnica e successivamente della valutazione
economica delle stesse. Per la valutazione tecnica (effettuata dalla Commissione
giudicatrice) sono stati individuati - all'uopo conformandosi alle indicazioni fornie dal
Collegio Sindacale —elementi tecnici di natura obiettiva.

La societa aggiudicataria € stata individuata in ragione di un’offerta economica
pill vantaggiosa.
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4. Le risorse umane
4.1 Quadro generale del personale dipendente

Nella Relazione al Bilancio Consolidato del Gruppo Enel, la Societd ha riportato
che il costo del personale riferito all’esercizio 2010 rimane sostanzialmente stabile,
rispetto all’esercizio precedente, grazie alla compensazione avvenuta tra gli incrementi
dei salari dovuti agli adeguamenti retributivi decorrenti dal 1° gennaio 2009
conseguenti al rinnovo del contratto di lavoro del settore elettrico in Italia e la
riduzione degli “Altri costi” che inciudono gli oneri connessi agli esodi incentivati per
388 milioni di euro (713 milioni di euro nel 2009). Inoltre, & stato ivi evidenziato che il
costo per termination benefit rilevato nel 2010 ammonta a 206 milioni di euro (232
milioni di euro nel 2009).

La consistenza del personale del Gruppo Enel (prospetto n.l1) si decrementa,
nell’'esercizio 2010, di 2.895 unita (pari al -3,56%) principalmente per le maggiori
cessazioni (n. 6.321) avvenute nell’anno a fronte delle assunzioni (n. 3.761) del
medesimo periodo.

Prospetto n.1

ORGANICO GRUPPO ENEL (Italia + Estero)
2010** 2009 2008
Consistenza al 1.1 81.208 75.981 73.500
OGK-5 4,285
Electrica Muntenia Sud 2.038
Endesa (acquisizioni)* 70
Endesa Europa* 1.147
Viesgo 1.049
Altre minori 36
Acquisizione di societa 348
Effetto del consolidamento integrale di Endesa 8.814
Cessione di societa -1.544
Acquisizione di societa 43
Cessioni nel perimetro estero -291
Cessione ramo azienda Enel Distribuzione -87
Saldo A -335 7.618 3.891
B) A nzioni - sazioni:
Assunzioni 3.761 4.644 3.065
Cessazioni -6.321 -7.035 -4.475
Saldo B -2.560 -2.391 -1.410
Consistenza al 31.12 78.313 81.208 75.981
variazione % -3,56% 6,88%

* pari al 67,05% della consistenza complessiva
** |a consistenza finale al 31.12.2010 comprende 2.324 risorse riferibili al perimetro di societa
classificato come "posseduto per la vendita"
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Come riportato nel seguente prospetto n.2, il numero delle unita delle cessazioni
consensuali dal servizio per gli esodi incentivati in Italia risulta pari al 23,3% (24,1%
nell'esercizio 2009) del totale cessazioni dei dipendenti del Gruppo e presenta una
diminuzione, rispetto all’esercizio precedente, del -13,0%. Riguardo alle categorie
interessate, si segnala che, sempre rispetto all’esercizio precedente, diminuisce il
numero degli esodi del personale dirigente (-19,1%), degli impiegati (-6,7%) e quello
degli operai (-26,8%). Diminuisce, altresi, per tutte le categorie dei dipendenti il costo

degli esodi incentivati per 43 milioni di euro (pari al -20,4%) in particolare per I'esodo

degli impiegati (-14,1%) e per queilo degli operai (-38,9). Con riferimento, invece,

all'importo _medio per esodgo incentivato,
diminuzione, rispetto all’esercizio precedente 2009, del -8,2%, passando da un costo

quello “complessivo” presenta una
medio pro-capite di 124.474 euro (anno 2009) a 114.279 euro per l'esercizio 2010.
Nell'ambito delle categorie, & da evidenziare che soltanto il costo medio riferito alla
categoria dei dirigenti presenta un incremento de! +12,4% passando da un importo
medio individuale di 453.619 euro dell’anno 2009 ai 510.000 euro deli'anno 2010 in
esame.

Prospetto n. 2

ESODO INCENTIVATO - CESSAZIONI CONSENSUALI INCENTIVATE
N. unita Costo esodo Importo medio
(in €/milioni) (in € arrot.)
Categorie 2010 2009 2010 2009 2010 2009
- Dirigenti 17 21 9 10 510.000 453.619
- Quadri 107 94 14 14 134.921 145.382
- Impiegati 898 962 104 121 115.643 125.651
- Operai 451 616 41 67 91.752 108.224
Totale 1.473 1.693 168 211 114.279 124.474
variazione % -13,0% -20,4% -8,2%

Dal seguente prospetto n. 3 si evince la distribuzione del personale per aree di
attivita (Italia+Estero). A fronte di un decremento del 3,6% del “numero totale degli
addetti”, la distribuzione del personale presenta una diversa evoluzione nell’'ambito
delle diverse aree di attivita: risultano in diminuzione gli addetti alle Divisioni Iberia ed
America Latina, Internazionale, Mercato, Servizi ed altre attivitd e Generazione ed
Energy Management, mentre il numero degli addetti si incrementa nelle divisioni
Ingegneria ed Innovazione ed Energie Rinnovabili e nella Capogruppo.
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Prospetton. 3

ORGANICO GRUPPO ENEL PER AREA DI ATTIVITA (Italia + Estero)
var.%
n. addetti incid. % 201009/20 n. addetti incid. %
al 31/12 2010 2009
Mercato 3.823 5% -4% 3.962 5%
Generazione ed Energy Management 6.601 8% -2% 6.703 8%
" Ingegneria e Innovazione 1.339 2% 11% 1.202 1%
Infrastrutture e reti 19.152 24% -3% 19.700 24%
Iberia e America Latina* 24.731 32% -6% 26.305 32%
' Internazionale** 14.876 19% -6% 15.752 19%
Energie Rinnovabili*** 2.955 4% 10% 2.685 3%
Capogruppo 803 1% 10% 731 1%
Servizi e altre attivita 4.033 5% -3% 4,168 5%
Totale 78.313 100% -3,6% 81.208 100%

* Include 1.809 unita riferite al perimetro classificato come "posseduto per la vendita” al 31.12.2010 (1.330 unita
al 31.12.2009)

** Include 503 unita riferite al perimetro classificato come "posseduto per la vendita” al 31.12.2010
**x* Include 12 unita riferite al perimetro classificato come "posseduto per la vendita” al 31.12.2010

Dal seguente prospetto n. 4, si evidenzia che, sotto il profilo della composizione
per “categorie professionali”, a fine 2010, su una consistenza complessiva di n. 78.313
dipendenti, i dirigenti erano 1.256 ossia 1'1,6% dell'organico (nel 2009 la percentuale
era di 1,7%); i quadri ammontavano a 14.255 unita ovvero il 18,2% (nel 2009 pari al
10,8%); il numero degli impiegati era pari a 42.166 cioé il 53,8% (nel 2009 pari al
60,2%) mentre gli operai sommavano a 20.636 vale a dire il 26,3% (nel 2009 pari al
27,2%).

In termini di “forza media” la variazione in aumento (+2,3%) dei dati consegue alle
attivita di acquisizioni e cessioni intervenute in sede internazionale (in prevalenza

riconducibile all'acquisizione dell’ulteriore quota in Endesa).
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Prospetton. 4
ORGANICO GRUPPO ENEL PER . - rx
CATEGORIE PROFESSIONALI 2010 2009 2010 2009
(Italia + Estero) FORZA MEDIA Consistenza al 31/12
- Dirigenti 1.336 1.309 1.256 1.351
- Quadri 14.110 8.171 14.255 8.817
- Impiegati 42.669 45.884 42.166 48.928
- Operai 21.798 22.739 20.636 22.112
Totale 79.913 78.103 78.313 81.208
variazione % 2,3% -3,6%

* Dati restated: Nel corso del 1° sem 2010 é stato determinato in via definitiva il fair value relativi
all’acquisizione della quota del 25,01% di Endesa. Alcuni valori risultano aggiornati ai soli fini
rappresentativi;

** Include 515 unita correlate alle “attivita possedute per la vendita”;

*=** Include 1.330 unita correlate allle “attivita possedute per la vendita”.

Il costo complessivo del personale del Gruppo Enel (ltalia + Estero) (rif.
prospetto n. 5) rimane sostanzialmente invariato rispetto all'esercizio precedente e
pari a 4.907 milioni di euro, pur in presenza di una diminuzione dell’'organico, come
riportato in precedenza, del -3,6%, e di un incremento della “forza media” del +2,3%.

Prospetton. 5

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia + Estero)
2010 2009
Onere Stipendi | Onere Stipendi
Totale dicui esalari | Totale dicui e Salari
Totale generale| 4.907 3.370 4.908 3.099
variazione % 0% +8,7%

Le seguenti risultanze (rif.prospetto n.6), si riferiscono al costo complessivo
(totale onere) del personale del Gruppo Enel - Italia che risulta sostanzialmente senza
variazioni negli anni a confronto; nell'ambito delle categorie: i dirigenti, i quadri e gli
impiegati, presentano un lieve incremento dell'onere totale mentre [‘onere totale

riferito alla categoria degli operai presenta una lieve flessione (-5,4%).
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Prospetton. 6

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia)
con esclusione dei costi per l'incentivazione all’esodo
2010 2009

Onere Stipendi Onere Stipendi

Categorie Totale di cui e Salari Totale di cui e Salari
- Dirigenti 155 102 148 104
- Quadri 376 277 368 263
- Impiegati 1.349 961 1.333 926
- Operai 621 437 656 448
Totale Italia 2.502 1.777 2.505 1.742

variazione % -0,1% 2,0%

3

Per il “Personale Gruppo Enel - Estero” e, invece, evidente lincremento
(prospetto n. 7) del costo complessivo (+8,2% per l'onere totale e +17,3% per
stipendi e salari) dovuto, prevalentemente, alle acquisizioni operate; incrementi che si
presentano piu significativi qualora vengano esclusi i costi riferiti all‘incentivazione
all’'esodo (prospetto 7/bis).

Prospetto n. 7

(milioni euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero)
2010 2009
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui e salari Totale di cui e Salari
Totale Estero 2.196 1.593 2.029 1.357
variazione % +8,2% +17,3%

Prospetto n. 7 /bis

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero)
con esclusione dei costi per I'incentivazione all’esodo
2010 2009
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui e salari Totale di cui e Salari
Totale Estero 2.018 1.593 1.690 1.357
variazione % +19% +17%
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Con riferimento al_costo unitario medio del personale del Gruppo Enei (Italia+
Estero) (rif. seguente prospetto n.8) si evidenzia che il costo medio totale presenta un
lieve decremento, nell'anno 2010, del -2,3% mentre il costo medio per salari e

stipendi si incrementa, sempre per i periodi di riferimento precedenti, del + 6,2%.

Prospetto n. 8

(migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia + Estero)
2010 2009*
Forza Costo ;:?;iz Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
Totale 79.913 61,4 42,2 78.103 62,8 39,7

* dati restated

Prospetto n. 8.1

(migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia + Estero)
con esclusione dei costi per 'incentivazione all’esodo
2010 2009*
Costo .
Forza Costo medio Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
Totale 79.913 56,6 42,2 78.103 53,7 39,7

* dati restated

Il costo unitario medio con esclusione dei costi per l'incentivazione all’esodo (rif.
tabella 8.1) presenta, invece, incrementi sia del costo medio totale sia del costo medio
per salari e stipendi, rispettivamente del +5,4% e del + 6,2%.

Con riferimento al costo unitario medio del personale dipendente in Italia, (rif.
prospetto n.8.2) & da evidenziare che il costo medio totale si incrementa del +1,7%
mentre per la categoria dei dirigenti, pari a 316,2 migliaia di euro, presenta un
incremento di 23,6 migliaia di euro, pari al +8,0%.
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Pospetto n. 8.2

(migliaia euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia)
con esclusione dei costi per I'esodo incentivato
Categorie 2010 2009*
Forza Costo ;‘;Ztiz Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
- Dirigenti 491 316,2 207,8 505 292,6 206,5
- Quadri 4,160 90,4 66,6 3.961 92,9 66,5
- Impiegati 22,514 59,9 42,7 22.649 58,8 40,9
- Operai 10.846 57.3 40,3 11.577 56,7 38,7
Totale Italia 38.011 65,8 46,8 38.692 64,7 45,0
variazione % -1,8% 1,7% 3,8%

* dati restated

Riguardo, invece, al costo unitario medio del personale del Gruppo Enel all’Estero
(rif. prospetto n. 9), & da evidenziare, dal confronto tra i valori degli anni di riferimento,
che il costo totale unitario medio presenta un incremento del +12,6% mentre il costo
unitario medio per salari e stipendi si incrementa del +10,7%.

Prospetton. 9

(migliaia euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero)
con esclusione dei costi per I’incentivazione all’esodo
2010 2009*
Costo Costo
Forza Costo medio Forza Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale E stipendi
Media generale
Estero 41.901 48,2 38,0 39.527 42,8 34,3
* dati restated
* K %

Salute e Sicurezza dei lavoratori

Per quanto infine riguarda la salute e /a sicurezza dei lavoratori, 1a relativa tutela
€ demandata alla specifica Unitd appartenente alla funzione “Personale e
Organizzazione” della Corporate. Per gli infortuni, il tasso di frequenza (numero
infortuni/milioni di ore lavorate) & ancora diminuito da 3,59 (2009) a 2,77; il tasso di
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gravitd (giorni di assenza/1.000 ore lavorate) prosegue anch’esso in diminuzione
passando da 0,14 (ne! 2009) a 0,13.

Sistema di incentivazione

Come riportato nella Relazione al Bilancio, la Societa comunica che la politica
retributiva nell’anno 2010 si € mossa in assoluta continuita con le logiche e la filosofia
adottate negli anni precedenti; sono stati, altresi, effettuati benchmarking con il mercato
esterno e prese le necessarie misure per garantire un cofretto posizionamento della
retribuzione in termini di competitivita rispetto ai mercati di riferimento.

E’ stata confermata la selettivitd degli interventi sul fisso, a conferma di una politica
meritocratica volta a premiare le competenze pregiate all'interno di ciascuna famiglia
professionale. Sul versante dei sistemi di incentivazione di breve periodo, & stato
confermato I'MBO quale strumento principale che coinvolge circa il 97% dei dirigenti e
circa il 17% dei quadri. Da segnalare, inoltre, che nel 2010, anche a valie di un
approfondito benchmark con altre aziende leader, & stato rinnovato il sistema di
incentivazione commerciale migliorando nettamente sia la tempestivita di assegnazione
degli obiettivi che il collegamento con le attivita di pianificazione commerciale.

Sviluppo del Piano di stock option 2008.

Nella Relazione al Bilancio 2010, la Societa ha evidenziato che dalle verifiche
effettuate dal Consiglio di Amministrazione circa la realizzazione delie condizioni di
esercizio, si € accertato che nel corso del triennio 2008-2010 sia I'EPS (earning per
share) che il ROACE (return on average capital employed) si sono posizionati ad un
livello superiore, rispetto a quello indicato nei budget degli anni di riferimento, facendo
divenire in tal modo esercitabile un numero di opzioni pari al 120% di quelle
originariamente assegnate ai destinatari, in applicazione dell'apposita scala di
performance fissata dal Consiglio di Amministrazione di Enel.

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva dello sviluppo del Piano di stock
option 2008.

Totale opzioni Numero Verifica condizioni Opzioni decadute Opzioni decadute
assegnate destinatari Strike price del piano fino al 31.12.2009 nel 2010
W 16 dirigenti o) Opzioni
8.019.779 del Gruppo euro 8,075 esercitabili Nessuna Nessuna

(1) A seguito delle verifiche effettuate dal Consiglio di Amministrazione di Enel, in occasione dell’approvazione de! bilancio
consolidato del Gruppo Enel relativo all’esercizio 2010, circa il livello di raggiungimento dei due obiettivi gestionali sopra
indicati (EPS e ROACE), risultano divenute effettivamente esercitabili n. 9.623.735 opzioni.

(2) Lo strike price & stato rideterminato in euro 7,118 a far data dal 9 luglio 2009 per tenere conto degli effetti suli'andamento
del titolo Enel derivanti dall'operazione di aumento di capitale conclusasi nello stesso mese di luglio 2009.
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4.2 Piani di incentivazione di lungo termine (LTI) per il management

La politica retributiva adottata dall’Enel nei confronti del management del
Gruppo prevede come elementi principali: (i) la retribuzione fissa, (ii) la retribuzione
variabile ed (iii) i piani di incentivazione di lungo termine.

Come strumento di incentivazione di lungo termine, il C.d.A. di Enel aveva
inoltre previsto per il 2008 (e per gii esercizi successivi), oltre al sudescritto piano di
stock option, I'adozione di un Piano di Restricted Share Units (RSU), riservato aila
generalitd del management, in sostituzione dei piani di Stock Option adottati fino al
2007. Nella seduta del 19 marzo 2009, il C.d.A. di Enel aveva deciso di soprassedere
all’adozione del Piano di RSU 2009 proposto dal Comitato per le remunerazioni, alla
luce dell’esito sfavorevole che detti piani d'incentivazione avevano fatto registrare,
tutti legati all'andamento del titolo ed anche in considerazione della difficile
situazione economico-finanziaria generale. In attuazione di approfondimenti e
proposte del Comitato per le remunerazioni per la ricerca di strumenti sostitutivi, il
C.d.A., nella seduta del 30 luglio 2009, aveva deliberato I'adozione di un piano di
incentivazione Long Term Incentive (LTI) 2009, non legato all'andamento del titolo e
non soggetto all’approvazione da parte dell’Assemblea. Il piano prevedeva
{‘erogazione di un controvalore in denaro e non avrebbe comportato quindi
'emissione ed attribuzione di nuove azioni. Il valore base da assegnare viene
determinato assumendo a riferimento un multiplo della retribuzione fissa con
riferimento ad una tabella determinata per fascia di appartenenza.

Piano Long Term Incentive (LTI) 2010

I Piano LTI 2010 e stato elaborato con criteri di continuita rispetto al Piano LTI
2009 e pertanto, in analogia con detto piano, presenta, in sintesi, le seguenti
condizioni e caratteristiche:

- che venga emesso entro il 31.12.2010;

- riguarda la generalita del Management del Gruppo Enel inclusi quelli facenti
capo alla Divisione Infrastrutture e Reti per i quali verranno definiti obiettivi
ad hoc;

- il piano non comporta 'emissione ed attribuzione di nuove azioni, ma solo
I'erogazione di un controvalore in denaro;

- che il valore base da assegnare a ciascun destinatario sara determinato
assumendo a riferimento un muitiplo della retribuzione fissa a seconda della

| fascia di appartenza dell'interessato.
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Con riferimento alle “"Condizioni di esercizio” & da precisare che il Piano LTI 2010
prevede:
A)_Obiettivi cd “cancello” da conseguire per esercitare il Piano:

1 - raggiungimento EBITDA cumulato anni 2010/2011 dei livelli previsti in
budget per il primo 50% del piano assegnato;
2 - raggiungimento EBITDA cumulato anni 2010/2011/2012 dei livelli budget
previsti per il residuo 50% del piano assegnato.

B) Obiettivi di performance per la determinazione del valore effettivamente

assegnato a ciascun destinatario:

1 - Earning per Share (EPS): rappresentato dalla ripartizione del risultato netto di
Gruppo sul numero delle azioni complessive per obiettivo fissato sul Piano
industriale su base cumulata biennale (2010/2011) per il primo 50% del
piano;

2 - Earning per Share (EPS): rappresentato dalla ripartizione del risultato netto di
Gruppo sul numero delle azioni complessivo per obiettivo fissato sul Piano
Industriale su base cumulata triennale (2010,2011 e 2012) per il secondo
50% del Piano.

Come per il precedente Piano 2009 (riportato nella precedente relazione), allo
scopo di aumentare il potenziale di fidelizzazione del piano, & prevista la possibilita di
esercitare il piano assegnato fino al 31.12.2016; in tal caso & prevista la
rideterminazione del valore effettivo.

Costo _del Piano LTI 2010: una simulazione del costo effettuata ipotizzando il

raggiungimento del massimo della performance (costo massimo) prevede, tenendo
presente che i destinatari sono n. 686 manager (con esclusione del management di
Endesa), un costo pari nel massimo a 40 milioni di euro (oppure pari nel massimo a 60
milioni di euro in caso di esercizio a fine piano con rivalutazione al 50%). Per il dovuto
confronto la simulazione del costo con il Piano LTI 2009 effettuata ipotizzando il
raggiungimento del massimo della performance (costo massimo) prevedeva, tenendo
presente che il numero dei destinatari era pari a 491 manager, un costo di 36 milioni
di euro (oppure pari nel massimo a 54 milioni di euro in caso di esercizio a fine piano).
E’ da precisare che a n. 86 dirigenti di detti destinatari appartenenti alla Divisione
Infrastrutture e Reti, era stato assegnato un piano di LTI 2009 con obiettivi ad hoc
(quali I'Ebitda di Divisione e il Cash Cost per Customer).
Piano di Long term Incentive (LTI) 2011

Nella riunione del Consiglio di Amministrazione di Enel SpA del 14 marzo 2011 sono

stati esaminati ed approvati due schemi di piani di incentivazione a lungo termine di
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tipo cash nel 2011 e rivolti, rispettivamente, ai primi riporti dell’Amministratore
Delegato del Gruppo ed al resto del management del Gruppo stesso. Si riporta, in
sintesi, le principali caratteristiche:

Piano cash 2011 Top Management:
1) Emissione del piano: entro il 31 dicembre 2011,
2) Perimetro dei destinatari: piano rivolto esclusivamente al top management del
Gruppo compresi i responsabili delle Divisioni Infrastrutture e Reti, Energie Rinnovabile
ed Iberia ed America Latina (a quest’ultimi vengono assegnati obiettivi specifici della
divisione di appartenenza);
3) Strumenti utilizzati: controvalore in denaro;
4) Valore base del piano da assegnare: determinato in % della retribuzione fissa
annua (80% su base individuale);
5) Condizioni di esercizio: sono previsti due diversi tipi di obiettivi:

a) obiettivo “cancello” riferito al raggiungimento del’lEBITDA cumulato per gli anni
2011,2012 e 2013 (quale risulta dai livelli di budget previsti per detti anni);

b) obiettivi di “performance”:

- earning per share (EPS) per il 75% del valore base del piano assegnato, obiettivo
che & rappresentato dalla ripartizione del Risultato Netto di Gruppo sul numero delle
azioni complessive, in relazione ad un obiettivo fissato nel Piano industriale del Gruppo
su base cumulata triennale (1.1.2011-31.12.2013);

- return on average capital employed (ROACE), per il rimanente 25% del valore
base del piano assegnato, rappresentato dal rapporto tra il Risultato Operativo ed il
Capitale investito netto medio, finalizzato a premiare |'efficienza e la redditivita della
gestione aziendale in termini di capacita della stessa di remunerare il capitale
investito, in relazione ad un obiettivo fissato nel Piano Industriale di Gruppo su base
cumulata triennale (1.1.2011-31.12.2013).

In relazione al posizionamento raggiunto rispetto agli obiettivi di performance
verra determinato il valore effettivo del premio esercitabile.
6) Posizionamento degli obiettivi di performance e conseguente determinazione del
valore effettivo del Piano divenuto esercitabile: il piano prevede che la determinazione
del valore effettivo del premio esercitabile risulti variabile in funzione dell’andamento
dell’EPS e del ROACE secondo valori prefissati in appositi schemi;
7) Rivalutazione del valore effettivo in caso di non esercizio del piano nelle finestre
disponibili: al fine della fidelizzazione & prevista la possibilita di esercitare il piano fino
al 31.12.2017. In tal caso il valore effettivo, maturato come da precedente punto 6),

potra essere rivalutato secondo una regola prestabilita e tale rivalutazione non potra
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superare nel periodo complessivo il 50% del valore effettivo maturato al 2014 ne, in
caso di diminuzione, comportare una riduzione del valore effettivo maturato;

8) Vesting, durata e periodi di esercizio: il Piano diverra esercitabile -
subordinatamente al raggiungimento degli obiettivi “cancello” e di quelli di
performance - esclusivamente all’interno di una “finestra” annuale coincidente con un
periodo di 10 giorni lavorativi nel mese di lugiio, a partire dal 2014 e fino al 2017.
Piano cash 2011 per la generalita del Management:

1) Emissione del piano: entro il 31.12.2011;
2) Perimetro dei destinatari: piano rivolto alla generalita del Management escluse le
prime linee dellAmministratore Delegato/Direttore generale di Enel spa; per i
manager delle Divisioni “Infrastrutture e Reti” ed “Energie Rinnovabili” verranno
definiti obiettivi ad hoc connessi con le attivita della divisione di appartenenza;
3) Strumenti utilizzati: controvalore in denaro;
4) Valore base del piano da assegnare: multiplo della retribuzione fissa in virtt della
fascia di appartenenza. A titolo esemplificativo si riporta: per gli executive vice
president e i senior vice president € prevista un LTI pari al 60% della RAL
(retribuzione annua lorda) Individuale, ai vice president un LTI pari al 33% della RAL
Individuale, ai senior director, director ed altri dirigenti & prevista un LTI pari al 20%
della RAL Individuale;
5) Condizioni di esercizio: sono previsti due diversi tipi di obiettivi:
a) obiettivo “cancello” riferito al raggiungimento dell'EBITDA cumulato per gli anni
2011,2012 e 2013 (quale risulta dai livelli di budget previsti per detti anni);
b) obiettivo di “"performance”:

- earning per share (EPS), rappresentato dalla ripartizione del Risultato Netto di
Gruppo sul numero delle azioni complessive, in relazione ad un obiettivo fissato nel
Piano industriale del Gruppo su base cumulata triennale (1.1.2011-31.12.2013).
In relazione al posizionamento raggiunto rispetto agli obiettivi di performance
verra determinato il valore effettivo del premio esercitabile.
6) Posizionamento dell’'obiettivo di performance e conseguente determinazione del
valore effettivo del Piano divenuto esercitabile: il piano prevede che la determinazione
del valore effettivo del premio esercitabile risulti variabile in funzione dell’andamento
dell’'EPS e secondo valori prefissati in apposito schema;
7) Rivalutazione del valore effettivo in caso di non esercizio del piano nelle finestre
disponibili: al fine della fidelizzazione & prevista la possibilita di esercitare il piano fino
al 31.12.2017. In tal caso il valore effettivo, maturato come da precedente punto 6),
potra essere rivalutato secondo una regola prestabilita e tale rivalutazione non potra
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superare nel periodo complessivo il 50% del valore effettivo maturato al 2014 né, in
caso di diminuzione, comportare una riduzione del valore effettivo maturato;
8) Vesting, durata e periodi di esercizio: il Piano diverra esercitabile - subordinatamente
al raggiungimento degli obiettivi “cancello” e di performance - esclusivamente all'interno
di una “finestra” annuale coincidente con un periodo di 10 giorni lavorativi nel mese di
luglio, a partire dal 2014 e fino al 2017.
Costo dei precedenti piani di LTI
Si riportano in sintesi i dati di riferimento ed i costi previsti per i piani
precedentemente descritti:
a) Piano Cash 2011 Top Management:

Destinatari: n.17;

Obiettivo cancelio: EBITDA;

Obiettivo di performance: EPS/ROACE (da 0% a 120% del valore base);

Costo: circa 11 milioni di euro (performance 120%).
b) Piano Cash 2011 generalita del management:

Destinatari: 1.450 (circa);

Obiettivo cancello: EBITDA;

Obiettivo di performance: EPS (da 0% a 120% del valore base);

Costo: 74 milioni di euro (performance 120%).

Complessivamente il costo dei due piani 2011 in presenza di una performance al
120% & pari a circa 85 mitioni di euro; nel 2010 il costo complessivo dei piani emessi
(Piano cash Enel e Piano cash Endesa) era pari a 81 milioni di euro (rispettivamente
40 e 41 milioni di euro).

In caso di esercizio a fine Piano LTI 2011 il costo complessivo, con la
rivalutazione del 50% del premio maturato - riferimento ai punti 7) riportati-,
potrebbe raggiungere un valore massimo pari a circa 128 milioni di euro.

I nuovi Piani LTI cash, in alternativa ai precedenti piani di stock options, si
presentano, nella specie giustificata, piu che da esigenze di razionalizzazione, da
motivi contingenti collegati alla difficile situazione economico-finanziaria generale
internazionale ed a quella particolare dell’Enel spa, che hanno reso meno appetibili i
precedenti piani d'incentivazione, in prevalenza legati all’'andamento del titolo.

Va rilevato comunque che, ove si continui ad adottare l'attuale sistema di
incentivazione, si ritiene opportuno un continuo monitoraggio del livello complessivo
dei costi e delle retribuzioni individuali, in particolare, dei top managers. Ancorché
questi nuovi piani non presentino quei particolari eccessi che hanno caratterizzato altri

contesti aziendali in Italia ed all’'estero, la cautela consiglia, quanto alla misura
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complessiva del trattamento, una costante attenzione agli sviluppi di un sistema

comunque dissociato dal valore di mercato delle azioni.

4.3 Consulenze

Il processo autorizzativo per I'affidamento delle consulenze risulta disciplinato, in
ambito aziendale, daila procedura n. 84 emessa con circolare n. 158 del 14.12.2006.

La funzione Acquisti e Servizi, su richiesta, ha fornito i dati riferiti all’anno 2010
riferiti al ™ Perimetro Italia” degli impegni assunti (c.d. “contrattualizzato”) a confronto
con quelli riferiti all’esercizio 2009 per gli incarichi di consutenza mediante contratti
vincolanti, anche di durata ultrannuale.

I valori forniti non comprendono, pero, il “contrattualizzato” riferito alle societa
del Gruppo definito oltre il “perimetro Italia”, le varianti riferite a contratti assegnati in
anni precedenti, i contratti infragruppo e quelli con data di emissione 2011 inseriti
netl’apposita procedura in data successiva alla data del 7 di gennaio 2011.

Tenuto conto del perimetro di riferimento, il valore complessivo delle consulenze
assegnate nel corso deli'esercizio 2010 ammonta a 66,2 milioni di euro e presenta un
sostanziale decremento del -45,5% rispetto alllammontare riferito all’esercizio

precedente (pari a 121,5 milioni di euro). Per tipologia, le consulenze riguardano:

Tipologia 2010 2009 2010/2009
Milioni € % Milioni € % %

Merger & Acquisition 32,4 50,49 94,7 78 -65,8
Strategiche/Organizz.ve/Direz. 23,1 35 13,2 11 +75,0
Legali e societarie 3,6 5 5,5 45 -34,65
Ammin.ve/fiscali/finanziarie 4,4 67 3,9 3 +1112,28
Commerciali 1,9 3 2,5 2 -24,0
Comunicazione e legate al Personale 0,8 1 1,7 21 -5352,9
Assicurative - - ~ -
Totali 66,2 100 121,5 100 -45,6

Come si evince dal precedente prospetto, prevalentemente le consulenze sono state

richieste per “"Merger & Acquisition”,1 che rappresentano circa il 50,0% del costo totale

contrattualizzato nei corso dell’esercizio 2010; seguono le consulenze

La dizione Merger & Acquisition comprende i seguenti settori funzionali: Pianificazione generale,
progettazione e esecuzione di operazioni di business development (acquisizioni, cessioni, fusioni, scissioni,
joint venture, iniziative strategiche, operazioni collocamento azionario e obbligazionario, processo di
financing di operazioni straordinarie).
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“Strategiche/Organizzative/Direzionali”, quelle “Amministrative fiscali/finanziarie” e “Legali e
societarie”.

Il confronto con lesercizio precedente evidenzia il significativo decremento
intervenuto nell’affidamento di consulenze per “Merger & Acquisition” (e pari a - 65,8%),
parzialmente compensato dallincremento intervenuto nella tipologia Strategiche/
Organizzative/Direzionali (pari al +75,0%).

Ripartendo gli ordini in funzione del loro numero e del livello dell’ammontare
degli stessi, si ricavano, per le consulenze con esclusione di quelle riferite al Merger &

Acquisition, le seguenti evidenze:

Consulenze 2010 2009
Intervallo importi (Euro) Yoo | milionreuro | ordini | milions euro
<75.000 119 4,6 116 3,9
>75.000<200.000 22 2,6 33 4,3
>200.000<1.000.000 15 7.7 22 9,5
>1.000.000 8 19,0 6 9,1
Totali 164 33,9 177 26,8

Riguardo alle consulenze riferite alle attivita di Merger & Acquisition si hanno le
seguenti numerosita per intervallo di importi:

Consulenze Merger & Acquisition 2010 2009

Intervallo importi (Euro) "o | millomeuro | ordint. | miliont euro

<75.000 8 0,3 11 0,5

>75.000<200.000 2 0,3 4 0,4

>200.000<1.000.000 7 3,4 8 2,5

>1.000.000 4 28,4 6 91,3
Totali 21 32,4 29 94,7

In particolare, il numero dei contratti per assegnazione di consulenze per le
attivitad di M&A risulta ridotto del -27,6% rispetto al precedente esercizio 2009, mentre
'ammontare dell'importo contrattualizzato diminuisce del -65,8%.

Con riferimento alllammontare degli incarichi per consulenze ¢ da evidenziare
che per quelli inferiori a 75.000 euro la procedura non prevede lautorizzazione
dell’lAmministratore Delegato, autorizzazione che & prevista obbligatoria per gli
incarichi di importo superiore a detto limite.

Nel prendere atto della significativa riduzione di tali costi, si invita, come gia

evidenziato nelle precedenti relazioni, a continuare, nella massima chiarezza e
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trasparenza, per un contenimento del ricorso a tali prestazioni esterne, da limitare
solo qualora necessiti I'acquisizione di pareri “indipendenti” ovvero manchino adeguate

professionalita dell’apparato, cui anche a tal fine occorre fornire i necessari strumenti
di aggiornamento e di formazione continua.
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5. Il piano industriale e gli investimenti

5.1 Obiettivi e progetti

Nel corso della riunione del 17 marzo 2010, il Consiglio di Amministrazione di
Enel s.p.a. ha approvato il Piano industriale e gli investimenti 2010/2014.

La Societa ha previsto che le priorita strategiche del piano dovranno essere
perseguite attraverso i principali progetti che, nel seguito, vengono evidenziati per singola
area:

- Divisione Mercato: tra i progetti piu rilevanti si segnalano il Billing Credito riferito al

sistema informativo di fatturazione e gestione del credito, il progetto CRM Smart
riferito al mercato di maggior tutela e il progetto SEMPRE - Gestione misure per ia
gestione della misura delle forniture del Mercato Libero;

- Divisione Generazione ed Energy Management: i principali progetti riguardano la

Conversione a carbone degli impianti di Torre Nord e Porto Tolle, lo Sviluppo e
mantenimento del parco termoelettrico, il Rifacimento di impianti idroelettrici, alcune
Iniziative ambientali e la Realizzazione dell'impianto di rigassificazione di Porto
Empedocle;

- Divisione Infrastrutture e Reti: tra i progetti principali dell'area si segnalano per la

(i) la Rete Elettrica il rifacimento del sistema di telecontrollo delle cabine primarie e
la sostituzione dei mezzi speciali mentre per (ii) I'Illuminazione Pubblica
I'eliminazione dei rischi potenziali (ERP);

- Divisione Energie Rinnovabili: i progetti si riferiscono alla costruzione ed ampliamenti

di impianti eolici, idroelettrici, geotermici e fotovoltaici siti in Italia e in alcuni paesi
esteri (Nord e Sud America, Francia, Grecia, Romania e Spagna);

- Divisione Iberia e America Latina: i progetti si riferiscono all'ampliamento di impianti
di generazione (termoelettrici, nucleari e rinnovabili) ed ampliamenti delle reti di
distribuzione di e.e.;

- Divisione Internazionale: gli investimenti riguardano progetti in Slovacchia (impianto

nucleare di EMO 3 e 4), in Russia (costruzione di due unita di CCGT), in Romania
(modernizzazione della rete) e in Belgio (costruzione di impianto CCGT a Marcinelle);

- Ricerca: i principali progetti di riéerca ed innovazione riguardano la cattura post
combustione della CO2 (impianto pilota a Brindisi) e l'impianto dimostrativo di
stoccaggio alla centrale a carbone di Porto Tolle; riguardo all’energia rinnovabile, la
realizzazione di un impianto solare termodinamico a Priolo Gargallo - Sicilia
(denominato progetto Archimede);
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- Nucleare: accordo con EDF per la realizzazione di almeno quattro unitd EPR con una
potenza di circa 1,6 GW su siti da selezionare.
Per anno ed Area di attivita, il Piano degli investimenti 2010/2014 prevede:

(milioni di euro)

2010 2011 2012 2013 2014 TOTALE

Iberia e Am. Latina 2.357 2.308 1.997 1.904 1.787 10.353
“Internazionale 1.683 1.781 984 467 453 5.368
Infrastrutture e Reti 1.149 999 949 949 949 4,995
Energie Rinnovabili 1.194 1.143 1.129 963 685 5.114
Generazione E.M, 926 767 818 1.084 836 4.431
Mercato 61 52 49 44 40 246
Ricerca e Nucleare 86 106 127 238 323 880
Holding, Servizi, Attivita diversificate 119 79 100 92 77 467
"Extra-target - 550 -550 -350 -350 -350 -2.150
Totale | 7.025 | 6.685 | 5.803 | 5.391 4.800 29.704

Gli investimenti effettuati nel 2010, suddivisi per tipologia di impianti,

riguardano:
(milioni di euro)
DESTINAZIONE degli INVESTIMENTI 2010 2009 2010402009
Impianti di produzione 3.763 3.516 +7,0
Reti di distribuzione 2.520 2.319 +8,7
Totale parziale 6.283 5.835 +7,7
Terreni, fabbricati e altri beni 92 392 -76,5
Totale generale 6.375 6.227 +2,4

Essi rappresentano il 90,7% deliimporto previsto per tale anno nel Piano degli
investimenti. In particolare, gli investimenti in impianti di produzione di energia
elettrica, che rappresentano il 59,0% del totale investimenti dell’esercizio 2010,
evidenziano un incremento, rispetto al precedente esercizio 2009, pari al +7,0%. Nelle
tabelle che seguono vengono riportati gli investimenti per impianti di produzione di
e.e. per area di business e tipologia di impianti con evidenza, altresi, del totale della
potenza netta installata (in MW) alla data del 31.12.2010. In merito, si rileva che la
divisione Iberia e America Latina ha effettuato i maggiori investimenti, in particolare
per gli impianti termoelettrici, mentre l'incremento della potenza netta installata,
neli‘anno 2010 rispetto al precedente anno 2009, & da ricondurre prevalentemente alla
variazione intervenuta nell’area delle Energie Rinnovabili.
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Impianti di produzione di energia elettrica

A) Investimenti effettuati neil'anno 2010

(milioni di euro)

o . Generaz. ed . .

Implantld?le?:dumne Ma:;‘g;?g’ent Internazionale riﬁzg\r/galsili Amcletr)iigaL:tina TOTALL
Geotemici-termoelettrici 519 419 174 880 1.992
Idroelettrici 89 1 153 138 381
Fonti aiternative 10 5 712 2 729
Nucleare - 498 - 163 661

Totali 618 923 1.039 1.183 3.763
A) Potenza netta installata complessiva al 31.12.2010 (in MW)
T, ! . Generazione . :
imaart o produsine | eienary | emesorse | SIS | i ioina | TOTA
Geotemici-termoelettrici 24.798* 10.256 775 22.169 57.998
Idroelettrici 12.908 2.329 2.539 13.258 31.034
Fonti alternative 41 4 134 9 188
Eolici 2.654 77 2.731
Nucleare 1.818 3.514 5.332
Totali 37.747 14.407 6.102 39.027 97.283
Pot.netta installata 37.783 14.318 2.637 38.418 93.156
% 2010/2009 -0,01 +0,6 +131,3 +1,5 +4,4

*di cui 35 MW indisponibili per attivita di trasformazione e 1551 MW indisponibili per aspetti tecnici di lunga

durata.

Nel

corso della riunione del

2 marzo 2011 e successive,

it Consiglio di

Amministrazione di Enel s.p.a. ha approvato il Piano industriale e gli investimenti
2011/2015 e cumulato 2011/2020.

Gli obiettivi strategici e le priorita possono essere sinteticamente indicati come segue:

- Obiettivi strategici: (i) Stabilita finanziaria e nuovo modello di management, (ii)

Leadership nei mercati maturi e (iii) Sviluppo del business e geografie di crescita;

- Priorita del Piano: (i) Consolidamento della posizione nel mercato, (ii) Integrazione

Upstream/Midstream, (ii) Nuovi servizi al cliente, (iv) Ricerca, Innovazione e Nucleare, (v)

Integrazione delle realta acquisite, (vi) Eccellenza operativa, (vii) Sviluppo piano di
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crescita attuale, (viii) Sviluppo pipeline rinnovabili e (ix) Sviluppo portafoglic progetti Est
Europa e America Latina.
Per anno ed Area di attivita, il Piano degli investimenti 2011/2015 prevede:

(milioni di euro)

2011 2012 2013 2014 2015 TOTALE
2011-015
Upstream gas 99 53 39 57 67 314
Mercato 81 69 36 31 27 244
Generazione E.M, 502 657 890 868 590 3.506
Infrastrutture Reti (1) 1.000 950 S00 800 800 4.450
Rinnovabili 1.381 1.418 1.207 1.188 1.168 6.363
Iberia e Am. Latina 2.348 2.286 2.044 1.812 1.806 10.296
Internazionale 1.390 1.187 798 615 192 4.182
Nucieare e Ricerca 111 129 237 304 454 1.235
Ing.Innovazione Altro 52 69 61 51 47 281
“Arroton. -1 - - - - -1
Totale 6.963 6.818 6.212 5.726 5.151 30.870

(1) Valore investimenti al netto contrib.allacciamento

Per anno ed Area di attivita, si riporta il Piano degli investimenti cumulato 2011-2020.

(milioni di euro)

Cumulato: Cumulato: TOTALE Cumuiato
2011-2015 2016-2020 2011-2020
Upstream gas 314 381 | | 695
Mercato 244 217 461
Generazione E.M. 3.506 2.350 5.856
Infrastrutture Reti (1) 4.450 5.000 9.450
Rinnovabili 6.363 7.337 13.700
Iberia e Am. Latina 10.296 17.466 27.762
Internazionale 4.182 1.897 6.079
Nucleare e Ricerca 1.235 10.028 11.263
Ing.Innovazione Altro 281 249 530
Arroton. -1 - -1
Totale 30.870 44.925 75.795

(1) Valore investimenti al netto contrib.allacciamento
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5.2 Le strategie del Gruppo Enel

Il Gruppo Enel ha consolidato la propria posizione di operatore elettrico leader sia
in Italia che in Spagna, come uno degli operatori leader su scala globale nei business
di generazione, trasporto, distribuzione e vendita dell’energia elettrica. Nelle
prospettive enunciate, la posizione raggiunta permettera al Gruppo negli anni a venire
di beneficiare di economie di scala, di un mix tecnologico bilanciato, di un adeguato
livello di diversificazione geografica e di una combinazione bilanciata di business
regolati e non-regolati.

Le priorita strategiche del Gruppo per i prossimi cinque anni consistono in:

- Mantenimento delle posizioni di leadership nei mercati core per il Gruppo;

- consolidamento e integrazione degli asset internazionali del Gruppo, facendo
leva su un importante programma di sinergie per estrarre valore daile
operations,

- miglioramento continuo attraverso la promozione di programmi di
incentivazione dell’ eccellenza operativa e dell’ efficienza;

- focalizzazione sulla crescita nel business delle energie rinnovabili;

- promozione e sviluppo di nuove tecnologie, in particolare quelle che
riguardano cattura e stoccaggio di CO, (Carbon Capture and Storage),
generazione da energia solare e da idrogeno, smart grids (reti intelligenti),
mobilita elettricat;

- raggiungimento della stabilita finanziaria incrementando |’ efficienza

operativa e ottimizzando il piano di investimenti.
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6. Le attivita del Gruppo ENEL e i dati relativi al mercato elettrico
6.1 Elementi di contesto

Enel ed i mercati finanziari: dati di sintesi

Con riferimento ai mercati finanziari, le differenti performance a livello economico
nei vari Paesi europei si sono riflesse sulle quotazioni dei rispettivi mercati mobiliari.

L'area “euro” & stata caratterizzata, infatti, da un andamento discordante delle
variazioni degli indici azionari. In particolare il 2010 si & chiuso con un incremento
significativo in Germania (I'indice DAX ha chiuso I'anno con una variazione di circa il
+16% rispetto all'anno precedente), mentre ha fatto registrare una performance
decisamente peggiore nei Paesi del bacino Mediterraneo (l'indice italiano FTSE Italia All
Share ha chiuso I'anno con una variazione negativa deil’11,5% mentre I'IBEX spagnolo
& sceso del 17,4%). In questo contesto, nel corso del 2010 il titolo Enel ha registrato
una performance in linea con l'indice settoriale europeo (i/_titolo Enel ha chiuso nel
2010 a gquota 3,74 euro con una variazione annuale pari al -7,6%). 1l 25 novembre

2010, & stato pagato I'acconto sul dividendo relativo agli utili 2010 pari a 10 centesimi
di euro che, sommato a quanto gia distribuito il 24 giugno 2010, porta 'ammontare
complessivo pagato nel corso dell’'anno a 25 centesimi di euro per azione.

Fonte Enel
2009
2010 restated
Margine operativo lordo per azione (euro) 1,86 1,74 W
Risultato operativo per azione (euro) 1,20 1,179
Risultato netto del Gruppo per azione (euro) 0,47 0,59 ¢
Dividendo unitario (euro) 0,28@ 0,25
Pay-out ratio ™ (%) ‘ _ 60 a2
Patrimonio netto del Gruppo per azione (euro) 4,03 3,54
Prezzo massimo dell'anno (euro) 4,23 4,35
Prezzo minimo dell‘anno (euro) 3,43 2,91
Prezzo medio del mese di dicembre (euro) 3,78 4,06
Capitalizzazione borsistica  (milioni di euro) 35.543 38.176
Numero di azioni al 31 dicembre (in milioni) 9.403 9.403

(1) Calcolato sul numero di azioni al 31 dicembre 2009, al fine di tener conto degli effetti dell’aumento di capitale concluso
il 9 luglio 2009.

(2) Dividendo proposto dal Consiglio di Amministrazione de!l 14 marzo 2011,

(3) Calcolato sul risultato netto del Gruppo.

(4) Calcolata sul prezzo medio del mese di dicembre.
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Andamento dei principali indicatori di mercato

Nei grafici seguenti sono rappresentati gli andamenti nei due esercizi di
riferimento (2010 e 2009) dei principali indicatori di mercato.

Prezzo combustibili
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Nel 2010 le quotazioni delle commodity energetiche hanno continuato il recupero
dai minimi toccati sul finire del 2008. Rispetto all'anno precedente il prezzo medio del
Brent nel 2010 ha segnato un incremento del 29%, passando da 62,3 doltari
statunitensi al barile a 80,3 dollari statunitensi. Nel 2010 la domanda mondiale di
petrolio, che ritorna sopra i livelli pre-crisi, ha superato un tasso di crescita del 3%. A
spingere la domanda in particolare i consumi cinesi, che nell’anno sono cresciuti pil
dell’11%.

Nel corso del 2010 le quotazioni del carbone hanno registrato una rapida
crescita, anch’esse spinte dalla domanda cinese, che in pochi anni ha trasformato il
Paese da esportatore a principale importatore mondiale della commodity. Nel 2010 il
prezzo medio del carbone Cif nord Europa (API2) & stato pari a 91,7 dollari
statunitensi a tonnellata con una crescita del 30% rispetto alle guotazioni del 2009.

Ii prezzo spot del gas naturale nel hub europeo di Zeebrugge & passato da 31,3
GBpence/therm del 2009 a 43,3 GBpence/therm del 2010, registrando nell'anno una
crescita del 38%.
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Infine, il prezzo medio dell'olio combustibile BTZ ha registrato una crescita del
27,4%, passando da 371 dollari statunitensi a tonnellata nel 2009 a 473 dollari

statunitensi nel 2010.

Mercato monetario
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I mercati monetari nel 2010 e nel 2009 hanno evidenziato andamenti da
addebitare sostanzialmente alla crisi che ha colpito i mercati finanziari. In particolare,
il rapporto euro/dollaro & passato da una media del 2009 pari a 1,39 a una media del
2010 pari a 1,33, con un ribasso del 4,5%. Il tasso Euribor a sei mesi, invece, &
passato da una media dell’1,43% nel 2009 all’'1,26% nel 2010, con un leggero rialzo
alla fine del 2010 dopo un trend decisamente in ribasso nel biennio.
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6.1.1 Dati relativi al mercato elettrico in Italia

Il mercato dell'energia

Produzione e domanda di energia elettrica in Italia (Fonte Bilancio Enel)
Milioni di kWh

2010 2009 2010-2009

Produzione netta:

- termoelettrica 222.157 216.087 6.070 2,8%
- idroelettrica 49.369 52.844 (3.475) -6,6%
- eolica 8.374 6.484 1.890 29,1%
- geotermoelettrica e da altre fonti 6.631 5.692 939 16,5%
Totale produzione netta 286531 281107  5.424  1,9%
Importazioni nette 43,944 44959 (1915) -2,73"{0
Energia immessa in rete 330.475 326.066 4.409 1,4%
Consumi per pompaggi (4.310) (5.798) 1.488 25, 7%
Energia richiesta sulla rete 326.165 320.268 5.897 1,8%

Fonte: Terna - Rete Elettrica Nazionale (Rapporto mensile sul sistema elettrico - consuntivo dicembre 2010).

L'energia richiesta in Italia risulta in aumento dell'1,8% rispetto ai valori
registrati nel 2009, attestandosi a 326,2 TWh. Tale richiesta & stata soddisfatta per
I’'86,5% dalla produzione netta nazionale destinata al consumo (86,0% nel 2009) e
per il restante 13,5% dalle importazioni nette (14,0% nel 2009);

le importazioni nette del 2010 registrano un decremento di 1,0 TWh, in virtu del
minore differenziale dei prezzi dell’energia elettrica tra il mercato nazionale e gli altri
mercati europei nei periodi di riferimento;

la produzione netta € in aumento dell'l,9% (45,4 TWh), da riferire
sostanzialmente a un aumento della produzione termoelettrica (+6,1 TWh), a una
crescita della produzione eolica (+1,9 TWh) e a un incremento della produzione
geotermoelettrica e da altre fonti (+0,9 TWh). Tali effetti sono solo parzialmente
compensati dalla minore produzione da fonte idroelettrica (-3,5 TWh), quest’ultima
dovuta alle migliori condizioni di idraulicita del 2009,
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Andamento dei prezzi di vendita di energia elettrica in Italia (Fonte Bilancio Enel)

Itrim. 1II trim. III trim. IV trim. Itrim. II trim. III trim. IV trim.

2010 2009
Borsa dell’energia elettrica - PUN IPEX
(€/Mwh) 64,1 63,7
Utente domestico con consumo annuo di
2.700 kWh (centesimi di euro/kWh): @
Prezzo al tordo di imposte 16,3 15,8 15,7 15,6 17,1 16,8 16,6 16,6

(1) Fonte: Gestore dei Mercati Energetici; prezzo medio annuo.
(2) Fonte: Autorita per I'energia elettrica e il gas e Acquirente Unico (consumo rappresentativo della famigiia media italiana
con contratto 3 kW - residente).

I prezzi di vendita dell'energia elettrica in Italia evidenziano nel 2010 un
incremento dello 0,6% del prezzo medic unico nazionale sulla Borsa dell’energia
elettrica rispetto all'esercizio precedente. Il prezzo medio annuo (al lordo delle
imposte) per I'utenza domestica stabilito dall’Autorita per 'energia elettrica e il gas
registra nel 2010 una riduzione del 6%, prevalentemente per effetto della diminuzione
della componente a copertura dei costi di approvvigionamento e dispacciamento.

Il mercato del gas

Domanda di gas naturale in Italia (Fonte Bilancio Enel)
Miliardi di m®
2010 2009 2010-2009

Residenziale e commerciale 33,8 31,6 2,2 7,0%
Industriale 16,5 15,4 1,1 7.1%
Termoelettrico 30,3 29,0 1,3 4,5%
Altro 2,4 2,0 0,4 20,0%
Totale 83,0 78,0 5,0 6,4%

(1) Include altri consumi e perdite.
Fonte: Elaborazioni Enel su dati Ministero delio Sviluppo Economico e Snam Rete Gas.

La domanda di gas naturale in Italia si attesta a 83,0 miliardi di metri cubi
registrando un incremento del 6,4% rispetto all’esercizio 2009, che si era
caratterizzato per una riduzione dei consumi correlabile al rallentamento dell’economia

nazionale per effetto della crisi finanziaria. Anche i consumi a uso residenziale e
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commerciale fanno registrare un incremento, particolarmente concentrato nell’ultima

parte dell’anno.

Andamento prezzi (Fonte Bilancio Enel)

Itrim. IItrim. IIItrim. IV trim. Itrim. II trim. III trim. IV trim.

2010 2009
Utente medio nazionale con
consumi inferiori a 200.000 m®
annui (centesimi di euro/m?):
Prezzo al lordo di imposte 69,3 71,8 74,1 74,1 79,3 73,4 68,3 67,5

Fonte: Autorita per l'energia elettrica e il gas.

Il prezzo medio annuoc di vendita del gas naturale in Italia nei due esercizi a
confronto & cresciuto dello 0,3%, tenuto anche conto dell'intervento sulle formule di
aggiornamento della componente a copertura dei costi della materia prima, in assenza
del quale I'incremento sarebbe risultato pari ali'l,1%.

Tanto premesso si riportano, nel seguito, i dati di sintesi riguardanti il settore
elettrico del Gruppo Enel cosi come calcolati per I'esercizio 2010 in via provvisoria (e
pubblicati) dalla societa TERNA.

dati Terna dati Terna dati Terna
provvisori  definitivi  provvisori

SINTESI DATI ELETTRICI in ITALIA (min di KWh) 2010 2009 2009 | 2010/2009
- consumi nazionali di energia elettrica(1) 305.290 299.915 297.980 1,8
- produzione elettrica netta Enel(2) 81.569 84.020 84.020 -2,9
- acquisti Enel di energia elettrica 153.379 159.048 | 159.048 -3,6
- produzione elettrica netta nazionale 286.531 281.107 278.880 1,9
- quota % produzione Enel sul totale nazionale 28,47 29,89 30,13 -4,8
- quota % vendita Enel di en.elettrica su consumi naz.(3) 71,08 74,50 74,99 -4,6
- vendita complessiva Enel di energia elettrica(s) 216.992 | 223.445] 223.445 -2,9
- energia trasportata sulla rete di distribuzione Enel 245.886 241.050 | 241.661 2,0
- potenza efficiente netta installata (MW) ) 40.522 40.420 40.420 0,3
- potenza efficiente netta installata all'estero (MW) 56.761 54.907 54.907 3,4

() I/ dato del 2010 é calcolato tenendo conto di una % di perdite convenzionale pari al 6,4%;
@) I dati tengono conto dei valori afferenti ad Enel Produzione, Enel Green Power Italia, HDE e SE Hydropower;
& Include le vendite allingrosso.
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(fonti: Enel e Terna)
dati Terna dati Terna dati Terna
provvisori definitivi provvisori

pubb.10/1/11

pubb.7/7/10

pubb.10/3/10

2010 2009 2009 2010/2009
milioni di kWh milioni di kWh | milioni di kWh var. %
- produzione lorda
termoelettrica 234.407 226.638 225.987 3,4
Idroelettrica 49.943 53.443 51.743 -6,5
geotermica e da altre fonti 15.370 12.561 12.184 22,4
TOTALE PRODUZIONE LORDA 299.720 292.642 289.914 2,4
- consumi servizi ausiliari -13.189 -11.534 -11.034 14,3
- produzione netta 286.531 281,107 278.880 1,9
- importazioni nette 43.944 44.959 44.449 -2,3
- energia immessa in rete 330.475 326.067 323.329 1,4
- consumi per pompaggi -4.310 -5.798 -5.727 -25,7
- energia richiesta sulla rete 326.165 320.268 317.602 1,8
FLUSSI DI ENERGIA EL. di ENEL in ITALIA milioni di kWh milioni di kWh milioni di kWh
- produzione netta ¥
termoelettrica 47.744 50.186 50.186 -4,9
Idroelettrica 28.068 28.330 28.330 -0,9
geotermica e da altre fonti 5.757 5.504 5.504 4,6
TOTALE PRODUZIONE NETTA 81.569 84.020 84.020 -2,9
- acquisti di energia 153.379 159.048 159.048 -3,6
- vendite di energia
vendite all'ingrosso 103,551 96.106 96.106 7,7
vendite sul mercato regolato (maggior tutela) 67.763 71.273 71.273 -4,9
vendite sul mercato libero @ 45,678 56.066 56.066 -18,5
TOTALE VENDITE 216.992 223.445 223.445 -2,9
- energia trasportata sulla rete di distri.zione Enel 245.886 241.661 241.661 2,0
- potenza efficiente netta installata (MW) ) 40.522 40.420 40.420 0,3
FLUSSI DI ENERGIA EL. di ENEL ali'ESTERO
- produzione netta (milioni di kWh) 208.607 183.788 183.788 13,5
- vendite ai clienti finali (milioni di kWh) 195.571 160.318 160.318 21,8
-(%rii_/;gr;?dt;i%g;tata sulla rete di distribuzione Enel 184.621 152.595 152.595 21,0
- potenza efficiente netta installata (MW) 56.761 54.907 54.907 3,4

)1 dati tengono conto dei valori afferenti ad Enel Produzione, Enel Green Power Italia, HDE e SE Hydropower

@ Include le vendite sul mercato di salvaguardia per il periodo 2010 per complessivi 4.505 milioni di kWh e per I'anno

2009 per complessivi 5.270 milioni di kWh
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In Italia nell’esercizio 2010:

a) sono aumentati i consumi nazionali di energia elettrica (+1,8%) e pari a
305.290 milioni di KWh (secondo i dati provvisori pubblicati daila societa T.E.R.N.A.);
b) la produzione netta di energia elettrica EneL in ltalia, pari a 81,5 TWh, ha

presentato una diminuzione del 2,9% mentre la produzione elettrica netta
nazionale, pari a 286,5 TWh, & aumentata dell’1,9%;

c) l'energia elettrica richiesta in Italia risulta in aumento dell’1,8% rispetto ai valori
registrati nel 2009, attestandosi a 326,1 TWh (milioni di KWh). Tale richiesta &
stata soddisfatta per I'87,8% dalla produzione netta nazionale destinata al consumo
(86,2% nel 2009) e per il restante 13,2% dalle importazioni nette (13,8% nel
2009);

d) gli acquisti da parte dell’ENEL di energia elettrica (pari a 153,3 TWh) sono diminuiti
del 3,6% mentre le importazioni nette hanno un decremento del -2,3%;

e) la quota complessiva di mercato EneL (vendite complessive ai consumatori
nazionali) & stata pari al 71,08% con una diminuzione, rispetto al precedente
esercizio 2009, del -4,6%;

fy & diminuita del 2,9% la vendita complessiva di energia dellENEL (216,9 TWh
rispetto ai TWh 223,4 dell’esercizio precedente) e dall’analisi dei dati si rileva che:
- al mercato vincolato la vendita & stata di 67,7 TWh (-4,9% rispetto al 2009);

- all'ingrosso la vendita é stata di 103,5 TWh (+7,7% rispetto al 2009);
- al mercato libero la vendita é stata di 45,6 TWh (-18,5% rispetto al 2009);

g) l'elettricita complessivamente trasportata sulla rete di distribuzione dell’ENEL in
Italia (245,8 TWh) & aumentata rispetto a quella del precedente esercizio
(+2,0%);

h) la potenza efficiente netta installata (MW) in Italia ha registrato un lieve aumento
(+0,3%), mentre all’'Estero l'incremento € risultato pari a +3,4%).

L'efficienza e la qualita del servizio si desumono dagli indicatori di continuita del
servizio elettrico riportati nelle seguenti tabelle: Tabella A riferita all’anno 2010 e
Tabella B riferita all’anno 2009. Con riferimento ai dati riferiti all’'utenza complessiva
Enel si segnala che il confronto tra i citati anni evidenzia che nell’anno 2010 la durata
cumulata delle interruzioni senza preavviso lunghe per clienti BT & diminuita passando
da 48,25 (per il 2009) a 45,21 (per il 2010); anche il numero medio per clienti BT di
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interruzioni senza preavviso (lunghe e brevi) & diminuito passando da 4,97 (per il
2009) a 4,13 (per il 2010).

Per quanto riguarda in particolare la durata media cumulata di interruzione per
utente il risultato riferito all'anno 2010 si conferma al di sotto del target previsto
dall’Authority per tutte le regioni tranne per: Lazio, Campania, Puglia, Calabria e
Sicilia. Riguardo, invece, al numero medio per utente di interruzioni, risultano al di
sopra del target previsto le regioni: Marche, Puglia e Calabria.

Si rinvia alle tabelle riportate per ulteriori considerazioni a carattere regionale.
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Tabella A

Enel Distribuzione spa
Dati continuita del Servizio Elettrico (AI SENSI DELLA DEL. AEEG 76/09)
Interruzioni senza preavviso lunghe di responsabilita dell'esercente, origine rete MT + BT

Numero di Nurssgst;ng_?lziper ATarge_t Durata media di Targqt
Regione utenti BT interruzioni '\:Jlfgog_? interruzioni per utente BT A;Ei‘:g;laty
LUNGHE + BREVI

2010 2010 2010 2010 2010
Piemonte 2.272.281 3,13 3,41 34,81 54
Liguria 1.253.130 3,38 3,63 43,35 46
Lombardia 4.460.661 2,07 2,86 28,07 51
Trentino Alto Adige 88.575 4,10 4,56 62,47 66
Veneto 2.572.064 2,46 2,82 29,82 49
Friuli Venezia Giulia 608.669 1,92 2,89 20,20 50
Emilia Romagna 2.401.360 2,16 2,66 24,43 45
Toscana 2.377.188 2,57 2,85 34,84 43
Marche 900.214 3,59 3,37 38,24 50
Umbria 471.142 2,74 3,05 33,18 49
Lazio 1.767.636 517 5,21 60,65 56
Abruzzo 859.386 3,26 4,42 34,50 55
Molise 217.335 1,85 3,30 18,97 54
Campania 2.797.013 6,48 8,74 68,49 63
Puglia 2.362.424 4,88 4,76 57,63 51
Basilicata 360.837 3,32 3,85 29,74 51
Calabria 1.281.767 8,37 6,75 81,04 61
Sicilia 2.975.929 8,49 8,74 75,52 69
Sardegna 1.053.043 4,77 6,59 49,73 65
Distrith.lrz‘?c:ne spa 31.080.654 4,13 4,65 45,21 54

Numero di Nuanerst;n g‘(lj'I?jiper ATarggt Durata media di Targgt

Macro Regione utenti BT interruzioni l\ﬁt:el';tzoy interruzioni per utente BT Agﬁﬁgzgy
LUNGHE + BREVI

4 2010 2010 2010 2010 2010
Nord 13.656.740 2,46 2,99 30 50
Centro 5.516.180 3,59 3,71 44 49
Sud e Isole 11.907.734 6,30 6,99 63 61
Distribﬁ'z‘f;ne opa | 31-080.654 4,13 4,65 45,21 54

(Fonte: Enel)
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Tabella B

Enel Distribuzione spa
Dati continuita del Servizio Elettrico (Al SENSI DELLA DEL. AEEG 76/09)
Interruzioni senza preavviso lunghe di responsabilita dell'esercente, origine rete MT + BT

medi
Numero di NurStegr?te §$ giper Azsr:gsi:y _ Durat; media di AZ?;%‘;EY
utenti BT interruzioni Numero interruzioni per utente BT Durata
Regione LUNGHE + BREVI
2009 2009 2009 2009 2009
Piemonte 2.261.785 3,43 3,44 40,98 54
Liguria 1.249.163 4,04 3,77 42,61 47
Lombardia 4.422.001 2,26 2,87 29,28 51
Trentino Alto Adige 87.365 4,87 4,63 61,22 66
Veneto 2.550.547 2,67 2,84 29,07 49
Friuli Venezia Giulia 605.339 2,45 2,90 20,93 50
Emilia Romagna 2.386.168 2,13 2,69 23,47 45
Toscana 2.362.962 2,54 2,92 31,35 43
Marche 893554 | 3,34 3,44 35,26 50
Umbria 467.666 2,73 3,08 29,04 49
Lazio 1.752.667 5,10 5,50 51,42 58
Abruzzo 846.405 4,61 4,60 41,72 57
Molise 216.572 2,39 3,32 18,18 55
Campania 2.782.634 9,82 9,29 77,19 69
Puglia 2.347.657 6,00 5,02 63,10 53
Basilicata 359.740 3,99 3,96 34,91 51
Calabria 1.275.104 9,04 7,16 87,96 64
Sicilia 2.965.674 11,12 9,29 91,32 76
Sardegna 1.044.789 5,79 6,99 56,59 69
DI stribi:iec:ne spa | 30-877.792 4,97 4,85 48,25 56
) Numero medio.per Target o Target
Numero di L_Jtente BT q; Authority | . Duratg media di Authority
utenti BT interruzioni Numero interruzioni per utente BT Durata
Macro Regione LUNGHE + BREVI
2009 2009 2009 2009 2009
Nord 13.562.368 2,70 3,02 31,23 50
Centro 5.476.849 3,51 3,84 38,21 49
Sud e Isole 11.838.575 8,26 7,41 72,38 65
oI stribf::ﬁ:ne opa | 30-877.792 4,97 4,85 48,25 56

(Fonte: Enel)
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6.1.2 Ricerca e sviluppo

Nel 2010, il Gruppo Enel ha svolto attivita per lo sviluppo e la dimostrazione di
tecnologie innovative per un valore di circa 87 milioni di euro, nei campi: (i) della

generazione fossile (con focus su cattura e sequestro della CO,, idrogeno,

abbattimento delle emissioni e aumento dell‘efficienza negli impianti di produzione),
(ii) delle fonti rinnovabili (con focus su solare fotovoltaico e termodinamico, geotermia,

eolico e biomasse), (iii) dell'efficienza energetica, (iv) delle smart grid, (v) della

generazione distribuita e (vi)_della mobilita elettrica.

Le attivita di ricerca e sviluppo sono inquadrate nell'ambito del Piano per
I'Innovazione Tecnologica (circa 700 milioni di euro per it periodo 2010-2014),
sviluppato in forma integrata con Endesa, con la quale Enel condivide le priorita e
integrati i progetti di ricerca e sviluppo, evitando duplicazioni di attivita e garantendo
lo scambio di esperienze e know-how sui progetti di comune interesse mediante gruppi

di lavoro dedicati.

6.2 Le tariffe

Dopo un periodo di costante incremento avvenuto nel corso dell’anno 2008, le
tariffe, nell'anno 2009 e nell’'esercizio 2010, hanno fatto registrare una costante
diminuzione. Al lordo delle imposte i “prezzi di riferimento” quantificati dall’Autorita,
sono stati, infatti, i seguenti:

1. Dal 1° gennaio 2010 I'Autorita per "energia ha stabilito un’ulteriore diminuzione dei
prezzi di riferimento dell’energia elettrica del -0,8% mentre per il gas & stato
fissato un aumento dei prezzi di riferimento del +2,8%;

3. Da! 1° aprile 2010 si & registrato un nuovo calo significativo dei prezzi di riferimenti
dell’'energia elettrica pari al -3,1% mentre quelli per il gas registrano un aumento
del +3,6%;

4. Dal 1° luglio 2010 ancora diminuzione dei prezzi di riferimento dell’elettricita
elettrica del -0,5% ed un ulteriore incremento di quelli riferiti al gas per +3,2%;

5. Dal 1° ottobre 2010 si registra una lieve flessione dei prezzi di riferimento
dell’energia elettrica ed il gas, rispettivamente del -0,5% e del - 0,1%;

6. Dal 1° gennaio 2011 si registra una lieve flessione del prezzo di riferimento
dell’energia elettrica ed un incremento di quetllo per il gas, rispettivamente del -
0,2% e del +1,2%;

7. Dal 1° aprile 2011 si registra un incremento dei prezzi di riferimento dell’energia
elettrica ed del gas, rispettivamente, del +3,9% e del +4,2%.
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Con riferimento ai dati pill recenti, riportati nel comunicato dell’Autorita per
I'energia elettrica e il gas del 30 giugno 2011, si evidenzia che dal mese di luglio 2011
i prezzi di riferimento dell’energia elettrica registrano un aumento del +1,9%
sostanzialmente per effetto del sostegno alle fonti rinnovabili (in particolare al
fotovoltaico) ed assimilate, mentre il prezzo di riferimento del gas naturale si
incrementa del + 4,2%. Il predetto aggiornamento trimestrale ha determinato, in
dettaglio, la seguente composizione percentuale dei prezzi di riferimento:

Enerqgia_elettrica:

- Componente energia: 57,68% per costi di approvvigionamento dell’energia e
commercializzazione al dettaglio;

- Costi di rete e di misura: 15,07% per i servizi tariffati a rete (trasmissione,
distribuzione e misura);

- Imposte: 14,11% per imposte che comprendono I'IVA (al 9,09% circa), le
imposte erariali {0 accise) e locali;

- Oneri Generali del sistema: 13,14% della spesa totale fissati per legge e si
riferiscono: agli incentivi alle fonti rinnovabili ed assimilate, regimi tariffari speciali per
la societa Ferrovie dello Stato, oneri per la messa in sicurezza del nucleare,
compensazioni per le imprese elettriche minori, sostegno alla ricerca di sistema,
copertura del bonus elettrico e promozione dell’efficienza energetica.

Gas: composizione percentuale del prezzo medio:

- Componente materia prima gas: 37,75% della spesa totale;

- Vendita al dettaglio, commercializzazione all'ingrosso e oneri aggiuntivi: 8,45%
della spesa totale;

- Trasporto e Stoccaggio: 5,31% della spesa totale;

- Distribuzione locale: 12,55% della spesa totale (costi per i servizi di
distribuzione, miglioramento del servizio e contenimento della spesa dei clienti con
bassi consumi); Imposte: 35,94% della spesa totale (Accise per il 19,18%, IVA al
14,21 % e Add.regionale pari al 2,55%).

6.3 Aspetti ed eventi significativi
Nel periodo su cui si riferisce meritano particolare menzione le seguenti
problematiche:

6.3.1 Crediti commerciali

Al 31 dicembre 2010 la voce “Crediti commerciali verso clienti * del Gruppo Enel
presenta un saldo pari a 12.505 milioni di euro con un decremento di 505 milioni di
euro rispetto al 31 dicembre 2009 (pari a circa il -3,9%).
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In sintesi, i valori possono essere rappresentati come segue:

Milioni di euro

al al 2010~
31.12.2010 31.12.2009 2009
Clienti:
- vendita e trasporto di energia elettrica 10.343 11.020 -677
- distribuzione e vendita di gas e altre
attivita 2.162 1.990 172

TOTALE 12.505 13.010 -505

I valori sopra riportati sono al netto del relativo fondo svalutazione, qui di seguito
riportato, che a fine esercizio 2010 complessivamente & pari a 1.349 milioni di euro.

Movimentazione del Fondo Svalutazione crediti nell‘anno 2010

Totale al 31.12.2009 934
Accantonamenti 717
Utilizzi -214
Altri movimenti -88
Totale al 31.12.2010 1.349

Per un'analisi di detti dati di sintesi e in particolare dell’evoluzione in diminuzione
dell'entita dei crediti commerciali del Gruppo Enel, devono essere tenuti presenti
alcuni aspetti e, in particolare,:

- il fondo svalutazione crediti ha registrato un incremento netto, nell‘anno 2010,
di 415 milioni di euro rispetto al precedente esercizio 2009 (pari al +44,4%); in
particolare, & da considerare che: (i) I'accantonamento al fondo svalutazione crediti &
stato, nel 2010, pari a 717 milioni di euro (+28,6% rispetto all’'accantonamento
dell’'esercizio 2009 di 528 milioni di euro) e (ii) I'utilizzo del fondo svalutazione crediti
nell'anno 2010 ¢ risultato pari a 214 milioni di euro (-28,2% rispetto agli utilizzi
effettuati nell’esercizio 2009 pari a 298 milioni di euro);

- i ricavi da vendite e trasporto di energia elettrica del Gruppo Enel sono stati
pari, al 31.12.2010, a 64.045 milioni di euro in crescita di 7.760 milioni di euro
rispetto all’'esercizio 2009. Tale incremento & da collegare principalmente:

a) alla crescita di 8.448 milioni di euro dei ricavi all’estero, di cui 7.741 milioni di
euro riferibili ai maggiori ricavi di Endesa. In particolare, I'incremento dei ricavi del
Gruppo spagnolo & relativo: (i) per 3.118 milioni di euro all‘effetto del cambio di
metodo di consolidamento della societa da proporzionale a integrale, (i) per 2.180

milioni di euro agli effetti positivi connessi ai cambiamenti regolatori derivanti
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dall'applicazione in Spagna, a partire dal 1° luglio 2009, della Tarifa de Ultimo
Recurso, (iii) per 1.329 milioni di euro ai maggiori ricavi conseguiti in Europa e
America Latina a fronte essenzialmente dell'incremento delle quantita di energia
elettrica vendute, e (iv) per 1.114 milioni di euro ai maggiori contributi ricevuti per la
generazione nell’area extrapeninsulare. Oltre alla variazione positiva relativa a Endesa,
I'andamento dei ricavi da vendita di energia elettrica all’estero riflette sostanzialmente
I'aumento dei ricavi conseguiti dalle societa in America Latina della Divisione Energie
Rinnovabili, dai maggiori ricavi delle attivita in Russia (Enel OGK-5 e RusEnergoSbyt),
nonché la crescita dei ricavi in Francia e in Europa sudorientale connessa
essenzialmente alle maggiori quantita vendute;

b) alla riduzione, per 1.581 milioni di euro, dei ricavi di vendita e trasporto di
energia_elettrica in Italia sul mercato libero e su quello di maggior tutela per effetto

essenzialmente della diminuzione delle quantita vendute e dei prezzi medi di vendita,
parzialmente compensata dall'incremento dei ricavi da vendita e trasporto di energia
elettrica verso aitri rivenditori per 1.430 milioni di euro;

c) alla diminuzione dei ricavi di vendita sulla Borsa dell’energia elettrica e sul
Mercato per il Servizio di Dispacciamento per 1.040 milioni di euro a seguito del calo
dei prezzi medi di vendita e della riduzione delle quantita vendute. Tali effetti sono
stati solo parzialmente compensati dai maggiori ricavi di vendita verso I'’Acquirente
Unico (662 milioni di euro) relativi a contratti bilaterali stipulati dalle societd di
generazione in Italia;

d) al decremento per 162 milioni di euro dei ricavi per vendite all'ingrosso.

I ricavi per vendita e trasporto di gas ai clienti finali risultano in crescita di 578
milioni di euro (+19,3%) rispetto all’'esercizio precedente. Tale incremento ha risentito
del cambio del metodo di consolidamento di Endesa e dei maggiori ricavi conseguenti
sul mercato italiano (+105 milioni di euro) e spagnolo (+295 milioni di euro) per
effetto essenzialmente dell'incremento dei prezzi medi di vendita e delle quantita
vendute rispetto all’esercizio precedente.

- alla data del 30 giugno 2011 I'ammontare dei crediti commerciali & stato pari a
12.481 milioni di euro con un decremento, rispetto af 31.12.2010, di 24 milioni di euro
pari al -0,2%.

Passando ad ulteriori analisi, nel seguito vengono riportati i valori, per i periodi
considerati, dei crediti commerciali del Gruppo Enel al netto del relativo fondo
svalutazione crediti, suddivisi per ciascuna Societa controllata con evidenza delle

tipologie di prestazioni per fornitura di energia elettrica e gas.
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Gruppo Enel

CREDITI COMMERCIALI (€/milioni al netto del Fondo svalutazione crediti)

Vedita e Trasporto o | Ueriti'gass | Total
altre attivita

2010 2009 | 2010 | 2009 | 2010 | 2009
Enel Energia 2,167 2.096| 1.147 9731 3.314} 3.069
Enel Servizio Elettrico S.p.A. 1,751 2.082 14 17| 1.765| 2.099
Endesa V) 3.472| 3.472} 235§ 381| 3.707| 3.853
Enel Produzione 689 985 97 16 7861 1.001
Enel Distribuzione S.p.A. 521 610 91 72 612 682
Enel Trade 841 863 55 25 896 888
Slovenske Elektrarne. 87 178 16 18 103 196
Enel Sole s.r.l. 111 119 111 119
" Enel S.p.A. 73 56 4 5 77 61
Enel.Factor S.p.A. 68 56 68 56
Enel Green Power 296 166 103 7 399 173
Enel Ingegneria 70 105 70 105
Enel Servizi s.r.l. 77 58 77 58
Enel Inv Holding 338 344 56 26 394 370
Altre Societa @ 108 168 18| 112 126 280
Totale 10.343| 11.020| 2.162|1.990| 12.505| 13.010

(1) Include e societa del Gruppo Endesa, che risulta consolidato integralmente, a partire dal 1° luglio
2009, a seguito dell’acquisizione dell’ulteriore partecipazione azionaria del relativo capitale da parte di
Enel Energy Europe srl.

(2) Societa con crediti comm. < 35 milioni di Euro.

Fondo svalutazione crediti

Il fondo svalutazione crediti rifiette le stime delle perdite connesse al portafoglio
crediti del Gruppo. Vengono effettuati periodici accantonamenti a fronte di perdite
attese su crediti, stimati in base all’esperienza passata con riferimento a crediti con
analoga rischiosita creditizia, a importi insoluti correnti e storici, storni e incassi,
nonché all'attento monitoraggio della qualita del portafoglio crediti e delle condizioni
correnti e previste dell'economia e dei mercati di riferimento. Pur ritenendo congruo il
fondo stanziato, nella Relazione al Bilancio la Societa riporta che l'uso di ipotesi
diverse o il cambiamento delle condizioni economiche potrebbero riflettersi in
variazioni del fondo svalutazione crediti e, quindi, avere un impatto sugli utili. Le stime

e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi a
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Conto economico neli’esercizio di competenza. Si riporta nella seguente tabella I'entita

del fondo in esame riferita alle principali societa del Gruppo.

Gruppo Enel
Fondo svalutazione crediti
(milioni di euro)
al 31.12.2010 al 31.12.2009 Variazione

ENEL SERV. ELET. 388 313 +75
ENDESA® 222 75 +147
ENEL spa 35 35 -
ENEL DISTR 19 13 +6
ENEL ENERGIE 195 96 +99
ENEL FACTOR 2 2 -
ENEL ENERGIA 294 222 +72
ENEL PROD 9 49 -40
ENEL SERV, 12 9 +3
ENEL SOLE 10 8 +2
ENEL TRADE 6 17 -11
SLOV. ELEK 126 83 +43
Altre societa 31 12 +19

Totale 1.349 934 +415

(1) Include le societa del Gruppo Endesa, che risulta consolidato integralmente a seguito
dell’acquisizione dell’ulteriore partecipazione azionaria del relativo capitale da parte di Enel Energy
Europe srl., a partire dal 1° luglio 2009.

Dalie informative contabili sopra riportate emerge che il decremento registrato,
nel corso dell’'anno 2010, dei Crediti Commerciali & riconducibile ai crediti conseguenti
alla vendita ed al trasporto di energia elettrica per 677 milioni di euro (pari al -6,2%),
mentre i crediti riferiti alla distribuzione e vendita di gas presentano un incremento
pari 172 milioni di euro (+8,6%).

1 valori riferiti ai crediti commerciali delle societa controllate: Enel Energia, Enel
Servizio Elettrico, Endesa, Enel Produzione, Enel Distribuzione ed Enel Trade (pari
complessivamente a 11.080 milioni di euro) rappresentano circa I'88,6% del totale
crediti del Gruppo. Riguardo, poi, alla tipologia dei crediti stessi, quelli riferiti a dette
societa per la vendita e trasporto di energia elettrica (pari a 9.441 milioni di euro) e
quelli riferiti alla distribuzione, vendita gas ed altre attivita e diversi (pari a 1.639
milioni di eurc) rappresentano, rispettivamente, il 91,2 % ed il 75,8% dei crediti
riferiti a dette tipologie.

Cio premesso, € da evidenziare che, se si escludono le societd Enel Energia ed
Enel Green Power che hanno fatto registrare, nell’esercizio 2010, incrementi del
credito commerciale rispetto al 2009, (rispettivamente pari al +7,9% e +130,6%), le
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societd Enel Servizio Elettrico, Endesa, Enel Produzione, Enel Distribuzione e
Siovenske Elektrarne presentano, al 31 dicembre 2010, una diminuzione dell’entita dei
crediti rispetto al precedente esercizio 2009.

Per alcune Societa del Gruppo, che presentano saldi dei crediti commerciali piu
significativi, sono state acquisite ulteriori analisi che evidenziano detti crediti, per
vendita e trasporto di energia elettrica e gas, suddivisi per periodo di formazione/anno

di riferimento. Queste le risultanze:

Prospetto di ageing

Crediti commerciali

Euro milioni

Credito al

31/12/10 Anno di formazione

2205 e 2007 2008 2009 2010

Societa nte
Enel Energia 3.314 - 15 266 536 2.497
Enel Serv. Elettrico 1.765 89 38 82 54 1.502
Enel Produzione 786 35 7 10 176 558
Enel Distribuzione 612 10 4 46 43 509
Enel Trade 896 325 104 34 215 218
Endesa 3.707 62 27 43 72 3.503

In merito si evidenzia:

- per Enel Energia I'ammontare dei crediti arretrati, riferiti all'anno 2009 e precedenti,
¢ pari al 24,6% del totale complessivo dei crediti di detta societa;

- per Enel Servizio Elettrico 'ammontare dei crediti arretrati, riferiti al’anno 2009 e
precedenti, & pari al 14,9% del totale complessivo crediti di detta societa;

- per Enel Produzione |'ammontare dei crediti arretrati, riferiti all’anno 2009 e
precedenti, & pari al 29,0% del totale complessivo crediti di detta societa;

- per Enel Trade I'ammontare dei crediti arretrati, riferiti all'lanno 2009 e precedenti, &
pari al 75,6% del totale complessivo crediti di detta societa.

La Corte ha, in proposito, gia nelle precedenti relazioni, richiamato [‘attenzione
sulla necessita di riservare particolare attenzione al contenimento dei crediti
commerciali e, in particolare, nella relazione riferita all’esercizio 2009 aveva segnalato
la necessita di “un accertamento dell’esigibilita dei crediti verso la clientela, con
particolare riguardo a quelli pregressi ed in particolare a quelli insoluti ed oggetto di

contestazione o coinvolti in procedure concorsuali”.
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La Societa ha confermato che il Gruppo & impegnato in un continuo ed attento
monitoraggio sull’andamento dei crediti pregressi e svolge un’'intensa attivita per il
recupero di tali crediti attraverso: (i) l'invio di solleciti ai clienti, (ii) I'applicazione di
misure di autotutela (sospensione della fornitura), (iii) I'affidamento in pit fasi del
recupero dei crediti a societa specializzate (recupero stragiudiziale) e (iv) I'avvio di
azioni legali anche attraverso linsinuazione in procedure fallimentari, dopo averne
valutato l'effettiva recuperabilitda. Tra i fattori che continuano a rendere difficoltosa
['azione di recupero crediti, oltre allo scenario economico generale caratterizzato dal
perdurare della crisi economica e finanziaria, la Societa ha altresi segnalato le difficolta
intervenute a seguito dell’entrata in vigore della nuova disciplina-normativa, introdotta
con la liberalizzazione del mercato elettrico italiano, che ha comportato il c.d. “free
riding” vale a dire la possibilita per i clienti di passare (switch) ad altro operatore
senza aver saldato le pendenze nei confronti dell’'operatore precedente, senza che
quest’uitimo possa porre in atto lo strumento del distacco della fornitura. E’ da
evidenziare che sul problema & stata richiamata da parte dell'Enel e di altri fornitori di
e.e. |'attenzione dell’AEEG e si auspica che da parte di quest'ultima vengano emanati
provvedimenti volti a limitare tali fenomeni.

Con particolare riferimento alle raccomandazioni contenute nella Relazione della
Corte riferita all’anno 2009, la Societa ha evidenziato, con specifica comunicazione,
alcune incisive azioni poste in essere dalle societa del Gruppo facenti capo alla
Divisione Mercato (Enel Energia ed Enel Servizio Elettrico):

- attivita di origination, vale a dire attivita di selezione dei clienti da acquisire per
tener conto del credit merit degli stessi;

- attivita di gestione che vengono attuate con specifiche azioni di sollecito dei
pagamenti: (i) nuovo sistema di affidamento di incarichi alle agenzie (con sistema di
incentivazione), (ii) utilizzo nei confronti delle PA di alcune agenzie specializzate, (iii)
promozione di customer care sui clienti attivi (mediante corrispondenza e telefono) e
(iv) promozione di iniziative di /itigation a fronte dei crediti in sofferenza;

- attivita di cessione crediti (factoring) gid avviate in precedenza e che ha
consentito il recupero di crediti scaduti nei confronti di clienti privati e delia PA.

Con riferimento invece ai crediti commerciali di competenza delle societa del
Gruppo all’'estero (riferimento specifico a quelli di Endesa), la Societad ha evidenziato
che non si riscontrano particolari profili di criticita anche in considerazione che: (i) per
circa il 90% dei crediti I'incasso viene effettuato a mezzo domiciliazione bancaria
attivata dagli utenti e (ii) i crediti risultano avere una “anzianita” contenuta (circa un
anno). Riguardo, infine, ai crediti connessi con le attivitad di generazione e distribuzione
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di e.e. nonché con le attivita relative a commodities energetiche (es. trading di
combustibili), la Societa segnala che il profilo di rischio connesso a tali crediti risulta
essere non rilevante in ragione delle controparti interessate (Gestore Servizio
Elettrico, Acquirente Unico, Terna, ecc.).

Per un riferimento normativo, si segnala che gli indirizzi di gestione del credito
commerciale sono stati delineati nella procedura organizzativa n. 106 in data 5.2.2008
approvata dall'/Amministratore Delegato di Enel S.p.A., cui hanno fatto seguito le
conseguenti disposizioni applicative emesse dalle Societa (controllante e controllate)
del Gruppo.

A conclusione dell'argomento, stante la situazione dei crediti commerciali
esaminata al 31 dicembre 2010 ed anche I'evoluzione della stessa al 30 giugno 2011,
si prende atto dell’attenzione e dell'impegno che la Societa sta riservando mediante il
rafforzamento della struttura dedicata alla riscossione e I'adozione di nuove strategie.
Si invita comunque la Societa a continuare a riservare all'argomento sempre maggiore

attenzione anche per gli aspetti economici e finanziari connessi.

6.3.2 Il contenzioso rilevante del Gruppo Enel

Contenzioso in materia ambientale

Il contenzioso in materia ambientale riguarda, principalmente, l'installazione e
I'esercizio di impianti elettrici di Enel Distribuzione. Enel Distribuzione & convenuta in
vari giudizi, civili e amministrativi, nei quali vengono richiesti, spesso con procedure di
urgenza, in via cautelare, lo spostamento o la modifica delle modalita di esercizio delle
porzioni di rete elettrica, da parte di coloro che risiedono in prossimita delle stesse,
sulla base della presunta potenziale dannosita degli impianti, nonostante gli stessi, ad
avviso delle societa, siano stati instaliati nel rispetto della normativa vigente in
materia. In alcuni casi sono state avanzate richieste di risarcimento dei danni alla
salute asseritamente conseguenti all’'esposizione ai campi elettromagnetici. L'esito dei
giudizi & generalmente favorevole alla societa, salvo sporadici casi in cui si sono avute
pronunce sfavorevoli, in sede cautelare, che, peraltro, sono state tutte oggetto di
impugnativa. Allo stato attuale, nel merito non vi sono sentenze negative passate in
giudicato e in nessun caso & stata accolta domanda di risarcimento danni alla salute,
mentre in una sola pronuncia del febbraio 2008 (impugnata innanzi alla Corte di
Appello competente) € stato riconosciuto un danno legato allo “stress” provocato dalla
presenza dell’'elettrodotto e dal timore dei possibili effetti negativi alla salute. La
prossima udienza é fissata al 9 luglio 2014,
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Vanno segnalate anche le controversie concernenti i campi elettromagnetici delle
cabine di media e bassa tensione poste all'interno di edifici. Nell'agosto 2008 & stata
pubblicata una sentenza della Corte di Cassazione (relativa a un elettrodotto di
trasmissione a 380 kW “Forli-Fano”, non piu di proprieta Enel) la quale ha ritenuto
sussistente il nesso causale tra le cefalee lamentate da alcuni soggetti e I'esposizione
ai campi elettromagnetici.

Non & stato ancora emanato il Decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri,
relativo alla determinazione dei criteri di elaborazione dei piani di risanamento degli
elettrodotti (art. 4, comma 4, Legge n. 36/2001), necessario per la presentazione da
parte dei distributori delle proposte di tali piani alle Regioni (art. 9, comma 2, Legge n.
36/2001). Con decreto 29 maggio 2008 del Direttore generale per la salvaguardia
ambientale dei Ministero dell’Ambiente e della tutela del territorio e del mare sono
state approvate le procedure di misura e di valutazione deliinduzione magnetica, ai
sensi dell’art. 5, comma 2, del Decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri deil’8
fuglio 2003, nonché con Decreto del medesimo Ministero del 29 maggio 2008 sono
state approvate le metodologie di calcolo per la determinazione delle fasce di rispetto
per gli elettrodotti, ai sensi dell’'art. 4, comma 1, lett.h) della legge n. 36/2001.

Sono pendenti, infine, talune vertenze in materia urbanistica e ambientale,
connesse alla costruzione ed all’esercizio di alcuni impianti di produzione e di linee di
distribuzione.

Centrale termoelettrica di Porto Tolle - Inquinamento atmosferico - Procedimento
penale a carico di Amministratori e dipendenti di Enel - Risarcimento del danno ambientale

Con sentenza del 31 marzo 2006 il Tribunale di Adria ha condannato ex
Amministratori e dipendenti di Enel per taluni episodi di inquinamento atmosferico
riconducibile alle emissioni della centrale termoelettrica di Porto Tolle. La sentenza ha
condannato gli imputati in solido con Enel, quale responsabile civile, al risarcimento
dei danni in favore di una pluralitd di soggetti, persone fisiche ed enti locali. Taie
risarcimento & stato riconosciuto in 367.000 euro a favore di alcuni soggetti, per lo pil
privati, mentre la quantificazione dei risarcimento a favore di alcuni enti pubblici
(Regioni Veneto ed Emilia Romagna, Provincia di Rovigo e Comuni vari) & stato
rimesso a un successivo giudizio civile, liquidando - a titolo di “provvisionale” - circa
2,5 milioni di euro complessivi.

La sentenza del Tribunale di Adria & stata appellata e in data 12 marzo 2009 la Corte
d'Appello di Venezia ha riformato parziaimente detta sentenza, assolvendo per non aver

commesso il fatto gli ex Amministratori ed escludendo il danno ambientale, disponendo la
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revoca delle somme liquidate a titolo di provvisionale. Avverso detta favorevole sentenza
di appelio hanno ricorso per Cassazione sia il Procuratore Generale che le parti civili
costituitesi in appello. Con sentenza dell’ll gennaio 2011, la Corte di Cassazione ha
accolto il ricorso, annullando la sentenza delia Corte d’Appelio di Venezia e rinviando alla
stessa Corte d’Appello in sede civile per le statuizioni in tema di risarcimento del danno e
riparto dello stesso tra gli imputati. Si precisa che con riferimento alle somme liquidate a
favore di alcuni enti pubblici, la Societd aveva gia provveduto in forza di atto transattivo
intervenuto nel corso del 2008. Con atto notificato nel luglio 2011 il Ministero
dell’Ambiente ed alcuni enti pubblici hanno richiesto ad Enel Spa ed Enel Produzione, in
sede civile, alla Corte di Appelio di Venezia, il risarcimento del danno conseguente alle
emissioni della centrale di Porto Tolle. La richiesta del presunto risarcimento del danno
patrimoniale ed ambientale & di circa 100 milioni, importo integralmente contestato da
Enel in quanto infondato.

Nell'agosto 2011, la Procura della Repubblica di Rovigo ha richiesto il rinvio a
giudizio di alcuni dirigenti e dipendenti di Enel Produzione per il reato di omissione
dolosa di cautele atte a prevenire disastri, relativo a presunte emissioni provenienti
dalla Centrale di Porto Tolle. All'udienza del 7 febbraio 2012 il GUP di Rovigo ha
disposto il rinvio a giudizio di tutti gli ex dipendenti ed amministratori indagati per il
reato di “omissione dolosa di cautele antinfortunistiche”; la prossima udienza &

prevista per | 27 settembre 2012 innanzi al Tribunale di Rovigo.

Contenzioso stragiudiziale e giudiziale connesso al black-out del 28 settembre 2003.

In relazione al black-out del 28 settembre 2003, sono state presentate numerose
richieste stragiudiziali e giudiziali di indennizzi automatici e di risarcimento di danni.
Tali richieste hanno dato luogo a un significativo contenzioso dinanzi ai Giudici di Pace,
concentrato essenzialmente nelle Regioni Campania, Calabria e Basilicata, per un
totale di circa 120.000 giudizi, i cui oneri si ritiene possano essere parzialmente
recuperati attraverso le vigenti coperture assicurative. In primo grado tali giudizi si
sono conclusi per circa due terzi con sentenze a favore dei ricorrenti, mentre i giudici
di Tribunale che si sono pronunciati in sede di appello hanno quasi tutti deciso a favore
di Ene! Distribuzione, motivando sia in relazione alla carenza di prova dei danni
denunciati, sia riconoscendo l'estraneita della Societa all’evento. Le poche sentenze
sfavorevoli a Enel Distribuzione sono state tutte impugnate davanti alla Corte di
Cassazione, che si & sempre pronunciata a favore di Enel, confermando il primo
orientamento gia emesso con le ordinanze (nn. 17282, 17283 e 17284) del 23 luglio

2009, che, accogliendo i ricorsi e rigettando le domande dei clienti, ha escluso
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tassativamente la responsabilitad di Enel Distribuzione. Nel mese di maggio 2008, Enel
ha notificato alla Compagnia assicuratrice un atto di citazione volto ad accertare il
diritto a ottenere, a norma di polizza, il rimborso di quanto pagato in esecuzione delle
sentenze sfavorevoli. L'assicurazione Cattolica, nel costituirsi in giudizio, ha chiamato
in causa vari riassicuratori tra cui Enel.re. Integrato il contraddittorio, Enel.re ha
riconosciuto fondata la pretesa di Enel Spa mentre altre societa riassicuratrici, tra cui
la Zurigo, ne hanno contestato la pretesa. La causa verra chiamata dinanzi al
Tribunale di Roma all’'udienza del 24 gennaio 2013 per la precisazione delle
conclusioni. Molti dei giudizi del black out sono tuttora pendenti nonostante
I'intervenuto orientamento favorevole della Cassazione.

A dicembre 2011 i giudizi pendenti risultano ridotti a poco pil di 45.000 per
effetto delle pronunce giudiziali passate in giudicato nonché delle rinunce alle azioni da
parte degli attori e/o riunioni di procedimenti, mentre il flusso di nuove azioni &
sostanziaimente cessato, visti i riferiti orientamenti favorevoli ad Enel sia dei giudici di
appello che della Cassazione,

Contenzioso in tema di modalita gratuite di pagamento della bolletta

Con sentenza n. 2507/2010 del 3 maggio 2010, il Consiglio di Stato ha accolto
V'appello dell’AEEG avverso la sentenza n. 321/08 del 13 febbraio 2008 con cui il TAR
Lombardia aveva annullato la delibera n. 66/07. Con quest’ultimo provvedimento, I’AEEG
aveva irrogato a Enel Distribuzione una sanzione amministrativa pari a 11,7 milioni di
euro per non aver ottemperato a quanto previsto nella delibera n. 55/00 in tema di
trasparenza dei documenti di fatturazione. Enel Distribuzione ha presentato ricorso per
ottenere la revocazione del suddetto provvedimento innanzi al Consiglio di Stato, che si &
pronunciato con sentenza di rigetto in data 24.2.2011. E’ ancora pendente invece il
ricorso proposto in data 29 ottobre 2010 dinanzi alla Corte Europea dei Diritti dell’lUomo di
Strasburgo. Con la citata sentenza, infatti, il Consiglio di Stato, a giudizio di Enel, ha dato
un‘interpretazione del principio giuridico di legalita che si pone in contrasto con quanto
solitamente affermato dalla giurisprudenza della Corte Europea. L'accoglimento del ricorso
comporterebbe la condanna nei confronti dello Stato Italiano ad un risarcimento
commisurato all'importo versato con la sanzione pagata.

Per quanto riguarda il contenzioso civile promosso innanzi ai Giudici di Pace da
parte dei clienti per ottenere il risarcimento dei presunti danni (tutti di minima entita),
attualmente sono pendenti a dicembre 2011 circa 51.000 giudizi. Anche se la maggior

parte delle sentenze sino a ora intervenute sono sfavorevoli ad Enel, recentemente si
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& riscontrato un orientamento di segno opposto che si sta consolidando presso

numerosi Tribunali in grado di appello.

Contenzioso Finmek / Enel Factor

In data 29 aprile 2009 Enel Factor & stata convenuta in giudizio davanti al
Tribunale di Padova dalla Finmek SpA, societa in amministrazione straordinaria. I
contenzioso trae origine da un contratto di factoring che prevedeva la cessione dei
crediti da Finmek a Enel Factor, relativi a un contratto di fornitura di contatori
elettronici per la telelettura dei consumi, sottoscritto da Enel Distribuzione e Finmek.
Le suddette cessioni di credito hanno avuto inizio nel 2001 e sono proseguite fino al
mese di aprile del 2004, quando la Finmek SpA & stata ammessa alla procedura di
Amministrazione straordinaria. Finmek con |'atto di citazione ha chiesto I'accertamento
sia dellinopponibilitd delle cessioni di credito effettuate tra il 7 maggio 2003 e il 23
marzo 2004 che la revoca e/o l'inefficacia delle cessioni di credito nello stesso periodo.
L'ammontare complessivo della richiesta di Finmek & pari a circa 50 milioni di dollari
statunitensi. La prossima udienza & fissata al 13 marzo 2012 per |'esame della
Consulenza Tecnica d’Ufficio.

Contenzioso con produttori - connessione alla rete di Enel Distribuzione

Trattasi di alcuni giudizi aventi ad oggetto, a vario titolo, richieste di risarcimento
danni da ritardata/mancata connessione di impianti di produzione alla rete di Enel
Distribuzione ovvero da gestione del servizio di connessione, i quali, seppur non
numericamente significativi e variamente radicati nell'ambito del territorio nazionale,

presentano domande risarcitorie di valore rilevante.

Contenzioso giuslavoristico e previdenziale

Le societa del Gruppo Enel sono convenute in alcuni procedimenti in materia
giuslavoristica. Nell’ambito di tali procedimenti vi sono alcuni giudizi per il risarcimento

dei danni connessi all’esposizione all'amianto, in alcuni casi, risolti transattivamente,

Contenzioso con I'INPS

Il 6 maggio 2005, !'Istituto Nazionale Previdenza Sociale (“INPS”) emand una
circolare in tema di obblighi contributivi Cassa Integrazioni Guadagni (“CIG"), Cassa
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Integrazioni Guadagni Straordinaria (“"CIGS”), Disoccupazione Involontaria ("DS") e
Mobilita con la quale, nel definire la materia, affermo che gli obblighi contributivi per
CIG, CIGS, DS e Mobilita sarebbero stati applicabili anche nei confronti delle aziende di
Stato e degli enti pubblici nazionali svolgenti attivita industriali, con capitale non piu
interamente pubblico, ricomprendendo anche Enel e le societa costituite in attuazione
del D.Lgs n. 79/99, sia per il periodo successivo alla data di emanazione della circolare
sia per i periodi pregressi, a partire dalla data in cui il capitale sociale delle stesse ha
cessato di essere interamente in mano pubblica (per Enel a partire dall'offerta pubblica
di vendita del novembre 1999). Enel ha impugnato detta circolare per carenza dei
presupposti innanzi ai giudici amministrativi con contestuale richiesta della
sospensione della sua efficacia; il Tar non ha accordato la sospensione, ritenendo che
la materia rientri nella competenza esclusiva del giudice ordinario. Enel ha cosi
proposto azione innanzi al giudice del lavoro, ail fine di accertare l'inesistenza a suo
carico dell'obbligo contributivo relativo a CIG, CIGS e Mobilita. L'INPS, in
considerazione della complessita della tematica e della necessita di approfondimenti,
ha chiesto un parere al Consiglio di Stato, prorogando il termine per la
regolarizzazione fino all’acquisizione del parere stesso. La seconda sezione del
Consiglio di Stato 1’8 febbraio 2006 ha reso il parere, ritenendo, in particolare, che la
circolare non possa produrre effetti retroattivi e non sia consentito applicare sanzioni
di qualsiasi natura, ritenendo necessario l'integrazione e correzione della circolare.

Quanto alla contribuzione per la Disoccupazione Involontaria ("DS”), e quindi la
Mobilita (in quanto dovuta solo in presenza della base imponibile *DS"), il Ministero del
Lavoro, all’esito di un‘indagine ispettiva avviata nel dicembre 2005, sulla sussistenza
dell’'esonero contributivo per Enel spa e le societa costituite in attuazione del decreto
legislativo n. 79/1999, ha emesso il decreto 1° agosto 2006 confermando l'esonero
dall’obbligo dell'assicurazione contro la disoccupazione involontaria (e quindi la
Mobilita), sia per Enel SpA, che per le Societa derivanti e parte del Gruppo Enel, fin
dall'inizio della loro attivita. Detto esonero contributivo spiega effetti anche sul
contributo per la mobilita.

Pur in un quadro complessivo favorevole a Enel e in difformita con il parere reso
dal Consiglio di Stato (recepito dal Giudice del Lavoro di Roma nella sentenza n. 2384
dell’8 febbraio 2007 in causa Acea/INPS) e con le risultanze del Decreto emesso dal
Ministero del Lavoro, in epoca successiva al 2007 sonoc pervenute diverse cartelle
esattoriali per il pagamento di contributi, relativi, a periodi pregressi,. Tali cartelle
sono state oggetto di sospensione amministrativa, a iniziativa dello stesso INPS o del
Giudice del Lavoro innanzi al quale Enel ha impugnato le cartelle pervenute. Con
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messaggio del 10 luglio 2007, a scioglimento della riserva formulata sull’efficacia delle
disposizioni contenute nella Circolare n.63 del 2005, I'INPS ha sostanzialmente
recepito l'orientamento del Parere del Consiglio di Stato circa Virretroattivita
dell'efficacia della circolare. Pertanto I'INPS ha fissato la decorrenza degli obblighi
contributivi per CIG e CIGS dal periodo di paga in corso alla data di emanazione della
circolare n.63 del 2005 (maggio 2005), aggiornando, cosi, le precedenti disposizioni.
Contemporaneamente I'INPS, con separato messaggio, preso atto del Decreto del
Ministero del Lavoro del 1° agosto del 2006, ha diramato le istruzioni operative per
rendere effettivo I'esonero stesso a favore di Enel Spa e le societa ancora facenti parte
del gruppo Enel. Enel ha ottemperato alle prescrizioni contributive per CIG e CIGS di
cui al suddetto messaggio del 10 luglio 2007, e venuto meno ogni obbligo contributivo
per Disoccupazione involontaria e Mobilita, & cessata la materia del contendere.
Nell’'ambito delle impugnative delle medesime cartelle, rimane pendente il contenzioso
relativo a presunte omissioni contributive per Malattia e Maternita. Quasi tutte le
cartelle sono state sospese con provvedimenti dei giudici o in via amministrativa dallo
stesso Inps. Peraltro, I'art. 20 del D.L. 25 giugno 2008 n.112, convertito con la con la
Legge 6 agosto 2008, n.133, nel disporre il pagamento della contribuzione di malattia
e maternitd a decorrere dal 1° gennaio 2009, contiene una disposizione (passata
anche al vaglio di costituzionalita con la sentenza n.48 dell’8.2.2010), che dovrebbe
comportare il superamento del contenzioso pendente. Anche sulla scorta di tale ultimo
provvedimento normativo, quasi tutte le sentenze sinora emsse hanno annuilato la
cartelle opposte.

Evoluzione del Procedimento Penale dinanzi al Tribunale di Milano e delle
pronunce della Corte dei Conti su ex dirigenti

Nel febbraio 2003, la Procura della Repubblica di Milano avvié un procedimento a
carico di ex Amministratori e dirigenti della societa Enelpower nonché terzi, per vari
illeciti compiuti in danno della Societa, consistenti, tra l'altro, nella percezione di
pagamenti da parte di fornitori per |'aggiudicazione di talune commesse. Nel gennaio
2008 il Giudice per le indagini preliminari ha ammesso la costituzione di parte civile
delle Societa Enel SpA, Enelpower SpA ed Enel Produzione SpA. Il 27 aprile 2009 il
Giudice per le indagini preliminari ha pronunciato sentenza di patteggiamento per
alcuni imputati, mentre i due ex Amministratori di Enel Produzione e di Enelpower
nonché il dirigente di Enelpower sono stati rinviati a giudizio dinanzi al Tribunale di
Milano. Apertosi il dibattimento nel gennaio del 2010, il giudice ha pronunciato, in data

20 aprile 2010, sentenza di non doversi procedere per intervenuta prescrizione nei
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confronti di alcuni imputati, tra cui gli ex Amministratori e dirigenti imputati per i reati
di corruzione ed appropriazione indebita. Il processo si & conlcuso in primo grado il 20
settembre 2011 con sentenza “non doversi procedere” per intervenuta prescrizione,
mentre Enelpower, Enel Produzione ed Enel si stanno attivando per il recupero in sede
civile dei danni arrecati.

Inoltre, Enel Produzione ed Enelpower hanno promosso azioni revocatorie nei
confronti degli ex Amministratori e dirigenti, ottenendo linefficacia di alcuni atti di
dismissione di cespiti. A seguito di tali procedimenti & stato sottoscritto con I'ex
Amministratore di Enel Produzione una accordo transattivo in data 25 maggio 2011 in
virtl de! quale Enel ha ottenuto a titolo di risarcimento danni, anche nell'interesse
delle societa del Gruppo coinvolte, la complessiva somma di 2 milioni di euro e la
rinuncia da parte dell’ex Amministratore alla pretesa di ottenere il pagamento del
controvalore delle stock options per cui pendeva giudizio dinanzi al Giudice del Lavoro,
per un importo di oltre 4 milioni di euro. Le societa del Gruppo Enel per effetto
dell’'accordo hanno revocato, nei soli confronti dell’ex Amministratore Delegato di Enel
Produzione, la costituzione di parte civile nel procedimento penale menzionato
precedentemente e rinunceranno alle azioni revocatorie ed esecutive avviate nei suoi
confronti. Si precisa, infine, che Enelpower & tuttora costituita nel giudizio in sede di
appello per riciclaggio a carico dell’ex Amministratore Delegato e dell’ex dirigente di
Enelpower dinanzi alle Autorita Giudiziarie svizzere. Con sentenza notificata il 2 luglio
2010, il Tribunale Penale Federale di Bellinzona, per quanto riguarda le pretese
formulate dalle parti civili, aveva rilevato che essendo le stesse gia costituite in Italia
per il medesimo danno, sarebbe stata preclusa la possibilita di pretendere il
risarcimento in Svizzera. Enelpower ha ricorso avverso tale sentenza. Sempre in
Svizzera, Enelpower ha ottenuto il sequestro conservativo delle somme depositate su
conti correnti svizzeri di tali indagati.

Contenzioso BEG

Come riferito nella precedente Relazione, il contenzioso ha un doppio binario,
uno in Italia e l'altro in Albania. Con sentenza del 20 ottobre 2010, la Corte di
Cassazione italiana ha confermato le decisione della Corte d’Appellc di Roma del 7
aprile 2009, che aveva rigettato integralmente l'impugnativa proposta da BEG avverso
il lodo arbitrale del 6.12.2002 a lei sfavorevole. La suddetta pronuncia della Corte di
Cassazione riguarda la nota vicenda relativa al giudizio promosso dinanzi alla Camera
Arbitrale di Roma dalla BEG SpA, nel novembre 2000, nei confronti di Enelpower, in
relazione al presunto inadempimento di un contratto di collaborazione per la
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costruzione di una centrale idroelettrica in Albania, retto dalla legge italiana. In
particolare, BEG chiese la condanna di Enelpower al risarcimento di danni per circa
120 milioni di euro; il collegio arbitrale decise che nessun inadempimento vi era stato
da parte di Enelpower. In Albania, con sentenza del 7 marzo 2011 pronunciata in
Camera di Consiglio, la Corte di Cassazione albanese ha rigettato l'impugnativa
proposta da Enelpower ed Enel Spa avverso la sentenza della Corte d'Appello albanese
che, in data 28 aprile 2010, confermando la decisione di primo grado del Tribunale di
Tirana, aveva attribuito ad Albania BEG Ambient (controliata di BEG) un risarcimento
per danno extracontrattuale di circa 25 milioni di euro per il 2004 ed un risarcimento,
sempre per asserita responsabilita extracontrattuale, per gli anni successivi non
quantificato. Albania BEG Ambient con lettera del 26 aprile 2011, richiamando le
sentenze albanesi di cui sopra ha chiesto il pagamento di oltre 430 milioni di euro.

A tale richiesta Enelpower ed Enel Spa hanno replicato, rispettivamente in data
28 e 29 aprile 2011, contestando radicalmente la legittimita della pretesa sia nell’an
che nel quantum ed hanno promosso, avanti la Corte di Cassazione albanese, istanza
di revocazione avverso la decisione di primo grado del Tribunale di Tirana, per
contrasto con il giudicato formatosi a sequito della sentenza della Corte di Cassazione
italiana. In sede di revocazione la Corte di Cassazione Albanese, con sentenza dei 17
giugno 2011, comunicata il 7 luglio, ha confermato la pronuncia di primo grado. Enel
ed Enelpower, confidando nella fondatezza delle proprie ragioni, stanno valutando le
eventuali ulteriori iniziative. Inoltre, in Italia prosegue il giudizio intrapreso da
Enelpower ed Enel Spa nei confronti di BEG SpA dinanzi al Tribunale di Roma teso ad
ottenere l'accertamento della responsabilita di Beg per avere aggirato la pronuncia del
lodo reso in Italia a favore di Enelpower il 6.12.2002, facendo agire la controllata
Albam, in Albania, contro Enelpower ed Enel. Con tale azione, Enelpower ed Enel
chiedono la condanna di Beg a risarcire il danno arrecato ad Enelpower (a titolo
contrattuale ed extracontrattuale) e ad Enel (a titolo extracontrattuale) in misura pari
alla somma che 'una e/o l'altra potrebbero essere tenute a corrispondere ad Albania
BEG Ambient in caso di esecuzione delle sentenze rese dalla giurisdizione albanese.

Contenzioso ALBA 90 per abuso di posizione dominante

In data 27 maggio 2010 la societa ALBA 90 (in liquidazione) ha citato in giudizio
Enel S.p.A., Enel Distribuzione ed Enel Factor innanzi alla Corte d’Appello di Roma,
sostenendo che le modalita con le quali Enel svolge le proprie gare d’appalto
integrerebbero gli estremi dell’abuso di posizione dominante. Secondo la ricorrente,

Enel disapplicherebbe la normativa sulle gare imponendo i prezzi ed onerose clausole
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penali e sospendendo dalla qualificazione gli appaltatori dissenzienti. Alba 90,
assumendo una violazione delle regole della concorrenza ha chiesto I'accertamento
dell’abuso di posizione dominante da parte di Enel e la condanna del risarcimento dei
danni quantificati in euro 20.990.000,00. All'udienza di comparizione, davanti alla
Corte d’Appello di Roma, Enel si & costituita in giudizio contestando radicalmente ed
integralmente le pretese di Alba 90, nei confronti della quale Enel - a seguito di
un’inchiesta penale avviata dalla Procura di Benevento e del conseguente rinvio a
giudizio per reati di falso e corruzione - ha adottato provvedimenti di esclusione
dall’Albo delle Imprese Qualificate Enel e dalla partecipazione a gare nonché di
risoluzione dei contratti di appalto in corso. All’'udienza del 18 aprile 2011, il Giudice
ha concesso i termini per il deposito di memorie ex art. 183, comma 6 c.p.c. e la
causa € stata rinviata all’udienza del 17 settembre 2012 per la precisazione delle
conclusioni,

6.3.3 Crisi dei mercati finanziari: impatto sull'indebitamento del Gruppo Enel

Il 2010, secondo l'analisi dell’Enel, & stato un anno sicuramente positivo per
quanto riguarda la gestione del debito del Gruppo, in quanto, nonostante le prime
avvisaglie deila crisi finanziaria che ha poi investito l'intero anno 2011, Enel & riuscita
a perseguire importanti risultati sia sul lato della riduzione dello stock di debito che dal
lato del miglioramento del profilo dello stesso e del rafforzamento della posizione di
tiquidita. In conseguenza, infatti, soprattutto del completamento dellimportante piano
di dismissioni culminato con la cessione della partecipazione di minoranza deila societa
EnelGreenPower spa, la Societa ha potuto raggiungere gli obiettivi di riduzione della
posizione finanziaria netta. Per quanto riguarda il profilo del debito, I'emissione di un
prestito obbligazionario destinato al pubblico dei risparmiatori (retail) effettuato a
febbraio dello stesso anno per un importo di 3 miliardi di euro ha consentito alla stessa
di continuare il gia avviato percorso di allungamento delle scadenze attraverso la
sostituzione di debito bancaric a breve con prestiti obbligazionari. La fiducia riposta da
parte dei risparmiatori nella solidita del Gruppo Enel e nella sua capacita di ottenere
risultati importanti, secondo la prospettazione di Enel, & stata testimoniata in tale
occasione da una domanda di circa 15 miliardi di euro raccolta in soli 5 giorni di
collocamento. La successiva formatizzazione nel mese di marzo di una linea di credito
da 10 miliardi di euro ha poi sensibilmente incrementato la riserva di disponibilita
finanziarie, elemento che si & dimostrato distintivo proprio nel prosieguo della crisi
finanziaria in atto e che consente ad Enel di gestire il proprio piano di scadenze con

una minore apprensione. In considerazione del peggioramento delle condizioni e del
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cambiamento dell’attitudine degli investitori, successivo a tali eventi, va rilevato che
entrambe le operazioni sopra descritte non avrebbero probabilmente avuto un esito
altrettanto positivo anche solo dopo poche settimane dalla loro formalizzazione.
Venendo all'anno 2011, questo & stato caratterizzato dalle difficolta di gran parte dei
Paesi del mondo nell'affrontare le tematiche di riduzione del debito e dei disavanzi
pubblici. L'Ttalia, cosi come Portogallo, Irlanda, Grecia e Spagna, é stata oggetto di
crescenti preoccupazioni da parte degli operatori finanziari intimoriti dalla mancanza di
riforme strutturali e ritmi di crescita adeguati in grado di alimentare un processo
virtuoso di risanamento dei conti pubblici, tale da rendere sostenibile I'attuale scenario
di indebitamento pubblico di ogni Stato. In questo quadro macroeconomico, dove si
assiste ad un generale peggioramento nelle condizioni di funding nel mercato dei
capitali e del credito, va segnalato che il Gruppo Enel continua a considerare I'accesso
diretto nel mercato dei capitali come la strategia piu efficiente al fine di assicurare una
migliore ridistribuzione del mix di indebitamento, una diversificazione della base degli
investitori e l'allungamento della durata media del debito di Gruppo. Queste riflessioni
trovano conferma nel fatto che nel corso deli'anno 2011 il Gruppo Enel ha potuto
emettere obbligazioni per un ammontare complessivo pari a 4,5 miliardi di euro ad un
tasso medio in linea con il costo medio ponderato dell'indebitamento di Gruppo. Ne
risulta quindi che, al momento, |'attuale peggioramento dei mercati ha impattato solo
marginaimente il costo di funding del Gruppo: questo si & reso evidente in particolare
nel corso dell’'ultima operazione, portata sul mercato obbligazionario nel mese di
ottobre 2011, comunque eseguita nell’'ultima finestra temporale di relativa stabilita.

Al proposito la Corte ritiene necessaria una particolare attenzione all’estrema
mutevolezza ed alla ricorrente volatilita della situazione dei mercati, che ha l'idoneita
di incidere sul rilevante indebitamento del Gruppo, come costantemente segnalato da
guesta Corte nelle precedenti relazioni.

6.4 La comunicazione

La direzione Relazioni Esterne ha il compito di presidiare e rappresentare gli
interessi di Enel in Italia e all’estero, attraverso una serie di azioni di comunicazione e
di informazione, Le attivitd, a supporto del business, sono ripartite per aree di
specializzazione. In particolare: Pubblicita e New Media, Comunicazione Istituzionale e
Rapporti con gli Stakeholders, Relazioni con i Media e Comunicazione Interna
afferiscono all’area della Comunicazione, Rapporti Istituzionali nazionali e comunitari,
Rapporti Istituzionali internazionali, Relazioni Esterne Territoriali e Grandi progetti

Infrastrutturali afferiscono all’area delle relazioni con le istituzioni. Nell'anno 2010 le
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attivita della funzione Affari Istituzionali hanno avuto I|obiettivo di valorizzare
I'immagine di Enel presso le istituzioni nazionali e comunitarie, rafforzando la
percezione de! ruolo strategico che essa riveste nel generare e rappresentare valore
per il Sistema Italiano e all'interno de! pil vasto mercato europeo. Neli'ambito della
funzione Affari Istituzionali le singole unita hanno operato nel seguente modo: L'unita
Affari Istituzionali nazionali ha curato il monitoraggio e la tutela degli interessi
aziendali in sede governativa e parlamentare, nonché ha promosso l'immagine
aziendale mediante I'organizzazione di convegni su tematiche in materia energetica ed
ambientale e visite ad impianti di rappresentanti di Parlamento e Governo; 'unita
Affari Istituzionali Europei ha condotto una costante attivita di analisi e monitoraggio
di carattere politico - legislativo di una serie di atti legislativi comunitari di forte
impatto nella legislazione nazionale, costantemente monitorando i dossier di
finanziamento europeo dei progetti dimostrativi (in particolare ETS NER 300) e di
implementazione del SET PLAN; l'unita Studi Legislativi ha assicurato l'interpretazione
dei provvedimenti legislativi ed amministrativi nazionali/comunitari, coordinando e
curando la pubblicazione del Codice delle energie rinnovabili e dell’efficienza
energetica 2010 e la predisposizione e la sottoscrizione con il MIUR del Protocollo Reti
Amiche,

Nel 2010 le principali attivita per I'Unita Grandi Progetti Infrastrutturali e Processi
Autorizzativi sono state dirette in primo luogo alla gestione delle relazioni con gli
stakeholders dei grandi progetti in corso (conversione a carbone di Porto Tolle,
rigassificatore di Porto Empedocle e Civitavecchia in fase conclusiva), al fine di
consolidare il consenso attuando iniziative sia preventive verso potenziali elementi di
rischio, sia di contrasto verso aree di opposizione, e focalizzando la comunicazione
sulla piena compatibilita ambientale dei progetti e sui benefici per il sistema socio-
economico ospitante, anche mediante una attenta interazione con i media. Rilevante
impegno & stato poi dedicato al coordinamento dei procedimenti autorizzativi e

concessori sia a livello centrale che territoriale.

Nel 2010 la Funzione ha continuato inoltre a perseguire |'obiettivo primario di creare
valore per l'azienda anche attraverso i rapporti con le Istituzioni, le relazioni con i media,
gli eventi territoriali. Nelle relazioni con i Media I'attivita della funzione si & concentrata in
particolare nel rafforzamento della comunicazione con i media internazionali, nazionali e
locali con l'obiettivo di affermare il carattere multinazionale di Enel, valorizzare i suoi
primati nella generazione di redditivita per gli azionisti, nel perseguimento dell’efficienza,



Camera dei Deputati - 79 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

nellimpegno nella ricerca e nellinnovazione, nella qualita dei rapporti con gli stakeholder,

cosi contribuendo a consolidare I'immagine di Enel.

La strategia di business di Enel € stata supportata da attivita di sponsorizzazione,
eventi, programmi di immagine e prodotti editoriali volti a promuovere Enel come
un‘azienda istituzionale e dinamica espressione del made in Italy virtuoso, in Italia e
all’estero. Oltre alle sponsorizzazioni, Enel ha dato vita a progetti autonomi, con gli
stessi obiettivi ma integralmente sviluppati e promossi dall'azienda legati al mondo
della cultura. Di particolare rilievo & il progetto perseguito tramite Enel Cuore,
costituito nel 2003 dalle aziende del Gruppo Enel, come ente di erogazione che
sostiene le organizzazioni no profit e il mondo del volontariato nell’'ambito di iniziative
di carattere sociale, socio-assistenziale e assistenziale, con particolare attenzione
verso i bambini, gli anziani, i malati e le persone con disabilita. Nel 2010 Enel Cuore
ha rinnovato il suo impegno nella solidarieta sociale, sostenendo 114 nuovi progetti in
Italia e all’estero, con uno stanziamento complessivo di 6,8 milioni di euro.

Gara per |'assegnazione ad agenzia pubblicitaria”

Accogliendo la raccomandazione fomulata dalla Corte contenuto nella precedente
Relazione in ordine all‘opportunita di evitare ulteriori proroghe del precedente incarico
e anzi di procedere a nuova gara per l'azione pubblicitaria di supporto alla Societa, in
data 22 gennaio 2011 é stato pubblicato il bando di gara europea (GU/S S15 23369-
2011-IT) per l'assegnazione di un accordo quadro ad un’‘agenzia pubblicitaria per
I'ideazione, la strategia, la progettazione, la realizzazione e la produzione di campagne
pubblicitarie above the line su media classici e new media per Enel SpA e societa da
essa direttamente o indirettamente controllate.

Alla gara hanno presentato domanda di partecipazione n.8 imprese, di cui n.7
ammesse con lettera di invito del 1° aprile 2011;di queste solo 6 hanno trasmesso
I'offerta tecnica/economica.

In base ai punteggi conseguiti per la prova tecnica e per l'offerta economica
presentate dalle societa concorrenti, la gara & stata aggiudicata in data 1 settembre
2011 alla Societa che ha realizzato il punteggio totale piu alto rispetto a tutti gli altri
concorrenti.



Camera dei Deputati — 80 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

7. Risultati economico-finanziari di Enel S.p.A. nel 2010

7.1 - Il bilancio d’esercizio

Il Bilancio di esercizio 2010 di ENEL S.p.A. — composto dallo Stato patrimoniale,
dal Conto economico, dal Rendiconto finanziario, dal Prospetto degli utili e delle
perdite rilevati nell’esercizio e dalle relative Note di commento, ai quali si aggiunge la
Relazione illustrativa sulla gestione - & stato predisposto in conformita ai principi
contabili internazionali (IAS-IFRS) ed alle interpretazioni emesse dall’IFRIC e dal SIC,
cosi come previsto dal Regolamento Europeo n. 1606/2002 e in relazione ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art.9 del D.Lgs. n. 38 del 28 febbraio 2005.
L'Assemblea dei soci di Enel SpA, come gia riferito, lo ha approvato, in sede ordinaria,
il 29 aprile 2011.

Il Collegio Sindacale nella propria relazione - redatta ai sensi dell’art. 153 del D.
Lgs. n. 58/1998, anche in osservanza delle indicazioni fornite dalla CONSOB
(comunicazione DEM/1025564 del 6 aprile 2001 e successivi aggiornamenti) - ha, tra
I'altro, riferito: (i) " che le azioni deliberate e poste in essere sono state conformi alla
legge e allo statuto e non sono state manifestamente imprudenti, azzardate, in
potenziale conflitto di interessi, in contrasto con le delibere assunte dall’Assemblea o
tali da compromettere l'integrita del patrimonio sociale"; (ii) di non aver “riscontrato
'esistenza di operazioni atipiche o inusuali svolte con terzi, con societa del Gruppo o
con parti correlate”; (iii) di aver “"acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di
competenza, sulldoneita della struttura organizzativa della Societa”; (iv) di aver
“vigilato sul processo di informativa finanziaria, sull'adeguatezza del sistema
amministrativo contabile della Societd e sull'affidabilita di questultimo nel
rappresentare correttamente i fatti di gestione, nonché sul rispetto dei principi di
corretta amministrazione nello svolgimento delle attivita sociali; (v) di “aver vigilato
sull'adeguatezza e l'efficacia del sistema di controllo interno” (...) e che ” si ha motivo
di ritenere che il sistema di controllo interno sia adeguato, efficace ed effettivamente
funzionante”, (vi) di aver “vigilato sull'indipendenza della societd di revisione” e (vii)
che riguardo agli emolumenti fissi e variabili corrisposti agli Amministratori, “tali
strumenti retributivi sono allineati alla best practice, rispettando il principio del legame
con le performance e la creazione di valore per gli azionisti della Societa”.

Il suddetto bilancio, sottoposto a revisione contabile da parte della Societa di
revisione, € stato giudicato, da quest’ultima, “conforme agli International Financial
Reporting Standards adottati dall’'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in
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attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05; attestando, inoltre, che esso & stato “... redatto
con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa dell’'Enel s.p.a. per l'esercizio chiuso a
tale data” ed, inoltre, che “la relazione sulla gestione e le informazioni di cui al comma 1,
lettera c), d), f), I}, m) e al comma 2, lettera b), deil’art. 123-bis del D.Lgs. 58/98
presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con
il bilancio d'esercizio dell’'Enel S.p.A. al 31 dicembre 2010”".

Anche per l'esercizio 2010, I'Amministratore Delegato ed il Dirigente preposto
alla redazione dei documenti contabili hanno emesso, in data 14 marzo 2011,
['attestazione 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.

7.2 Notazioni generali

Dai dati di sintesi riportati nei successivi prospetti, alcuni dei quali evidenziano
anche dati contabili riclassificati atti ad evidenziare alcuni aspetti gestionali di rilievo,
emergono 2alcune indicazioni dell'andamento gestionale deil’'esercizio 2010
caratterizzato da:

a) contrazione: del risultato netto (-9,9%), delle attivita patrimoniali (-11,7%), delle
passivita patrimoniali (-21,3%), delle attivita finanziarie correnti (-53,0%), dei
finanziamenti a lungo termine (-25,6%) ed a breve termine (-23,6%);

b) incremento: del patrimonio netto (+3,3%) delle partecipazioni (+8,0%), del
capitale investito netto (+6,0%) e delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti
(+112,8%).
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Prospetto n. 10

(milioni di euro)

DATI RICLASSIFICATI DI SINTESI DEL BILANCIO DI Enel SpA
2010 2009 2010/2009 Var.%
Ricavi 677 706 -4,1%
Proventi netti da cessione di partecipazioni 731 0 -
Costi 749 733 2,2%
Margine operativo lordo 659 (27) -
Risultato operativo 637 (36) -
Risultato netto 3.117 3.460 -9,9%
Attivita patrimoniali 53.772 60.888 -11,7%
Passivita patrimoniali 29.256 37.166 -21,3%
Patrimonio netto 24.516 23.722 3,3%
Partecipazioni 38.831 35.957 8,0%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.117 995 112,8%
Capitale circolante netto (166) 635 -126,1%
Capitale investito netto 37.830 35.686 6,0%
Attivita finanziarie non correnti 1.448 1.320 9,7%
Altre attivita non correnti 264 276 -4,3%
Crediti commerciali 542 516 5,0%
Attivita finanziarie correnti 9.693 20.609 -53,0%
Altre attivita correnti 257 555 -53,7%
Finanziamenti a breve termine 1.842 2.410 -23,6%
Finanziamenti a lungo termine 22.326 30.012 -25,6%
Costo complessivo del personale (onere totale) 99 97 2,1%
Costo complessivo del personale (stipendi e salari) 68 65 4,6%

Il margine operativo lordo & pari a 659 milioni di euro ed evidenzia un sensibile
miglioramento rispetto all’esercizio precedente (-27 milioni di euro nel 2009).

Il risultato operativo, anch’'esso positivo per 637 milioni di euro, evidenzia un
significativo miglioramento rispetto al valore rilevato nell’esercizio 2009, da ricondurre
principalmente al miglioramento del “*Margine operativo lordo”.

Il risultato netto dell’esercizio si attesta a 3.117 milioni di euro, a fronte di 3.460
milioni di euro dell’esercizio 2009, con un decremento del -9,9%.

7.2.1 La gestione economica riclassificata

Le poste riportate nel seguente prospetto, ad eccezione della voce “proventi netti

da cessione di partecipazioni”, presentano prevalentemente una contrazione; |'utile
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netto dell’esercizio (pari a 3.117 milioni di euro) evidenzia, come gia segnalato, un
decremento del -9,9% rispetto all’esercizio precedente, determinato, in particolare,
dai minori dividendi distribuiti dalle societa del Gruppo il cui effetto negativo & stato
parzialmente compensato dai proventi netti da cessione di partecipazioni relativi,
essenzialmente, all'operazione di cessione del pacchetto di minoranza (pari al 30,8%)
della partecipazione in Enel Green Power SpA.

Prospetto n. 11

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE ECONOMICA - Enel SpA - DATI RICLASSIFICATI
2010 2009 2010/2009 Var.%
- Ricavi 677 706 -4,1%
- Proventi netti da cessione di partecipazioni 731 0 -
- Costi 749 733 2,2%
- Margine operativo lordo 659 (27) -
- Ammortamenti e perdite di valore 22 9 144,4%
- Risultato operativo 637 (36) -
- Proventi (perdite) da partecipazioni 3.369 4.482 -24,8%
- Proventi finanziari 2.087 2.511 -16,9%
- Oneri finanziari 3.219 3.793 -15,1%
- Risuitato prima delle imposte 2.874 3.164 -9,2%
- Imposte (243) (296) -17,9%
Utile netto dell'esercizio 3.117 3.460 -9,9%

1l risultato prima delle imposte e pari a 2.874 milioni di euro ed evidenzia un
decremento di 290 milioni di euro (-9,2%).

Le imposte sul reddito dell’esercizio evidenziano un risultato positivo di 243
milioni di euro, per effetto principalmente della riduzione della base imponibile IRES
dovuta all’esciusione al 95% dei dividendi percepiti dalle societa controllate ed
all’'esenzione prevista nella medesima percentuale della plusvalenza realizzata in
relazione alla cessione di una quota pari al 30,8% della partecipazione detenuta in
Enel Green Power spa.

7.2.2 La gestione patrimoniale riclassificata

Le attivita immobilizzate nette ammontano a 38.190 milioni di euro e presentano
un incremento di 2.956 milioni di euro rispetto al precedente esercizio, pari all’8,4%.

Tale variazione € riferita per 2.874 milioni di euro allaumento de! valore delle
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Partecipazioni riconducibile, prevalentemente, alla ripatrimonializzazione delle
controllate Enel Green Power SpA (3.700 milioni di euro) ed Enel Trade SpA (800
milioni di euro) effettuata mediante rinuncia parziale del credito vantato da Enel SpA
sul conto corrente intersocietario intrattenuto con le due societa i cui effetti sono
parzialmente compensati dal decremento della partecipazione detenuta in Enel Green
Power SpA (1.643 milioni di euro) conseguente alla vendita, come detto, del 30,8%
del capitale della societa mediante Offerta Globale di Vendita.

It capitale investito netto, pari a 37.830 milioni di euro, aumenta del +6,0% ed &
coperto dal patrimonio netto per il 64,8%, contro il 66,5% al 31 dicembre 2009.

1l patrimonio netto, al 31 dicembre 2010, pari a 24.516 milioni di euro, presenta
un incremento di 794 milioni di euro (+3,3%) rispetto al 31 dicembre 2009. Tale
variazione & riferibile essenzialmente: (i) alla rilevazione dell’'utile complessivo
dell'esercizio 2010 per 3.141 milioni di euro ed (ii) all'incremento della riserva per
stock option per 2 milioni di euro - al netto della distribuzione del saldo del dividendo
relativo all’esercizio 2009 per 1.410 milioni di euro (pari a 0,15 euro per azione) e
dell’acconto sul dividendo sui risultati dell’esercizio 2010 per 940 milioni di euro (pari a
0,10 euro per azione) - deliberato nel mese di settembre 2010 e messo in pagamento
nel mese di novembre dello stesso anno.

L'indebitamento finanziario netto complessivo a fine esercizio si & attestato a
13.314 milioni di euro ed evidenzia un incremento di 1.350 milioni di euro (+11,3%).
L'aumento consegue ad una diminuzione dell'indebitamento finanziario netto a lungo
termine (per 7.673 milioni di euro) pit che compensata da minori disponibilita nette a
breve termine (per 9.023 milioni di eurc). L'incidenza dellindebitamento finanziario
netto sul patrimonio netto € pari allo 0,54 (0,50 al 31 dicembre 2009). Per una
descrizione dettagliata delle componenti che hanno generato tali variazioni si rimanda
a quanto riportato nel paragrafo successivo “La gestione finanziaria”.

Prospetton. 12

(Milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE PATRIMONIALE - ENEL SpA - DATI RICLASSIFICATI
2010 2009 2010/2009 Var.%

- Attivita immobilizzate nette 38.190 35.234 8,4%

- Capitale circolante netto (166) 635 -126,1%

Capitale investito lordo 38.024 35.869 6,0%

- Fondi diversi (194) (192) 1,0%
- Attivita non correnti classificate come

possedute per la vendita - 9 -100,0%

Capitale investito netto 37.830 35.686 6,0%

- Patrimonio netto 24.516 23.722 3,3%

- Indebitamento finanziario netto 13.314 11.964 11,3%

Totale 37.830 35.686 6,0%
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7.2.3 La gestione finanziaria riclassificata

Nell'esercizio 2010 le Disponibilita liquide risultano pari a 2.117 milioni di euro con
un incremento di 1.122 milioni di euro rispetto all’‘esercizio precedente, pari al +112,8%.

1| cash flow operativo, positivo per 3.084 milioni di euro, a fronte di 3.738 milioni
di euro dell’esercizio precedente, registra un decremento di 654 mitioni di euro (pari al
-17,5%) essenzialmente riconducibile ai minori dividendi incassati.

Il cash flow generato dall’attivita di investimento, positivo per 2.411 milioni di
euro a fronte del flusso positivo di 11 milioni di euro dell’esercizio precedente, risulta
prevalentemente determinato dall'incasso netto per 2.422 milioni di euro derivante
dalla cessione del 30,8% della partecipazione detenuta in Enel Green Power SpA.

Liquidita in attivita di finanziamento: la liquidita generata dall’attivita operativa e
di investimento ha permesso di far fronte al fabbisogno di cassa derivante dall’attivita
di finanziamento che ha assorbito neil’esercizio 2010 liquidita per 4.373 milioni di
euro, principalmente per effetto dei rimborsi su finanziamenti a lungo termine (10.620
milioni di euro), del pagamento del saldo dividendo 2009 e dell’acconto sui risultati
2010 (per complessivi 2.351 milioni di euro) nonché del rimborso della linea di credito
verso Enel

Finance International (536 milioni di euro). Tali effetti sono stati

parzialmente compensati dalla liquidita derivante dall’emissione di un prestito
obbligazionario paneuropeo mulitranche (3.000 milioni di euro), nonché dal minor
fabbisogno complessivo delle societa de! Gruppo sui conti correnti intersocietari (6.387

milioni di euro).

Prospetto n. 13

(milioni di euro

SINTESI DELLA GESTIONE FINANZIARIA - ENEL SpA - DATI RICLASSIFICATI
2010/2009

2010 2009 Var.%

- Liquidita generata da gestione corrente (cash flow

operativo) 3.084 3.738 -17,5%

- Liquidita generata (impiegata) in attivita di

investimento 2.411 11 flolulaiulul

- Liquidita generata (impiegata) in attivita di

finanziamento (4.373) (3.368) 29,8%

- Incremento (decremento) disponibilita liquide e mezzi

equivalenti 1,122 381 194,5%

- Disponibilita liquide iniziali 995 614 62,1%

Disponibilita liquide finali 2.117 995 112,8%
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L'indebitamento finanziario netto complessivo, come innanzi riportato al
prospetto n. 12, pari a 13.314 milioni di euro, evidenzia un incremento di 1.350
milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2009 (+11,3%), come risultato di una
diminuzione dellindebitamento finanziario netto a lungo termine per 7.673 milioni di
euro pill che compensata da minori disponibilita nette a breve termine per 9.023
milioni di euro. In particolare, il decremento deilindebitamento finanziario netto a
fungo termine & dovuto principaimente:

- al rimborso anticipato parziale, per un ammontare di 5.365 milioni di euro, di un
finanziamento a lungo termine concesso nel 2008 da Enel Finance International di
originari 7.865 milioni di euro con scadenza al 31 dicembre 2013. Il finanziamento
residuo (2.500 milioni di euro) & stato rinegoziato prevedendo una scadenza a 15 anni;

- al rimborso anticipato, per un ammontare di 2.644 milioni di euro, di un
finanziamento a lungo termine concesso da Enel Finance International, in data 1°
gennaio 2008, e avente scadenza al 31 dicembre 2013;

- ai rimborsi volontari, per un ammontare complessivo di 1.831 milioni di euro,
relativi alla linea di credito sindacata di originari 35 miliardi di euro a valle
dell’emissione di un prestito obbligazionario paneuropec multitranche destinato a
risparmiatori retail;

- al rimborso, pari a 500 milioni di euro, degli utilizzi della linea di credito rotativa da
5.000 milioni di euro a cinque anni estinta anticipatamente nel mese di aprile 2010;

- all'emissione di un prestito obbligazionario paneuropeo multitranche a tasso fisso
e a tasso variabile, destinato a risparmiatori retail, per un importo complessivo di
3.000 milioni di euro, con scadenza 26 febbraio 2016.

Il decremento della posizione finanziaria netta creditoria a breve termine (prospetto
n. 14) pari 2 9.023 milioni di euro, e stato determinato principalmente dal minor
fabbisogno finanziario delle societa del Gruppo sul conto corrente intersocietario (10.887
milioni di euro), parzialmente compensato dalle maggiori disponibilitd liquide presso
banche (1.121 milioni di euro). In particolare, il peggioramento della posizione finanziaria
netta creditoria a breve verso le societa del Gruppo & stato determinato, essenzialmente,
dal minor credito sul conto corrente intersocietario intrattenuto con Enel Energy Europe
(7.914 milioni di euro) e con Enel Green Power (3.394 milioni di euro).
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Prospetto n. 14

(milioni di euro)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO COMPLESSIVO - Enel SpA
2010 2009 2010/2009 Var.%
- Posizione finanziaria netta a lungo termine 21.992 29.665 -25,9%
- Posizione finanziaria netta a breve termine (8.678) (17.701) -51,0%
Indebitamento finanziario netto 13.314 11.964 11,3%

7.3 Lo stato patrimoniale riclassificato

Dello stato patrimoniale si pongono in evidenza alcuni dati significativi. Le
Attivita (non correnti e correnti) presentano una diminuzione, nel 2010 rispetto
all'esercizio precedente, pari al -11,7% riferita, in particolare, alla diminuzione delle
attivita finanziarie correnti (-10.916 milioni di euro), in parte compensata
dall'aumento delle Partecipazioni (+2.874 milioni di euro). Le Passivita (non correnti e
correnti) presentano nel 2010 anch’esse una diminuzione, rispetto all'esercizio
precedente, pari al -21,3%, riferita, prevalentemente, alla diminuzione dei “finanziamenti
a lungo termine” (-7.686 milioni di euro) ed a quella intervenuta nei “finanziamenti a
breve termine” (-568 milioni di euro). Il patrimonio netto, pari a 24.516 milioni di euro
al 31.12.2010, si incrementa del +3,3% rispetto all’esercizio 2009.

I dati riportati nel seguente prospetto n. 15 espongono le risultanze di sintesi
dello stato patrimoniale di Enel S.p.a.
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Prospetto n. 15

(milioni di euro)

STATO PATRIMONIALE - Enel SpA
2010 2009
ATTIVITA
Attivita non correnti
- Attivita materiali 5 6
- Attivita immateriali 15 14
- Attivitad per imposte anticipate 328 322
- Partecipazioni 38.831 35.957
- Attivita finanziarie non correnti 1.448 1.320
- Altre attivita non correnti 264 276
Totale Attivita non correnti 40.891 37.895
Attivita correnti
- Crediti commerciali 542 516
- Crediti per imposte sul reddito 272 309
- Attivita finanziarie correnti 9.693 20.609
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.117 995
- Altre attivita correnti 257 555
Totale Attivita correnti 12.881 22.984
Attivita non correnti classificate come possedute per la vendita 0 9
TOTALE ATTIVITA' 53.772 60.888
Variazione % -11,7%
PATRIMONIO NETTO e PASSIVITA'
Patrimonio netto
- Capitale sociale 9.403 9.403
- Altre riserve 9.543 9.086
- Utile e perdite accumulate 3.394 2.712
- Risultato netto d'esercizio” 2.176 2.521
Totale patrimonio netto 24.516 23.722
Variazione % 3,3%
Passivita non correnti
- Finanziamenti a lungo termine 22.326 30.012
- TFR e altri benefici ai dipendenti 363 376
- Fondo rischi e oneri 33 30
- Passivita per imposte differite 126 108
- Passivita finanziarie non correnti 1.999 1.952
- Altre passivita non correnti 40 41
Totale Passivita non correnti 24.887 32.519
Passivita correnti
- Finanziamenti a breve termine 1.842 2.410
- Quote correnti dei finanziamenti a lungo termine 806 779
- Debiti commerciali 350 321
- Passivita finanziarie correnti 789 524
- Altre passivita correnti 582 613
Totale Passivita correnti 4.369 4.647
TOTALE PASSIVITA’ 29.256 37.166
Variazione %' -21,3%
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 53.772 60.888
Variazione % -11,7%

*Risultato al netto dell’acconto sui dividendi
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A) ATTIVO

1. Le attivita non correnti sono complessivamente in aumento (+2.996 milioni di
euro pari a +7,9%) riconducibile prevalentemente all'incremento registrato nella voce
Partecipazioni; queste, (cfr prospetto n. 16) suddivise in societa controllate, collegate,
joint venture e altre imprese, si incrementano complessivamente di 2.874 milioni di euro
(+8,0%) principalmente per effetto del processo di ripatrimonializzazione delie controllate

Enel Green Power spa e Enel Trade spa.

Prospetto n. 16

(milioni di euro)

Partecipazioni 2010 2009 2010/2009 Var.%
- Imprese controllate 38.480 35.641 8,0%
- Imprese a controllo congiunto 20 3 566,7%
- Imprese collegate 2 2 0,0%
- Altre imprese 329 311 5,8%
Totale 38.831 35.957 8,0%

Pil in particolare, le variazioni sono da riferire prevalentemente:

- alla ripatrimonializzazione della partecipata Enel Green Power SpA per un importo
complessivo pari a 3.700 milioni di euro mediante rinuncia parziale al credito
vantato da Enel SpA sul conto corrente intersocietario intrattenuto con la stessa;

- alla ripatrimonializzazione della partecipata Enel Trade SpA per un importo
complessivo pari a 800 milioni di euro mediante rinuncia parziale al credito vantato
da Enel SpA sul conto corrente intersocietario intrattenuto con la stessa e destinato
da quest’ultima a incremento della riserva disponibile di patrimonio netto;

- alla valutazione al fair value della partecipazione detenuta in Terna — Rete Elettrica
Nazionale SpA per effetto dell’'adeguamento al valore di Borsa rilevato alla data di
chiusura dell’esercizio (18 milioni di euro);

- alla ripatrimonializzazione della partecipata Sviluppo Nucleare Italia Srl per
I'importo di 16 milioni di euro, destinato da quest’ultima a incremento della riserva
disponibile di patrimonio netto;

- al maggior valore delle partecipazioni in societa controllate, per 3 milioni di euro,
connesso ai piani di incentivazione a base azionaria (stock option e restricted share

units) emessi da Enel SpA a favore dei dipendenti delle societa stesse;
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- alla vendita di una quota pari al 30,8% della partecipazione detenuta in Enel Green
Power SpA, per un valore di carico pari a 1.643 milioni di euro, mediante Offerta
Globale di Vendita.

Si segnala inoltre che, in data 1° dicembre 2010, Enel Finance International NV,
societa di diritto olandese, ha incorporato, attraverso un‘operazione di fusione
transnazionale, la societd Enel Finance International SA, societa con sede in
Lussemburgo.

Le attivita finanziarie non correnti (prospetto n. 17) sono relative
prevalentemente a contratti derivati (1.084 milioni di euro) ed a crediti verso imprese
controliate (181 milioni di euro). Tali attivita finanziarie registrano un incremento del

+9,7% rispetto al precedente esercizio 2009.
Prospetton. 17

{milioni di euro)

Attivita finanziarie non correnti 2010 2009 2010/2009 Var.%

- Crediti verso imprese controilate 181 198 -8,6%
- Crediti finanziari verso terzi 149 145 2,8%
- Contratti derivati 1.084 973 11,4%
- Risconti attivi 30 0 -
- Altri crediti finanziari 4 4 0,0%
Totale 1.448 1.320 9,7%

1 contratti derivati sono riportati nella tabella che segue, con evidenza del valore
nozionale e del fair value, suddivisi per tipologia di contratti e designazione:

Milioni di euro Nozionaie Fair value
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009  2010-2009

Derivati cash flow hedge:

- tassi di interesse 150 150 3 3 -
- cambi 1.278 1.238 239 170 69
Totale 1.428 1.388 242 173 69

Derivati di trading:

- tassi di interesse 3.096 3.217 171 151 20
- cambi 8.895 8.604 671 649 22
Totale 11.991 11.821 842 800 42

TOTALE 13.419 13.209 1.084 973 111
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I contratti derivati di cash flow hedge sia su tassi di interesse che su tassi di
cambio, al 31 dicembre 2010, presentano un fair value positivo di 242 milioni di euro
su un valore nozionale complessivo di 1.428 milioni di euro. I derivati di cash flow
hedge su cambi sono essenzialmente riferiti alla copertura della tranche di 1,1 miliardi
di sterline relativa allemissione obbligazionaria del programma Global Medium Term
Notes. L'incremento del fair value rispetto al precedente esercizio, pari a 69 milioni di
euro, & riferibile principalmente all’andamento del tasso di cambio euro/sterlina
inglese.

1 contratti derivati di trading sia su tassi di interesse che su tassi di cambio, al 31
dicembre 2010, presentano un fair value positivo di 842 milioni di euro su un valore
nozionale complessivo di 11.991 milioni di euro. L'incremento del valore nozionale dei
derivati di trading & dovuto sostanzialmente alle operazioni di copertura tramite cross
currency interest rate swap, il cui outstanding € espresso in valuta e risente, nella
valutazione di fine esercizio, deli’andamento dei cambi rispetto all’euro.

2. La significativa diminuzione delle attivita correnti & riferita prevalentemente al
decremento delle attivita finanziarie correnti (-10.916 milioni di euro) parzialmente
compensato dall'incremento registrato dalle altre voci (ad es. Disponibilita liquide € mezzi

equivalenti).

Prospetto n. 18

(milioni di euro)

Attivita correnti 2010 2009 2010/2009 Var.%
- Crediti commerciali 542 516 5,0%
- Crediti per imposte sul reddito 272 309 -12,0%
- Attivita finanziarie correnti 9.693 20.609 -53,0%
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 2.117 995 112,8%
- Altre attivita correnti 257 555 -53,7%
Totale 12.881 22,984 -44,0%

In particolare, la riduzione delle attivita finanziarie correnti & riferibile
principalmente al decremento dei “crediti finanziari verso societa del Gruppo” pari a
10.727 milioni di euro. Tale riduzione & connessa essenzialmente: (i) ai minori crediti
finanziari a breve verso le societa del Gruppo sul conto corrente intersocietario

(10.474 milioni di euro), riferibili essenzialmente ai rapporti con la controllata Enel
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Energy Europe (7.915 milioni di euro) e con Enel Green Power (3.394 milioni di euro),
in parte compensati dal maggior fabbisogno di Enel Distribuzione (775 milioni di euro)
e (ii) al decremento degli altri crediti finanziari relativi essenzialmente agli interessi
maturati sui conti correnti intersocietari per 333 milioni di euro.

1 crediti per imposte sul reddito, al 31 dicembre 2010, ammontano a 272 milioni
di euro e si riferiscono essenzialmente al credito IRES della Societa per imposte
correnti dell’esercizio.

B) PASSIVO

1. Il patrimonio netto presenta un incremento pari a 794 milioni di euro, pari al
3,3% rispetto al 31 dicembre 2009.

Con riguardo al Capitale sociale si segnala, rispetto all’esercizio precedente, che
il Ministero dell’Economia e delle Finanze ha ricevuto dalla controllata Cassa Depositi e
Prestiti SpA il 17,36% del capitale di Enel SpA (incrementando quindi la propria
partecipazione diretta al capitale della Societa dal 13,88% al 31,24%) per effetto dello
scambio di partecipazioni azionarie disposto dal decreto del Ministro dell’Economia e
delle Finanze del 30 novembre 2010, pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale del 16
dicembre 2010.

La Riserva legale, a seguito della destinazione dell’'utile dell’esercizio 2009
deliberata dall’Assemblea degli azionisti in data 29 Aprile 2010, ha raggiunto l'importo,
pari al 20,0% del capitale sociale, indicato all'art. 2430, comma 1 del codice civile.

Gli utili e perdite accumulati nell’esercizio 2010, presentano una variazione in
aumento di 682 milioni di euro essenzialmente per effetto di quota parte degli utili
dell'esercizio precedente portati a nuovo, come stabilito nelia citata dell’Assemblea
degli azionisti del 29 aprile 2010.

L'utile dell’esercizio 2010, rilevato a conto economico, al netto dell’acconto sul
dividendo 2010 di 0,10 euro per azione (per complessivi 940 milioni di euro) pagato a
decorrere dal 25 novembre 2010, e pari a 2.176 milioni di euro.

2. Le passivita non correnti, pari a 24.887 milioni di euro, rappresentano, al 31
dicembre 2010, il 46,3% del totale “Patrimonio netto e passivita” e diminuiscono di 7.632
milioni di euro rispetto all’esercizio precedente. Tale riduzione riguarda essenzialmente il
decremento di 7.686 milioni di euro dei finanziamenti a lungo termine che ammontano, al
31 dicembre 2010, a 22.326 milioni di euro (saldo contabile), con un decremento
del -25,6% rispetto al 2009. Tali finanziamenti - non inclusivi dei finanziamenti con
scadenza entro i 12 mesi e pari a 806 milioni di euro - sonc rappresentati da: (i)
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obbligazioni, (15.367 milioni di euro), (ii) finanziamenti bancari {(4.162 milioni di euro) e
(i) finanziamenti da Societa del Gruppo (2.797 milioni di euro).
Tra i principali contratti di finanziamento finalizzati nel corso dell’anno 2010, si

segnala che in data 19 aprile 2010, Enel SpA ha firmato una linea di credito rotativa
dell'importo di 10 miliardi di euro caratterizzata da una durata di 5 anni, che
sostituisce, in parte, la linea di credito revolving da 5 miliardi di euro, la cui
disponibilita sarebbe scaduta nel mese di novembre 2010.

Nella seguente tabella sono riportati i dati relativi ai finanziamenti a lungo

termine.

Finanziamenti a lungo termine (escluse le quote correnti)

Milioni di euro

al 31.12.2010 al 31.12.2009 2010-2009

Obbligazioni:
- tasso fisso 9.738 8.582 1.156
- tasso variabiie 5.629 4.675 954
Finanziamenti bancari:
- tasso fisso - - -
- tasso variabile 4.162 5.948 (1.786)
Finanziamenti da societa del Gruppo:
- tasso fisso 2.797 2.942 (145)
- tasso variabile - 7.865 (7.865)

Totale 22.326 30.012 (7.686)

La movimentazione del valore nozionale delle obbligazioni e degli altri
finanziamenti (in precedenza & stato riportato il saldo contabile), & riassunta nel
seguente prospetto:

Prospetto n. 19

(milioni di euro)

Movimentazione del . I
: : Obbligazioni | .
valore nozionale dei | 5404 | pimporsi| NUOVe | “"p o n e | Differenze 2010
finanziamenti a lungo emissioni | . ! di cambio
. riacquistate
termine
- Obbligazioni 13.391 (54) 3.000 (73) 41 16.305
- Finanziamenti bancari 6.549 (2.332) - - - 4.217
- Finanziamenti da Societa 11.034 (8.234) ; ) _ 2.800
del Gruppo
Totale finanziamentia | 34 5541 (10.620)| 3.000 (73) a1 23.322
lungo termine ' . ' "
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Rispetto all'esercizio precedente 2009, il valore nozionale dei finanziamenti a
lungo termine presenta una diminuzione pari a 7.652 milioni di euro. Tale variazione,
rispetto all'esercizio precedente, risente delle diminuzioni dei rimborsi intervenuti nei
Finanziamenti da Societa del Gruppo e nei Finanziamenti bancari in parte compensate
dall'incremento registrato nelle Obbligazioni, per effetto deile nuove emissioni del
periodo.

Nell'ambito delle “Passivita non correnti”, & da segnalare la voce “passivita
finanziarie non correnti”, pari a 1.999 milioni di euro, accoglie interamente il valore
corrente dei contratti derivati stipulati su un valore nozionale complessivo pari a
21.059 milioni di euro.

Milioni di euro Nozionale Fair value
al 31.12.2010 al 31.12.2009 al 31.12.2010 al 31.12.2009 2010-2009

Derivati cash flow hedge:

- tassi 4.440 5.140 282 319 (37)
- cambi 1.382 1.341 735 691 44
Totale 5.822 6.481 1.017 i1.010 7

Derivati di trading:

- tassi 6.342 5.785 311 293 18
- cambi 8.895 8.604 671 649 22
Totale 15.237 14.389 982 942 40
Totale 21.059 20.870 1.999 1.952 47

Nell'ambito di tale voce di bilancio, si segnala la riclassifica da cash flow hedge a
trading di una parte dei contratti derivati su tassi (valore nozionale pari a 700 milioni di
euro) stipulati a copertura del rischio tasso di interesse sull'indebitamento contratto da
Enel SpA nel 2007, relativi alla linea sindacata di originari 35 miliardi e risultati in
overhedge in seguito al rimborso anticipato del sottostante effettuato nel corso del 2010.

3. Nell'ambito delle passivita correnti, pari complessivamente a 4.369 milioni di
euro, si registra il decremento dei “finanziamenti a breve termine” (verso terzi e
societa del Gruppo) pari a -568 milioni di euro e la riduzione delle “altre passivita
correnti” (-31 milioni di euro). Complessivamente le passivita correnti diminuiscono,
rispetto al 31.12.2009, del 6,0%.

In particolare per quanto riguarda i finanziamenti di breve termine, si rileva:
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- lindebitamento verso terzi, pari a 346 milioni di euro, presenta una riduzione di
444 milioni di euro per effetto principalmente di un minor ricorso alle linee di
credito parzialmente compensato dallincremento dei cash collateral ricevuti dalle
controparti per I'operativita su contratti derivati over the counter su tassi e cambi;

- liindebitamento verso le societa del Gruppo, pari a 1.496 milioni di euro, registra
un decremento di 123 milioni di euro da imputare al rimborso delle linee di credito
verso Enel Finance International (536 milioni di euro) in parte compensato
dall'incremento della posizione debitoria sul conto corrente intersocietario
intrattenuto con le altre societa controllate (413 milioni di euro);

- le passivita finanziarie correnti, pari a 789 milioni di euro sono in aumento, rispetto
all’'esercizio precedente, del +50,5% e sono riferite principalmente a passivita
finanziarie differite (437 milioni di euro), contratti derivati (270 milioni di euro) ed
altre partite minori (82 milioni di euro);

- tra le altre passivita correnti, pari a 582 milioni di euro in diminuzione di 31 milioni
di euro rispetto all’esercizio precedente, si segnalano i Debiti tributari, pari a 213
milioni di euro, che evidenziano una diminuzione rispetto al precedente esercizio
(di 93 milioni di euro) riferibile essenzialmente al minor debito verso |'erario per
imposte correnti IRES relativo alle societa aderenti all’istituto del consolidato
fiscale, parzialmente compensata dall'incremento del debito per I'IVA di Gruppo.

7.4 Il conto economico

E redatto in forma scalare ed espone le differenze tra i ricavi ed i costi
dell’'esercizio a confronto con quelli comparati dell’'esercizio precedente, in linea con
quanto previsto dai principi contabili IFRS/EU.

Il successivo prospetto n. 20 evidenzia che il risultato netto dell’esercizio
presenta una diminuzione pari a 343 milioni di euro (-9,9%) e tale variazione negativa
é riconducibile principalmente al decremento registrato nei Proventi da partecipazioni
(da 4.482 milioni di euro del 2009 a 3.369 milioni di euro del 2010) che ha piu che
compensato gli effetti positivi dei proventi netti da cessione di partecipazioni riferiti
essenzialmente alla cessione del 30,8% del capitale di Enel Green Power SpA a sequito
di Offerta Globale di Vendita.
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Prospetto n. 20

(migliaia euro)

CONTO ECONOMICO - Enel SpA
2010 2009
Ricavi
- Ricavi delle vendite e delle prestazioni 670 693
- Altri ricavi e proventi 7 13
Totale 677 706
Proventi netti da cessione di partecipazioni 731 0
Costi
- Energia elettrica e materiali di consumo 342 317
- Servizi e godimento beni di terzi 267 308
- Costo del personale 99 97
- Ammortamenti e perdite di valore 22 9
- Altri costi operativi 41 11
Totale 771 742
Risultato operativo 637 (36)
- Proventi da partecipazioni 3.369 4,482
- Proventi finanziari 2.087 2.511
- Oneri finanziari 3.219 3.793
Risultato prima delle imposte 2.874 3.164
- Imposte (243) (296)
Risultato netto dell'esercizio 3.117 3.460
Variazione % -9,9%

Il risultato operativo del 2010 presenta un incremento rispetto al precedente
esercizio 2009 (per 673 milioni di euro) prevalentemente attribuibile ai proventi netti
da cessione di partecipazioni, mentre i ricavi ed i costi presentano valori in linea con
I'esercizio precedente 2009.

In particolare, sono da segnalare le seguenti componenti del conto economico:
I ricavi dalle vendite e prestazioni, complessivamente pari a 670 milioni di euro
(693 milioni di euro nel 2009), si riferiscono a:
- ricavi per vendita di energia, pari a 351 milioni di euro attribuibili sostanzialmente
alle vendite dell’energia elettrica effettuate all’Acquirente Unico ad un prezzo medio
di cessione superiore a quelio praticato nel 2009;
- ricavi per prestazioni di servizi, pari a 319 milioni di euro, relativi essenzialmente a
prestazioni di assistenza e consulenza rese alle societa del Gruppo.
1 costi per acquisti di energia elettrica e materiali di consumo, pari a 342 milioni
di euro, si riferiscono prevalentemente (per 339 milioni di euro) all’acquisto, ai prezzi
definiti dal contratto pluriennale con Atel- Svizzera, di 5.270 milioni di kWh di energia
elettrica; i costi per prestazioni di servizi e godimento beni di terzi, pari a 267 milioni di
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euro, sono attribuibili a costi per servizi per 252 milioni di euro ed a costi per godimento
di beni di terzi per 15 milioni di euro.

Gli ammortamenti e perdite di valore (pari a 22 milioni di euro) presentano un
incremento di 13 milioni di euro mentre gli altri costi operativi (pari a 41 milioni di euro)
presentano un incremento di 30 milioni di euro.

Ii costo del personale ammonta complessivamente a 99 milioni di euro, in linea
rispetto all'esercizio precedente 2009 (pari a 97 milioni di euro), e la lieve variazione & da
imputare all'andamento deila consistenza media dei dipendenti.

I proventi da partecipazioni presentano un saldo di 3.369 milioni di euro con un
decremento, rispetto all'anno precedente 2009, del -24,8%. Essi si riferiscono ai
dividendi distribuiti nell’esercizio dalle societa controllate ed altre imprese e sono
attinenti principalmente a Enel Distribuzione (1.997 milioni di euro), Enel Produzione
(1.037 milioni di euro) ed Enel Trade (287 milioni di euro).

1 Proventi finanziari e gli oneri finanziari, rispettivamente pari a 2.087 ed a 3.219
milioni di euro, determinano un saldo negativo (oneri) pari a 1.132 milioni di euro.
Quest’ultimo, riflette essenzialmente gli interessi passivi sull’indebitamento finanziario
(1.009 milioni di euro), gli oneri netti da strumenti derivati su tassi d’interesse (271
milioni di euro) e gli oneri derivanti dalla valutazione al 31 dicembre 2010 della bonus
share (89 milioni di euro) assegnata agli acquirenti retail delle azioni di Enel Green
Power nell'ambito dell’Offerta Globale di Vendita, controbilanciati da interessi attivi e
altri proventi su conti correnti intersocietari e bancari (rispettivamente 211 milioni di
euro e 5 milioni di euro), su cash collateral (3 milioni di euro) nonché da interessi
attivi su finanziamenti accollati alle societa del Gruppo (10 milioni di euro).

Il decremento degli interessi e altri oneri su debiti finanziari rispetto all’'esercizio
2009 (498 milioni di euro), & stato determinato dalla generalizzata riduzione della
curva dei tassi di interesse, di cui Enel SpA ha beneficiato sulla parte di indebitamento
a breve termine verso terzi a tasso variabile, nonché dalla riduzione dell’indebitamento
medio a lungo termine.

1l decremento degli interessi e altri proventi da attivita finanziarie correnti nel
2010 rispetto all’esercizio a raffronto (326 mitioni di euro), & stato determinato
principalmente dalla diminuzione degli interessi sul conto corrente intersocietario
intrattenuto con Enel Energy Europe (253 milioni di euro) e con Enel Green Power (44
milioni di euro) per effetto della riduzione della posizione debitoria detenuta dalle due
societa. Alla riduzione degli interessi attivi sul conto corrente intersocietario ha
contribuito inoltre la diminuzione dei tassi applicati in linea con I'andamento dei tassi

di mercato. Gli oneri finanziari relativi alle differenze cambio maturate su
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finanziamenti in valuta coperti (41,0 milioni di euro) sono perfettamente bilanciati
dall’effetto delle correlate operazioni in derivati su cambi.

Le imposte sul reddito dell'esercizio 2010 risultano complessivamente positive
per 243 milioni di euro, per effetto principalmente della riduzione della base imponibile
IRES dovuta all’esclusione, al 95%, dei dividendi percepiti dalle societa controllate e
all’esenzione, prevista nelia medesima percentuale, della plusvalenza realizzata in
relazione alla cessione di una quota pari al 30,8% della partecipazione detenuta in
Enel Green Power. Le imposte sul reddito di esercizio tengono anche conto della
deducibifitd degli interessi passivi di Enel SpA in capo al consolidato fiscale di Gruppo
in base alle disposizioni in materia di IRES (art. 96 TUIR cosi come sostituito dalla
legge n. 244 del 24 dicembre 2007 “legge Finanziaria 2008").

Le imposte sul reddito d'esercizio 2010 hanno un’incidenza sul risultato ante
imposte del -8,5%, contro il -9,4% del 2009.
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8. Risultati economico-finanziari del Gruppo Enel nel 2010
8.1 Il bilancio consolidato

Come gia riferito, il bilancio consolidato del Gruppo Enel per l'esercizio 2010 é
stato approvato in data 14 marzo 2011 dal Consiglio di Amministrazione di Enel S.p.A.
congiuntamente a! Bilancio di esercizio della stessa; quest’ultimo & stato approvato
dall’Assemblea degli azionisti di Enel SpA neli’adunanza del 29 aprile 2011. Il Bilancio
consolidato - costituito dal Conto Economico Consolidato, dal Prospetto dell’utile
consolidato complessivo rilevato nell’esercizio, dallo Stato patrimoniale consolidato,
dal Rendiconto finanziario consolidato nonché dalle relative Note di commento - &
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 allegati, a norma dell'art. 2359 c.c., gli elenchi delle
imprese controllate da Enel spa e ad esse collegate, nonché delie altre partecipazioni
rilevanti al 31 dicembre 2010.

Principali variazioni dell’area di consolidamento

L'area di consolidamento comprende la Capogruppo ENEL SpA. e le societa sulle
quali essa, direttamente o indirettamente, esercita il controllo. Nell'esercizio 2010,
I'area di consolidamento ha subito alcune modifiche per le seguenti principali
modifiche:

- costituzione della societa SE Hydropower, attiva nella generazione di energia
elettrica nella provincia di Bolzano, che il Gruppo ha consolidato a partire dal 1°
giugno 2010 con il metodo integrale pur detenendo il 40% a seguito di specifici patti
parasociali che regolano la governance della societa (i fair value delle attivita
acquisite, delle passivita e delle passivita potenziali assunte sono state iscritte in via
provvisoria in attesa di definizione puntuale, secondo quanto previsto dall'IFRS 3);

- cessione, in data 1 luglio 2010, del 50,01% del capitale di Endesa Hellas societa
operante in Grecia nel settore della generazione di energia elettrica da fonti
rinnovabili;

- cessione, in data 17 dicembre 2010, dell’80% del capitale capitale di Nubia 2000
societa titolare delle attivita nel settore del trasporto e della distribuzione di gas in
Spagna.

1l bilancio consolidato & stato sottoposto a revisione contabile da parte della
societa di revisione che, nella relazione di revisione del 6 aprile 2011 allegata al
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bilancio consolidato 2010, non ha evidenziato rilievi né richiami di informativa ed ha
giudicato lo stesso “conforme agli International Financial Reporting Standars adottati
dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dellart. 9 del
D.Lgs. n.38/05”; inoltre ha attestato che “esso pertanto é redatto con chiarezza e
rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, il
risultato economico ed i flussi di cassa del Gruppo Enel per I'esercizio chiuso a tale
data". Detta societa di revisione ha riportato, altresi, che “E’ di nostra competenza
l'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle
informazioni di cui al comma 1, lettere c), d), f), 1), m), e al comma 2, lettera b),
dell'art.123-bis del D.Lgs.58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli
assetti proprietari, con il bilancio, come richiesto dalla legge.” e, che, “A nostro
giudizio 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 20107,

Il Collegio Sindacale di Enel SpA, nella relazione all’Assemblea degli azionisti di
Enel SpA del 29 aprile 2011, ha dato atto di aver preso visione del predetto bilancio e
di aver provveduto all'esame della relativa documentazione riscontrando, tra l'altro,
che lo stesso & stato sottoposto al giudizio della societd di revisione, ai sensi
dell‘art.14 del decreto 39/10, che ha espresso, a mezzo di apposita relazione, un
giudizio senza rilievi né richiami di informativa anche con riferimento alla coerenza
della relazione sulla gestione sul bilancio. Inoltre, la societa di revisione ha emesso le
relazioni sui bilanci relativi all’eserizio 2010 delle aitre societa controllate italiane del
Gruppo Enel senza rilievi. Le attivita di verifica svolte da parte delle societa del
network internazionale della societa di revisione di Enel spa sui reporting packages
delle principali societa estere del Gruppo Enel, utilizzati per la redazione del Bilancio
consolidato Gruppo Enel 2010, non hanno fatto emergere rilievi di significativita tale
da dover essere riflessi nel giudizio sul bilancio medesimo. Anche le attivita di
revisione sui bilanci delle controllate estere da parte dei corrispondenti esteri della
societa di revisione di Enel spa non hanno fatto emergere significativi rilievi né
richiami di informative.

I Collegi Sindacali delle societa controilate italiane e gli equivalenti organismi di
controllo delle principali societa estere del Gruppo Enel hanno dichiarato, per quanto di
competenza, di aver svolto la propria attivita di vigitanza nel rispetto della normativa
di riferimento e non hanno segnalato anomalie e/o rilievi, esprimendo nel contempo

parere favorevole all’approvazione dei bilanci da parte delle rispettive Assemblee.
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8.2 Notazioni generali

1l Bilancio consolidato del Gruppo Enel al 31 dicembre 2010, & stato predisposto
in conformita ai principi contabili internazionali (International Accounting Standard -
IAS e International Financial Reporting Standards - IFRS), emanati dali'International
Accounting Standars Board (IASB), riconosciuti nell’'Unione Europea ai sensi del
regolamento (CE) n.1606/2002 e in vigore alla data di chiusura dell’esercizio, alle
interpretazioni emesse, e in vigore alla stessa data dall'International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e dallo Standing Interpretations
Committee (SIC) (l'insieme di tutti i principi e interpretazioni di riferimento
sopraindicati & di seguito definito “IFRS-EU”), nonché ai provvedimenti emanati in
attuazione del comma 3 dell’art.9 del decreto legislativo n.38 del 28 febbraio 2005.
Nello Stato patrimoniale consolidato la classificazione delle attivita e passivita &
effettuata secondo il criterio “corrente/non corrente” con specifica separazione deile
attivitd e passivitd possedute per la vendita, qualora presenti. Le attivita correnti, che
includono disponibilita liquide e mezzi equivalenti, sono quelle destinate a essere
realizzate, cedute o consumate nel normale ciclo operativo della Societa o nei dodici
mesi successivi alla chiusura dell’esercizio; le passivitd correnti sono quelle per le quali
& prevista l'estinzione nel normale ciclo operativo della Societa o nei dodici mesi
successivi alla chiusura dell’esercizio.

Il Conto economico & classificato in base alla natura dei costi, mentre il
Rendiconto finanziario & presentato utilizzando il metodo indiretto.

La valuta utilizzata dal Gruppo per la presentazione del Bilancio consolidato &
I’euro, valuta funzionale della Capogruppo Enel SpA e tutti i valori sono espressi in
milioni di euro tranne quando diversamente indicato.

Il bilancio € redatto nella prospettiva della continuazione aziendale, applicando il
metodo del costo storico con I'eccezione delle voci di bilancio che secondo gli IFRS-EU
sono rilevate al fair value, come indicato nei criteri di valutazione delle singole voci.

In applicazione di detti IFRS-EU, la redazione del bilancio richiede |'effettuazione
di stime e assunzioni che hanno effetto sui valori delle attivita e delle passivita di
bilancio, e sulla relativa informativa, nonché sulle attivita e passivita potenziali alla
data di riferimento del bilancio stesso. Le stime e le relative ipotesi si basano sulle
esperienze pregresse e su altri fattori considerati ragionevoli nella fattispecie e
vengono adottate quando il valore contabile delle attivita e passivita non é faciimente
desumibile da altre fonti. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gii
effetti di ogni variazione sono riflessi a Conto economico, qualora la stessa interessi

solo quell’esercizio. Nel caso in cui la revisione interessi esercizi sia correnti sia futuri,
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la variazione é rilevata nell’esercizio in cui la revisione viene effettuata e nei reiativi
esercizi futuri.

Un cenno, infine, alle procedure di consolidamento: i bilanci delle societa
partecipate utilizzati ai fini della predisposizione del Bilancio consolidato al 31
dicembre 2010 sono elaborati in accordo con i principi contabili adottati dalla
Capogruppo. Tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali utili o perdite
non realizzati derivanti da operazioni intervenute tra societa del Gruppo, sono
eliminati al netto del relativo effetto fiscale teorico. Gli utili e le perdite non realizzati
con societa collegate e joint venture sono eliminati per la quota di pertinenza del
Gruppo. In entrambi i casi, le perdite non realizzate sono eliminate a eccezione del
caso in cui esse siano rappresentative di perdite di valore.

Si evidenzia, inoltre, che le modifiche intervenute ai criteri di contabilizzazione
riferite a talune attivita relative a servizi effettuati in regime di concessione (IFRIC 12)
e alle cessioni di attivita da parte della clientela (IFRIC 18) hanno comportato la
rideterminazione delle voci patrimoniali e delle voci economiche relative, incluse nel
bilancio consolidato al 31 dicembre 2009 e presentate ai soli fini comparativi, nel

bilancio consolidato al 31 dicembre 2010. In particolare, I'applicazione retrospettica
delle interpretazioni contenute nell'IFRIC 12 ha prodotto coerenti riclassifiche nello
stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2009 e al 1° gennaio 2009 (leggi 31
dicembre 2008), mentre l'applicazione prospettica, a partire dalla data del 1° luglio
2009, delle disposizioni contenute nell’IFRIC 18 ha comportato la rideterminazione di
talune voci dello stato patrimoniale consolidato e del conto economico consolidato al
31 dicembre 2009.

Si ritiene opportuno evidenziare, infine, l'allocazione definitiva del prezzo di
acquisto delle attivita acquisite e delle passivita assunte relative alla quota del 25,01%
di Endesa. Come noto, a seguito dell’acquisizione effettuata in data 25 giugno 2009
del 25,01% del capitale sociale di Endesa detenuto, direttamente e indirettamente da
Acciona, Enel a partire da tale data detiene nel capitale della societa spagnola una
partecipazione pari al 92,06% e ne ha il pieno controllo. Conformemente a quanto
disciplinatc dall’IFRS 3, nel Bilancioc consolidato al 31 dicembre 2009, |a
determinazione dei fair value delle attivita acquisite, delle passivita e delle passivita
potenziali assunte in essere alla data dell’acquisizione era stata effettuata su base
provvisoria, poiché alla data di redazione del bilancio non erano stati ancora finalizzati
alcuni processi valutativi relativi a tale seconda aggregazione. Ui fair value delle attivita
acquisite, delle passivita e delle passivita potenziali assunte & stato determinato in via
definitiva nel primo semestre del 2010 entro i termini previsti dall'lFRS 3 e
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'eccedenza del prezzo di acquisizione rispetto al fair value delle attivitd nette
acquisite, quantificato in 3.424 milioni di euro, é stata rilevata come “avviamento”.

Rispetto alla determinazione provvisoria effettuata al 31 dicembre 2009,
I'identificazione delle ulteriori rettifiche ha generato un maggior valore delle attivita
nette acquisite (al netto della quota attribuibile ai soci minoritari) per 984 milioni di
euro e, in conformita con quanto previsto dall'IFRS 3 per le aggregazioni aziendali in
piu fasi, tale adeguamento & stato riflesso, nella ragione del 67,05% ad incremento
del patrimonio netto di Gruppo per un ammontare pari a 656 milioni di euro. Tenuto
conto dell’effetto, rilevato gia in sede di allocazione provvisoria al 31 dicembre 2009
per 1.670 milioni di euro, I'incremento complessivo del patrimonio netto di Gruppo
dovuto al 67,05% delle rettifiche individuate & di 2.326 milioni di euro.

Le risultanze delle principali voci generali del bilancio consolidato 2010,
evidenziano una situazione caratterizzata: dall'incremento dei ricavi (+9.015 milioni di
euro pari a +14,0%), dei costi (+8.805 milioni di euro pari a +16,4%), del Margine
Operativo Lordo (EBITDA) (+1.109 milioni di euro pari al +6,8%) e del risultato
operativo (EBIT) (+226 milioni di euro pari a +2%).

Si incrementano le attivita patrimoniali (+5.721 milioni di euro pari a +3,5%)
mentre le passivita patrimoniali presentano un decremento (-1.891 milioni di euro pari
a -1,6%).

L'utile di esercizio del Gruppo e di terzi presenta una diminuzione di 917 milioni
di euro (-13,9% rispetto al precedente esercizio), mentre si incrementano il
patrimonio netto di Gruppo ed il patrimonio netto di terzi, rispettivamente +4.593
milioni di euro (pari 2 +13,8%) e +3.019 milioni di euro (+23,8%) rispetto
all’esercizio precedente.

Inoltre, rispetto al precedente esercizio, sono in aumento g/i investimenti (+265
milioni di euro), le rimanenze (+303 milioni di euro), le attivita finanziarie correnti
(+7.736 milioni di euro), i finanziamenti a breve (+757 milioni di euro, inclusivi della
quota corrente dei finanziamenti a tungo termine), il capitale investito netto (+1.666
milioni di euro), le disponibilita liquide e mezzi equivalenti (+994 milioni di euro), mentre
sono in diminuzione rispetto all'esercizio precedente, i crediti commerciali (-505 milioni di
euro), le Attivita finanziarie non correnti (-4.323 milioni di euro), le Altre attivita correnti
(-1.314 milioni di euro) ed i Finanziamenti a lungo termine (-3.410 milioni di euro).
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Prospetto n. 21

(milioni di euro)

RISULTANZE GENERALI del Bilancio Consolidato Gruppo Enel
2010 2009 (1)| 2010/2009 %

Ricavi 73.377 64.362 +14,0
Costi 62.399 53.594 +16,4
Margine operativo lordo 17.480 16.371 + 6,8
Risultato operativo 11.258 11.032 +2,0
Risultato nett T utile di reizi 4.390 5.586 -21,4
Risultato netto di terzi 1.283 1.004 +27,8
Risultato netto complessivo (Gruppo e terzi) 5.673 6.590 -13,9
Attivita patrimoniali 168.052 162.331 +3,5
Passivita patrimoniali 114.507 116.398 -1,6
Patrimonio netto del gruppo 37.861 33.268 +13,8
Patrimonio netto di terzi 15.684 12.665 +23,8
Patrimonio netto complessivo 53.545 45,933 +16,6
Investimenti 7.090 6.825 +3,9
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 5.164 4.170 +23,8
Capitale circolante netto -2.784 -1.084 (-)+156,8
Capitale investito netto 98.469 96.803 +1,7
Attivita finanziarie non correnti 4,701 9.024 -47,9
Altre attivita non correnti 1.062 976 +8,8
Rimanenze 2.803 2.500 +12,1
Crediti commerciali 12.505 13.010 -3,9
Attivita finanziarie correnti 11.922 4,186 +184,8
Altre attivita correnti 2.176 3.490 -37,7
Finanziamenti a breve termine 11.208 10.451 +7,2
Finanziamenti a lungo termine 52.440 55.850 -6,1
Organico Gruppo Enel 78.313 81.208 -3,6
(consistenza al 31 dicembre)

Costo complessivo del personale 4.907 4.908 -
(onere totale Italia + estero)

Costo complessivo del personale 3.370 3.099 +8,7
(stipendi e salari Italia + estero)

(1) L'applicazione da parte di Enei, su base retroattiva, dell'interpretazione di alcuni principi contabili ha comportato la
rettifica di alcune poste di bilancio chiuso al 31.12.2009; inoltre, nel corso del 1° Sem.2010 (entro i termini previsti
dall'IFRS 3), & stato determinato in via definitiva il fair vaiue delle attivita e delle passivita relative ali'acquisizione della
quota del 25,01 % di Endesa. Alcuni valori riferiti all'esercizio 2009 risuftano pertanto aggiornati ai soli fini rappresentativi.
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8.3 Lo stato patrimoniale consolidato

Il Bilancio consolidato relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 é stato
predisposto, come gia riportato, in conformita ai principi contabili IFRS/EU; io stato
patrimoniale consolidato, cosi come il conto economico, sono analizzati
adeguatamente neile "note di commento" al bilancio cui si fa rinvio; di conseguenza, in
questa sede, ci si limita ad esaminare solo alcune tra le poste di maggiore
significativita.

Per praticitd espositiva, lo stato patrimoniale & suddiviso in due distinti
prospetti: il n, 22 per le “Attivitd” ed il n.23 per il “Patrimonio netto e le passivita”.

Prospetto n. 22

(milioni euro)

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO: ATTIVITA'
dal bilancio consolidato 2010 2010 | 2009 (1) | 2020/2009
ATTIVITA'
Attivita non correnti:
- Immobili, impianti e macchinari 78.094 76.587 +2,0
- investimenti immobiliari 299 295 +1,4
- Attivita immateriali 39.071 38.720 +0,9
- Attivita per imposte anticipate 6.017 6.238 -3,5
- Partecipazioni valutate col metodo del patrim. Netto 1.033 1.029 +0,4
- Attivita finanziarie non correnti 4.701 9.024 -47,9
= Altre attivita non corrent/ 1.062 976 +8,8
Totale Attivita non correnti| 130.277 | 132.869 -2,0
Attivita correnti:
- Rimanenze 2.803 2.500 +12,1
- Crediti commerciali 12.505 13.010 -3,9
- Crediti tributari 1.587 1.534 +3,5
- Attivita finanziarie correnti 11.922 4,186 +184,8
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 5.164 4.170 +23,8
- Altre attivita correnti 2.176 3.490 -37,7
Totale Attivita correnti 36.157 28.890 +25,2
Attivita possedute per la vendita 1.618 572 +182,9
TOTALE ATTIVITA'| 168.052 | 162.331 +3,5

(1) Vedi nota (1) del prospetto n. 21

Il totale delle attivita aumenta nella misura del 3,5%, rispetto al precedente
esercizio 2009, per la crescita delle attivita correnti mitigata dalla diminuzione delle

attivita non correnti.
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Tra le attivita non correnti, che presentano complessivamente un decremento di
2.592 milioni di euro (-2,0%), si evidenziano gli incrementi negli immobili, impianti e
macchinari per +1.507 milioni di euro e della voce attivita immateriali (+351 milioni
di euro), mentre, come gia riportato, le attivita finanziarie non correnti registrano una
diminuzione del -47,9%.

Gli immobili, impianti e macchinari, presentano un valore, al 31 dicembre 2010,
pari a 78.094 milioni di euro corrispondente al costo storico pari a 161.419 milioni di
euro rettificato dal relativo fondo di ammortamento pari a 83.325 milioni di euro.
L'incremento registrato nell'esercizio 2010 si riferisce, prevalentemente, agli
investimenti effettuati nell’'esercizio per complessivi 6.375 milioni di euro e alle
differenze di cambio per complessivi 1.737 milioni di euro, rettificati dalla quota di
ammortamento dell’'esercizio 2010 pari a 4.340 milioni di euro e dalla riclassifica ad
attivita possedute per la vendita per 2.267 milioni di euro.

Detta riclassifica si riferisce in particolare a:

- beni relativi alla rete di trasmissione dell’energia elettrica in Spagna (961 milioni di
euro), successivamente venduti a dicembre 2010;

- I'impianto di Enel Maritza East 3 (567 milioni di euro);

- gli asset relativi al trasporto di gas naturale in Spagna (341 milioni di euro),
successivamente venduti a dicembre 2010;

- la quota parte degli immobili, impianti e macchinari di Enel Unién Fenosa Renovables
(245 milioni di euro) che saranno oggetto di cessione in base a un accordo siglato con
Gas Natural;

- gli impianti di Endesa Ireland (127 milioni di euro).

Le attivita immateriali ammontano a 39.071 milioni di euro con un lieve
incremento rispetto all’esercizio precedente (+0,9). Esse riguardano i costi di
sviluppo (per 13 milioni di euro), i diritti di brevetto industriali e di utilizzazione delie
opere dell'ingegno per 504 milioni di euro, le concessioni, licenze, marchi e diritti
simili per 15.850 milioni di euro, gli accordi per servizi in concessione per 3.240
milioni di euro, altre per 643 milioni di euro, immobilizzazioni in corso ed acconti per
351 milioni di euro e l'avviamento per 18.470 milioni di euro. In particolare si
evidenzia che il valore iscritto nella voce Avviamento presenta un decremento di 575
milioni di euro rispetto all’esercizio precedente.

Neifle note di commento al Bilancio consolidato, la Societa ha riportato che la
stima del valore recuperabile degli avviamenti iscritti in bilancio - tra i quali si
evidenziano quelli di Endesa (per 14.501 milioni di euro), di Enel OGK-5 (per 1.242
milioni di euro), di Gruppo Enel Green Power (per 866 milioni di euro), Slovenske
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Elektrarne (per 697 milioni di eurc) ed Enel Energia (per 579 milioni di euro) - & stata
effettuata determinando il valore d'uso delle attivita in esame mediante I'utilizzo di
modelli Discounted Cash Flow che prevedono la stima dei flussi di cassa attesi e
I'applicazione di un appropriato tasso di attualizzazione. In particolare, i flussi di cassa
sono stati determinati prendendo a riferimento le pil recenti previsioni e le assunzioni
in esse contenute sull’andamento economico-finanziario in linea con il piano industriale
del Gruppo. Per I'attualizzazione di alcuni flussi € stato considerato un periodo esplicito
coerente con l'orizzonte temporale del piano industriale approvato e l'ampiezza
complessiva del periodo esplicito € coerente con la vita utile media degli asset. Il
valore terminale & stato determinato come rendita perpetua o rendita annua con un
tasso di crescita nominale pari alla crescita di lungo periodo della domanda elettrica
(in funzione del Paese di appartenenza) e comungue non eccedente il tasso medio di
crescita a lungo termine del mercato di riferimento. Il valore d’uso determinato
secondo le modalita sopra descritte é risultato superiore a quello iscritto in bilancio.

Le attivita per imposte anticipate, al 31 dicembre 2010, sono pari a 6.017 milioni
di euro in diminuzione di 221 milioni di euro rispetto ai 31 dicembre 2009. In merito,
nella relazione la Societa ha riportato che non sono state accertate imposte anticipate
su perdite fiscali pregresse pari a 1.133 milioni di euro, in quanto, sulla base delle
attuali stime sui futuri imponibili fiscali, non é& stato ritenuta certa la loro
recuperabilita. In particolare, tali perdite si riferiscono sostanzialmente alle holding di
partecipazioni site in Olanda per 608 milioni di euro.

Le attivita finanziarie non correnti pari, al 31 dicembre 2010, a 4.701 milioni di
euro presentano una diminuzione, rispetto al 31 dicembre 2009, di 4.323 milioni di
euro, dovuta prevalentemente alla classificazione dei “crediti finanziari per deficit del
sistema elettrico spagnolo” tra le attivita finanziarie correnti per effetto del piano di
rientro attuabile, in base a quanto stabilito dal Governo spagnolo, tramite la cessione
di tali crediti a un apposito fondo di cartolarizzazione (“Fondo de Titulizacién”). Detti
crediti, gia evidenziati nella precedente relazione, riguardano la quota parte a lungo
termine finanziata da Endesa del deficit che si genera nel mercato regolato spagnolo
qualora i ricavi tariffari prodotti dal mercato elettrico regolato non siano sufficienti a
coprire i costi del sistema stesso.

Tra le altre attivita non correnti pari, al 31 dicembre 2010, a 1.062 milioni di
euro (+86 milioni di euro rispetto al precedente esercizio), si segnalano: (i) i “Crediti
verso Cassa Conguaglio Settore Elettrico e organismi assimilati” che includono il solo
credito {pari a 142 milioni di euro) vantato verso la Cassa Conguaglio dalle societa di
distribuzione di energia elettrica italiane, (ii) i “Crediti verso Fondo Statale
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Decommissioning”, connessi alla quota versata da Slovenské Elektrdrne in qualita di
generatore di energia da fonte nucleare al Fondo Nucleare Nazionale per il
Decommissioning (Nuclear Fund), (e pari a 483 milioni di euro al 31.12.2009) che
sono stati riclassificati, al 31 dicembre 2010, tra le “Attivita finanziarie non correnti”,
(iii) gli “altri crediti” che includono il credito (pari a 808 milioni di euro) rilevato da
Enel Distribuzione in merito al riconoscimento in tariffa delle dismissioni anticipate dei
contatori elettromeccanici e (iv) {™attivita netta programmi del personale” che accoglie
il surplus (pari a 112 milioni di euro) delle attivita a servizio di taluni piani di benefici
per i dipendenti di Endesa, rispetto alle relative passivita attuariali.

Riguardo alle attivita correnti si evidenzia che le stesse si incrementano per 7.267
mifioni di euro, prevalentemente per gli incrementi registrati nelle attivita finanziarie
correnti (+7.736 milioni di euro), nelle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (+994
milioni di euro) e nelle rimanenze (+303 milioni di euro), parzialmente compensati dalla
diminuzione intervenuta nelle altre attivita correnti (-1.314 milioni di euro). Tra le attivita
finanziarie correnti si segnala la voce “Quota corrente dei crediti finanziari a lungo
termine” che risulta costituita essenzialmente dal credito finanziario relativo al deficit del
sistema elettrico spagnolo per 9.186 milioni di euro (739 milioni di euro al 31 dicembre
2009) e riclassificato in tale voce a seguito del piano di rientro attuabile (gia richiamato in
precedenza), tramite un rimborso diretto e la cessione di tali crediti a un apposito
Fondo di cartolarizzazione (per un ammontare di 8.467 milioni di euro) in base a
quanto stabilito dal Governo spagnolo. Tra le attivita correnti, sono altresi da
menzionare i crediti tributari (pari a 1.587 milioni di euro) i quali si riferiscono a
crediti per imposte sul reddito per 819 milioni di euro (523 milioni di euro al 31
dicembre 2009), a crediti per imposte indirette per 446 mitioni di euro (450 milioni di
euro al 31 dicembre 2009) ed a crediti per imposte erariali e addizionali per 211
milioni di euro (240 milioni di euro al 31 dicembre 2009).

I Crediti commerciali ammontano, al 31 dicembre 2010, complessivamente a
12.505 milioni di euro, come riferito, in analisi, nel capitolo della presente relazione
riservato all’argomento (Aspetti ed eventi significativi: cap.6).



Camera dei Deputati — 109 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Prospetto n. 23

(milioni euro)

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO: PASSIVITA’ e PATRIMONIO NETTO

dal bilancio consolidato 2010

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 2010 2009 (1) 20104 2009
(+]

Patrimonio netto del Gruppo

- Capitale sociale 9.403 9.403 -
- Altre riserve 10.791 7.810 +38,2
- Utili e perdite accumulati 14.217 11.409 +24,6
- Risultato netto dell'esercizio (2) 3.450 4,646 -25,7
Totale Patrimonio netto del Gruppo 37.861 33.268 +13,8
Patrimonio netto di terzi 15.684 12.665 +23,8
Totale Patrimonio netto 53.545 45.933 +16,6

Passivita non correnti
- Finanziamenti a lungo termine (escluse quote correnti) 52.440 55.850 -6,1
- Tfr e altri benefici ai dipendenti 3.069 3.110 -1,3
- Fondo rischi e oneri 9.026 8.846 +2,0
- Passivita per imposte differite 11.147 11.107 +0,4
- Passivita finanziarie non correnti 2.591 2.964 -12,6
- Altre passivita non correnti 1.244 1.259 -1,2
Totale Passivita non correnti 79.517 83.136 -4,4

Passivita correnti

- Finanziamenti a breve termine 8.209 7.542 +8,8
- Quote correnti dei finanziamenti a lungo termine 2.999 2.909 +3,1
- Debiti commerciali 12.373 11.174 +10,7
- Debiti per imposte sul reddito 687 1.482 -53,6
- Passivita finanziarie correnti 1.672 1.784 -6,3
- Altre passivita correnti 8.052 8.147 -1,2
Totale Passivita correnti 33.992 33.038 +2,9
Passivita destinate alla vendita 998 224 +345,5
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 168.052 162.331 +3,5

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21
(2) Al netto dell'acconto sul dividendo dell'esercizio 2010 pari a 940 milioni di euro (940 milioni di euro
nell’esercizio 2009)

1l Patrimonio netto del Gruppo ammonta a 37.861 milioni di euro (+13,8% rispetto
al precedente esercizio 2009), mentre il Patrimonio netto complessivo (compresi i terzi)
ammonta a 53.545 milioni di euro (+16,6% rispetto al precedente esercizio 2009). Dette
risultanze derivano prevalentemente dagli incrementi intervenuti: nelle Altre riserve
(+2.981 milioni di euro), negli Utili e perdite accumulati (+2.808 milioni di euro) e nel
Patrimonio netto di terzi (+3.019 milioni di euro) parzialmente compensati dal
decremento intervenuto nel Risultato netto d'esercizio (-1.196 milioni di euro).
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Non essendo state esercitate nel corso deli'esercizio 2010 stock option in base ai
piani di azionariato approvati dalla Societa, al 31 dicembre 2010 (cosi come al 31
dicembre 2009) il capitale sociale di Enel SpA, interamente sottoscritto e versato,
risulta pari a 9.403.357.795 euro, rappresentato da altrettante azioni ordinarie del
valore nominale di 1 euro ciascuna. Al 31 dicembre 2010, in base alle risultanze del
libro dei soci e tenuto conto delle comunicazioni inviate alla CONSOB e pervenute alla
Societa ai sensi dell’art. 120 del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 nonché
delle altre informazioni a disposizione, non risultano - oltre al Ministero dell’Economia
e delle Finanze (con il 31,24% del capitale sociale), a Blackrock Inc. (con il 2,74% del
capitale sociale, posseduto esclusivamente da parte di proprie controllate) e a Natixis
SA (con il 2,07% del capitale sociale) - azionisti in possesso di una partecipazione
superiore al 2% del capitale della Societa. Rispetto all’esercizio precedente, si segnala
come gia riportato in precedenza, che il Ministero dell’Economia e delle Finanze ha
ricevuto datla controllata Cassa Depositi e Prestiti SpA il 17,36% del capitale di Enel
SpA (incrementando quindi la propria partecipazione diretta al capitale della Societa
dal 13,88% al 31,24%) per effetto dello scambio di partecipazioni azionarie disposto
dal decreto del Ministro dell’lEconomia e delle Finanze del 30 novembre 2010,
pubblicatb sulla Gazzetta Ufficiale del 16 dicembre 2010.

Le Altre riserve, pari a 10.791 euro, risultano costituite dalla Riserva per
sovrapprezzo azioni (5.292 milioni di euro), dalla Riserva legale (1.881 milioni di
euro), da Altre riserve (2.262 milioni di euro), dalla Riserva conversione bilanci in
valuta estera (456 milioni di euro), dalla Riserva da valutazione strumenti finanziari
(80 milioni di euro), dalla Riserva per cessioni di quoste azionarie senza perdita di
controllo (796 milioni di euro) e dalla Riserva da partecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto (24 milioni di euro).

Il totale delle_passivita non correnti presenta una diminuzione di 3.619 milioni di

euro (-4,4%) mentre le passivitd correnti aumentano del +2,9% (+954 milioni di euro).
Tra le passivita non correnti si evidenziano:
- i finanziamenti a lungo termine, pari a 52.440 milioni di euro, presentano una
diminuzione del 6,1 % rispetto all’esercizio precedente. Tale voce riflette il debito a
lungo termine relativo a prestiti obbligazionari, a finanziamenti bancari e ad altri

finanziamenti in euro ed altre valute, con esclusione delle quote in scadenza entro 12

mesi successivi alla chiusura dell’esercizio. Considerando anche tali quote in scadenza,
i finanziamenti a lungo termine ammontano a 55.439 milioni di euro con un
decremento, rispetto all’esercizio precedente, del 5,7% (pari a -3.320 milioni di euro).
Come evidenziato dalla Societd nella relazione al bilancio, al 31 dicembre 2010 il 39%
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(51% al 31 dicembre 2009) dellindebitamento finanziario netto & espresso a tassi
variabili. Tenuto conto delle operazioni di copertura dal rischio tasso di interesse, di
tipo cash flow hedge risultate efficaci in base a quanto previsto dagli IFRS-EU,
I'esposizione al rischio tasso di interesse al 31 dicembre 2010 risulta pari al 14% (26%
al 31 dicembre 2009). Ove si considerassero nel rapporto anche quei derivati su tassi
di interesse 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,
|'esposizione residua dell'indebitamento finanziario netto al rischio tasso di interesse si
attesterebbe al 7% (20% al 31 dicembre 2009);

- il TFR e altri benefici ai dipendenti ammonta a 3.069 milioni di euro ed
evidenzia un modesto decremento, rispetto all’esercizio precedente, dell’1,3%.

Il Gruppo riconosce ai dipendenti varie forme di benefici individuati nelle
prestazioni connesse: al “trattamento di fine rapporto” di lavoro, alle mensilita
aggiuntive per raggiunti limiti di eta o per maturazione del diritto alla pensione di
anzianitd, ai premi di fedelta per il raggiungimento di determinati requisiti di anzianita
in azienda, alla previdenza e assistenza sanitaria integrativa, agli sconti sul prezzo di
fornitura dell’energia elettrica consumata a uso domestico e ad altre prestazioni simili;

- il Fondo rischi e oneri, pari a 9.026 milioni di euro con un incremento, rispetto
all’esercizio precedente, del 2,0%;. Tale voce risulta composta da:

- Fondo per decommissioning nucleare, pari 3.020 milioni di euro, riferibile per
2.618 milioni di euro agli impianti V1 e V2 a Jasklovske Bohunice ed EMO 1 e 2 a
Mochovce, ed include il fondo per lo smaltimento delle scorie nucleari, del combustibile
nucleare esausto e degli impianti nucleari e per 402 milioni di euro agli oneri che
verranno sostenuti al momento della dismissione degli impianti nucleari da parte di
Enresa, societa pubblica spagnola;

- Fondo smantellamento e ripristino impianti, pari a 466 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;

- Fondo contenzioso legale, pari a 896 milioni di euro (con un incremento del
+14,7% rispetto al 31 dicembre 2009), destinato a coprire le passivita che potrebbero
derivare da vertenze giudiziali e da altro contenzioso. Esso include la stima dell’'onere
a fronte dei contenziosi sorti nell’esercizio, oltre all’aggiornamento delle stime sulle
posizioni sorte negli esercizi precedenti, in base alle indicazioni dei legali interni ed

esterni;
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- Aitri fondi rischi e oneri futuri, pari 2.424 milioni di euro, si riferiscono a rischi e
oneri di varia natura, connessi principalmente a controversie di carattere regolatorio, a
contenziosi con enti locali per tributi e canoni di varia natura;

- Fondo oneri per incentivo all’esodo, pari a 2.220 milioni di euro (con un
decremento rispetto all’'esercizio precedente del -6,8%), che accoglie la stima degli
oneri connessi alle offerte per risoluzioni consensuali anticipate del rapporto di lavoro
derivanti da esigenze organizzative;

- Passivita per imposte differite, pari a 11.147 milioni di euro al 31 dicembre
2010 (11.107 milioni di euro al 31 dicembre 2009) accolgono essenzialmente la
determinazione degli effetti fiscali sugli adeguamenti di valore delle attivita acquisite
nette in sede di allocazione definitiva del costo delle acquisizioni effettuate nei vari
esercizi, e la fiscalita differita sulle differenze tra gli ammortamenti calcolati in base
alle aliquote fiscali, inclusi gli ammortamenti anticipati, e quelli determinati in base alla
vita utile dei beni. La posta in argomento & da collegarsi con le attivita per imposte
anticipate, riportate in precedenza, in quanto connesse per le eventuali compensazioni
tra dette poste, ove consentito;

- Passivita finanziarie non correnti presentano un saldo, al 31 dicembre 2010,
pari a 2.591 milioni di euro con un decremento, rispetto all’esercizio precedente, del
12,6%. La voce accoglie la valutazione a fair value dei contratti derivati di cash flow
hedge, fair value hedge e trading. 1 contratti derivati di cash flow hedge su tasso di
interesse in essere al 31 dicembre 2010, riguardano essenzialmente la copertura del
rischio di tasso di interesse su alcuni finanziamenti a lungo termine a tasso variabile. I
derivati di cash flow hedge su tasso di cambio sono relativi essenzialmente alle
operazioni di copertura (mediante cross currency interest rate swap) delle emissioni
obbligazionarie in sterline e dollari statunitensi. I derivati di trading si riferiscono
principalmente a operazioni in derivati poste in essere con l'intento di copertura e per
le quali non si ravvisa l'opportunita di designazione quali operazioni di cash flow
hedge/fair value hedge o per le quali non sono soddisfatti i requisiti formali richiesti
dallo IAS 39.

Tra le passivita correnti si evidenziano:

- | Finanziamenti a breve termine, pari a 8.209 milioni di euro e in aumento di
667 milioni di euro rispetto al precedente esercizio 2009. Tali finanziamenti sono
rappresentati essenzialmente da commercial paper che si riferiscono alle emissioni
effettuate nell’ambito del programma di 6.000 milioni di euro lanciato da Enel Finance
International con la garanzia di Enel SpA, del programma di Endesa Latinoameérica di
3.000 milioni di euro, nonché del programma di Pagares di Endesa Capital per 2.000
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milioni di euro. Le emissioni riferite ai suddetti programmi sono pari, al 31 dicembre
2010, a 7.405 milioni di euro. Le commercial paper emesse in divise diverse dail’euro
sono interamente coperte dal rischio cambio mediante operazioni di currency swap,;

- i Debiti commerciali ammontano a 12.373 milioni di euro ed accolgono i debiti
per forniture di energia, combustibili, materiali, apparecchi relativi ad appalti e
prestazioni diverse, registrando un incremento di 1.199 milioni di euro rispetto al 31
dicembre 2009 (+10,7%);

- le Altre passivitd correnti, pari a 8.052 milioni di euro con un decremento
rispetto all’esercizio precedente dell’l,2%, rilevano prevalentemente: (i) i Debiti
diversi verso clienti che includono i depositi cauzionali (per 882 milioni di euro) relativi
a importi ricevuti dai clienti in forza del contratto di somministrazione dell’energia
elettrica e del gas, (ii) i “Debiti verso Cassa Conguaglio Settore Elettrico e organismi
assimilati”, pari a 2.519 milioni di euro, che includono i debiti relativi all’applicazione
dei meccanismi di perequazione sull'acquisto di energia elettrica nei mercati elettrici
italiano e spagnolo; e (iii) la voce “Altri Debiti”, per 1.942 mil. euro.

Sono da segnalare, altresi, le passivita possedute per la vendita, pari, al 31
dicembre 2010, a 998 milioni di euro che includono le passivita relative alle societa
bulgare (482 milioni di euro), quelle relative a Enel Union Fenosa Renovables (328
milioni di euro) noncheé talune passivita detenute in Irlanda e America Latina (188
milioni di euro).

Il raccordo tra il patrimonio netto e il risultato di Enel SpA ed i corrispondenti dati
consolidati, & sintetizzato nel seguente prospetto:
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Prospetto n. 24

(milioni di euro)

. . Patrimonio
Patrimonio netto al
Utile netto al Utile (1) 31.12.2009
31.12.2010 Ry
1)
es. 2010 es. 2009
Saldi da Bilancio della Capogruppo 3.117 24.516 3.460 23.722
Effgtti‘del Consolidamento dei bilanci delle 5.049 13.110 2,760 9.383
societa controllate
Eliminazione utili infragruppo -776 235 - 634 163
Totale Gruppo 4.390 37.861 5.586 33.268
Totale Terzi 1.283 15.684 1.004 12.665
Saldi da Bilancio Consolidato 5.673 53.545 6.590 45.933

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21

8.4 Il conto economico consolidato

1

Il conto economico e redatto in forma scalare - con i dati comparati a quelli
dell’esercizio precedente 2009 - e si conforma, per la rappresentazione dei fatti economici,
ai principi contabili IFRS/EU. Il risultato operativo, pari a 11.258 milioni di euro, si
incrementa di 226 milioni di euro (+2,0% rispetto all’anno 2009), ed & determinato dalla
differenza ricavi/costi a cui vanno aggiunti i proventi netti da gestione rischio commodity
{280 milioni di eurc). I ricavi, pari a 73.377 milioni di euro, presentano un incremento del
+14,0% rispetto al precedente esercizio; i costi, pari a 62.399 milioni di euro, si
incrementano del +16,4% rispetto all’'anno precedente 2009.

1l risultato prima delle imposte, pari a 8.074 milioni di euro, diminuisce di 1.271
mitioni di euro (-13,6% rispetto all‘esercizio precedente), con il decremento dei
proventi finanziari (-1.017 milioni di euro pari al -28,3%) e l'incremento degli oneri
finanziari (+440 milioni di euro pari al +8,2%). Le imposte ammontano a 2.401
milioni di euro (in diminuzione del -7,5% rispetto all'esercizio precedente) e
presentano un'incidenza del 29,7% sul risultato ante imposte. Il Risultato netto
(Gruppo e terzi) diminuisce del -13,9% ed & pari a 5.673 milioni di euro.
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Prospetto n. 25

(milioni di euro)

dal bilancio consolidato 2010 2010 2009 (1) | 2010/2009
Ricavi
- Ricavi delle vendite e delle prestazioni 71.943 62.498 +15,1
- Altri ricavi 1.434 1.864 -23,1
Totale ricavi 73.377 64.362 +14,0
Costi
- Materie prime e materiali di consumo 36.457 32.638 +11,7
- Servizi 13.628 10.004 +36,2
- Costo del personale 4.907 4.908 -
- Ammortamenti e perdite di valore 6.222 5.339 +16,5
- Altri costi operativi 2.950 2.298 +28,4
- Costi per lavori interni capitalizzati -1.765 -1.593] (-)+ 10,8
Totale costi 62.399 53.594 +16,4
Proventi/(oneri) netti da gestione rischio commodity 280 264 +6,1
Risultato operativo 11.258 11.032 +2,0
Proventi finanziari 2.576 3.593 -28,3
Oneri finanziari 5.774 5.334 +8,2
Quota dei Prqventi/(oneri) derivanti da partecipazioni 14 54 741
valutate con il metodo del patr. Netto !
Risultato prima delle imposte 8.074 9.345 -13,6
Imposte 2.401 2.597 -7,5
Risultato delle continuing operations 5.673 6.748 -15,9
Risultato delle discontinued operations - -158 -
Risultato netto (Gruppo e terzi) 5.673 6.590 -13,9
Quota di pertinenza di terzi 1.283 1.004 +27,8
Quota di pertinenza del Gruppo 4.390 5.586 -21,4

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21

Per un esame piu analitico, si procede ad evidenziare nel seguito le variazioni

piu significative intervenute nelle componenti economiche.

RICAVI

I ricavi, al 31 dicembre 2010, risultano pari a 73.377 milioni di euro con un

incremento, rispetto all’esercizio precedente,

+14,0%). Essi sono costituiti, in prevalenza, da:

9.015 milioni di

-A) Ricavi delle vendite e delle prestazioni per 71.943 milioni di euro:

euro (pari al

1) i “Ricavi da vendita e trasporto di energia elettrica e contributi da Cassa

Conguaglio e organismi assimilati” ammontano a 64.045 milioni di euro (+7.760
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milioni di euro rispetto all’'esercizio 2009, pari al +13,8%). Tale incremento & da
ricondurre prevalentemente: (i) alla crescita di 8.448 milioni di euro dei ricavi
conseguiti da Endesa e dalle societa in America Latina della Divisione Energie
Rinnovabili, (ii) alla riduzione, per 1.581 milioni di euro, dei ricavi di vendita e
trasporto di e.e. in Italia sul mercato libero e su guello di maggior tutela per effetto
della diminuzione delle quantita vendute e dei prezzi medi di vendita, parzialmente
compensata dall'incremento, per 1.430 milioni di euro, dei ricavi da vendita e
trasporto di energia elettrica verso altri rivenditori, (iii) alla diminuzione, per 1.040
milioni di euro, dei ricavi di vendita sulla Borsa dell’energia elettrica e sul Mercato per
il Servizio di dispacciamento e (iv) al decremento per 162 milioni di euro dei ricavi per
vendite all'ingrosso;

2) i “Ricavi per vendite e trasporto di gas ai clienti finali": ammontano a 3.574
milioni di euro con un incremento di 578 milioni di euro (+19,3% rispetto al
precedente esercizio). Tale incremento & riferibile al cambio del metodo di
consolidamento di Endesa (+178 milioni di euro) ed ai maggiori ricavi sui mercati
italiano e spagnolo (+400 millioni di euro) per effetto dell’incremento dei prezzi medi
di vendita e delle quantita vendute;

3) i “Ricavi da vendita di combustibili": ammontano a 449 milioni di euro con un
incremento di 148 milioni di euro (+49,2% rispetto al precedente esercizio). Tale
variazione consegue agli incrementi nelle vendite di gas naturale e di altri
combustibili;

4) i “Contributi di allacciamento alle reti elettriche e del gas”: ammontano a
1.429 milioni di euro con un incremento di 417 milioni di euro (+41,2% rispetto al
precedente esercizio) per l'effetto dell’applicazione dell'IFRIC 18 dal 2° semestre
2009;

5) i “Ricavi per lavori in corso su ordinazione ed altre vendite e prestazioni”:
ammontano complessivamente a 2.446 milioni di euro con un incremento di 542
milioni di euro (+28,5% rispetto al precedente esercizio).

I “Ricavi delle vendite e delle prestazioni” del Gruppo Enel pari a 71.943 milioni
di euro, risultano conseguiti nelle seguenti aree geografiche:
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Prospetto n. 26

(milioni di euro)

PROVENIENZA GEOGRAFICA DEI RICAVI 2010 2009
DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI | 7,010 % Importo %

Ttalia 30.767 42,8 30.770 49,2
Europa 27.586 38,3 21.548 34,5
America 9.907 13,8 8.374 13,4
Russia 3.492 4,9 1.746 2,8
Altre 191 0,2 60 0,1

Totale| 71.943 | 100,0 62.498 | 100,0

B) gli Altri ricavi pari a 1.434 milioni di euro presentano un decremento, rispetto
all'esercizio precedente, di 430 milioni di euro (-23,1%) e riguardano i contributi a
preventivo ed altri contributi, i rimborsi vari, le plusvalenze da cessione di attivita e da

alienazione di attivitd materiali nonche i premi per continuita del servizio ed aitri ricavi.

COSTI

I costi ammontano a 62.399 milioni di euro e presentano un incremento, rispetto
al precedente esercizio, di 8.805 milioni di euro (+16,4%). In particolare, essi si
riferiscono a:

a) “Materie prime e materiali di consumo, per 36.457 milioni di euro, con un
incremento di 3.819 milioni di euro rispetto al precedente esercizio (+11,7%). In tale
voce sono ricompresi i costi per gli acquisti di energia elettrica che includono, tra gli
altri, gli acquisti effettuati dall’Acquirente Unico per 6.066 milioni di euro (6.770
milioni di euro nel 2009) e dal Gestore dei Mercati Energetici per 3.347 milioni di euro
(4.456 milioni di euro nel 2009). Si evidenzia, inoltre, che i costi per acquisto energia,
risentono dell’effetto, per 743 milioni di euro, derivante dall’applicazione, a partire dal
1° luglio 2009, della gia citata “Tarifa de Ultimo Recurso (TUR)”,

I costi per gli acquisti di "Combustibili e gas”, anch’essi inclusi in tale voce, si
riferiscono agli acquisti di gas naturale per 4.844 milioni di euro (3.907 milioni di euro
nel 2009) e agli acquisti di altri combustibili per 4.578 milioni di euro (3.663 milioni di
euro nel 2009);

b) “Servizi”, per 13.628 milioni di euro con un incremento di 3.624 milioni di euro
rispetto all’esercizio precedente (+36,2%). Tale voce include la contribuzione di
Endesa per 8.255 milioni di euro e risente dei cambiamenti regolatori in Spagna
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derivanti dall’applicazione della Tarifa de Ultimo Recurso nonché dal cambiamento del
metodo di consolidamento di Endesa;

c) “Costo del personale”, pari a 4.907 milioni di euro per l'esercizio 2010 e rimane
sostanzialmente stabile rispetto all’esercizio 2009 (4.908 milioni di euro). Si rinvia per
maggiore analisi al capitolo dedicato all’'argomento (rif. capitolo 4.1);

d) Ammortamenti e perdite di valore, pari a 6.222 milioni di euro, presentano un
incremento di 883 milioni di euro rispetto al precedente esercizio (+16,5%). Tra ie
poste piu significative si segnalano gli "Ammortamenti delle attivitd materiali”, pari a
4.407 milioni di euro, includono la contribuzione di Endesa pari a 2.216 milioni di euro
(1.886 milioni di euro nel 2009). Nela voce “Perdite di valore” nel 2010 sono rilevati
717 milioni di euro (547 milioni di euro nel 2009) la svalutazione di crediti
commerciali, oltre all'adeguamento di valore rilevato sull’avviamento di Endesa Ireland
per 115 milioni di euro sulla base dellio stato delle trattative aila data della chiusura del
bilancio;

e) Altri costi operativi, pari a 2.950 milioni di euro, presentano un incremento pari a
652 milioni di euro rispetto al precedente esercizio 2009 (+28,4%). Tali costi
riguardano, in particolare,: (i) gli accantonamenti per rischi ed oneri diversi per 393
milioni di euro, (ii) le imposte e tasse per 1.057 milioni di euro, (iii) altri costi per
1.274 milioni di euro e (iv) gli oneri per acquisto di certificati verdi pari a 223 milioni di
euro;

f) Costi per lavori interni capitalizzati, sono pari a 1.765 milioni di euro e si riferiscono
per 708 milioni di euro ai costi del personale e per 1.057 milioni di euro ai costi per
materiali;

g) 1 Proventi netti da gestione rischio commodity ammontano a 280 milioni di euro e si
riferiscono per 342 milioni di euro a proventi netti realizzati su posizioni chiuse nel
corso dell'esercizio parzialmente compensati da oneri netti da valutazione dei contratti
derivati in essere al 31 dicembre 2010 per 62 milioni di euro.

h) Gli Oneri finanziari netti ammontano a 3.198 milioni di euro (1.741 milioni di euro

nel 2009). Essi sono rappresentati da:

- proventi finanziari, pari a 2.576 milioni di euro, in diminuzione di 1.017 milioni
euro rispetto alt’esercizio precedente. In particolare, i proventi da strumenti finanziari
derivati inclusi nella voce per 1.134 milioni di euro, si riferiscono per 247 milioni di
euro a proventi realizzati (240 milioni di euro nell’esercizio 2009) e per 887 milioni di
euro a proventi da valutazione (1.406 milioni di euro nel 2009);

- oneri finanziari, pari a 5.774 milioni di euro, in aumento di 440 milioni di euro
rispetto al 2009. In particolare, sono inclusi nella voce:
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- gli “interessi e altri oneri su debiti finanziari”, pari a 2.682 milioni di euro, il cui
andamento risente essenzialmente del consolidamento integrale del debito di
Endesa conseguente al cambio di metodo, da integrale a proporzionale, nonché
della strategia di rifinanziamento del debito intrapresa |'ultimo trimestre del 2009
e continuata nel 2010 volta ad allungare la vita media residua del debito e
sostituire I'esposizione derivante dal Credit Agreement;
- le differenze negative di cambio, pari a 1.244 milioni di euro nel 2010 (954
milioni di euro nel 2009) risentono principalmente della conversione
dell’indebitamento espresso in valuta diversa dall’euro e coperto da analoghe
operazioni di cross currency interest rate swap;
- gli oneri da strumenti derivati, pari a 1.009 milioni di euro, riferibili per 599
milioni di euro ad oneri realizzati (540 milioni di euro nell’'esercizio 2009) e per
410 milioni di euro a oneri da valutazione (499 milioni di euro nel 2009).
i) Le imposte dell'esercizio 2010 ammontano a 2.401 milioni di euro con
un’incidenza sul risultato ante imposte del 29,7% a fronte di un’incidenza del 27,8%
nell’esercizio 2009. Le imposte dell’esercizio stimate sulle societa estere sono pari a

804 milioni di euro (830 milioni di euro nell'esercizio 2009).

8.5 Dati riclassificati

Nelle pagine che seguono, i dati del conto economico e dello stato patrimoniale
sono esposti sulla base di classificazioni (e/0 aggregazioni) che permettono, attraverso
appositi indicatori di performance alternativi a quelli risultanti dagli schemi di bilancio,
I'analisi della struttura economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo con modalita
pil attinenti a quelle utilizzate dal management aziendale per il monitoraggio
dell'andamento dei risultati.

Risultati economici per area di attivita

Nell'ambito dell’analisi dei risultati per segmento di attivita (area di business), si
evidenzia la rilevanza delle Divisioni “Iberia ed America Latina”, “Generazione ed
Energy Management”, “"Mercato” ed “Infrastrutture e Reti”. In particolare, i risultati di
tali divisioni rappresentano complessivamente - non tenendo conto del valore delle
“elisioni e rettifiche” ~ 1'88% circa del totale ricavi, I'83% circa del margine operativo
lordo (MOL) e 1'84% circa del risultato operativo.
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Prospetto n. 27

(milioni di euro)

RIEPILOGO DEI RISULTATI ECONOMICI PER AREA DI ATTIVITA":

Dati riclassificati 2010 2009 (1) 2010/2009 %

Ricavi | MOL gg‘;“rgf/i% Ricavi | MoL g;‘gf/% Ricavi | MoL gg’e‘gga

- Mercato 18.697 483 58| 20.330 393 10 -8,0 +22,9 +480,0
- Generazione ed Energy Management 17.540 2.392 1.832 18.377 3.024 2.482 -4,6 -20,9 -26,2
- Ingegneria ed Innovazione 608 14 10 903 17 14 -32,7 -17,7 -28,6
- Infrastrutture e reti Italia 7.427 3.813 2,911 7.273 4,017 3.137 +2,1 -5,1 -7,2
- Iberia ed America fatina 31.263 7.896 4.643| 21.800 6.196 3.659| +43,4 +27,4 +26,9
- Internazionale 6.360 1.520 903 5.568 1.452 808 | +14,2 +4,7 +11,8
- Energie Rinnovabili 2.179 1.310 966 1,751 1.178 938 | +24,0 +11,2 +3,0
- Capogruppo 679 -68 -75 637 -25 -34 +6,6 +(-)172,5]| +(-)120,6
- Servizi e altre Attivita 1.133 136 26 1.092 124 23 +3,7 +9,7 +13,0-
- Elisioni e rettifiche -12.509 -16 -16 | - 13.369 -5 -5 - - -
TOTALE GRUPPO | 73.377 | 17.480 11.258 | 64.362| 16.371 11.032| +14,0 +6,7 +2,0

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21

Un’analisi piu specifica evidenzia, peraitro, che:

- crescono i ricavi per 9.015 milioni di euro (+14,0%), principalmente per
{'apporto delle divisioni “Iberia ed America Latina” (+9.463 milioni di euro),
“Internazionale” (+792 milioni di euro), “Energie rinnovabili” (+428 milioni di
euro) e “Infrastrutture e Reti” (+154 milioni di euro). Tali effetti positivi sono in
parte bilanciati dalla diminuzione dei ricavi delle divisioni: “Mercato” (-1.633
milioni di euro) e “Generazione ed Energy Management” (-837 milioni di
euro);

- il MOL (Margine operativo lordo) si incrementa di 1.109 milioni di euro (+6,7%)
per effetto essenzialmente degli aumenti relativi alle divisioni “Iberia ed America
Latina”, “Internazionale” ed “Energie Rinnovabili”;

- il risultato operativo cresce di 226 milioni di euro (+2,0%), in linea con
I‘andamento del margine operativo.
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8.5.1 La gestione economica

Con riferimento ai sottostante prospetto riepilogativo (n.28), si evidenzia che:

a) il margine operativo lordo (EBITDA) si incrementa per 1.109 milioni di euro,
per effetto essenzialmente dei miglioramenti ottenuti dalle divisioni: “Iberia
e America Latina” e “"Energie rinnovabili”;

b) il risultato operativo (EBIT), corrispondente al 15,3% dei ricavi, in crescita di
226 milioni di euro rispetto al precedente esercizio, in ragione
prevalentemente del miglioramento dei risultati nelle citate divisioni;

¢) il risultato ante imposte (EBT) presenta una riduzione pari a 1.271 milioni di

Senato della Repubblica

euro (-13,6%) riferibile essenzialmente all'incremento degli oneri finanziari

netti;

d) il risultato delle continuing operations, al netto delle relative imposte di

competenza, evidenzia una diminuzione pari a 1.075 milioni di euro (-15,9%).

Prospetto n. 28

(milioni di euro)

2010 2009(1) |2010/2009
%
- Ricavi 73.377 64.362 +14,0
- Costi 56.177 48.255 +16,4
- Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity 280 264 +6,1
Margine operativo lordo (EBITDA) 17.480 16.371 +6,7
- Ammortamenti e accantonamenti 6.222 5.339 +16,5
Risultato operativo (EBIT) 11.258 11.032 +2,0
- Proventi finanziari 2.576 3.593 -28,3
- Oneri finanziari 5.774 5.334 +8,2
Totale proventi/oneri finanziari -3.198 -1.741 | +(-)83,7
- Quota proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni 14 54 -74.1
valutate con il metodo del patrimonio netto !
Risultato prima delle imposte (EBT) 8.074 9.345 -13,6
- Imposte 2.401 2.597 -7,5
Risultato delle continuing operations 5.673 6.748 -15,9
Risultato delle discontinued operations - -158 -
Risultato netto (Gruppo e terzi) 5.673 6.590 -13,9
- (Utili)/Perdite di pertinenza di terzi -1.283 -1.004 | +(-) 27,8
Risultato netto del Gruppo 4.390 5.586 -21,4

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21
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Dal seguente prospetto (n. 29) si rileva il complessivo incremento, pari a 9.015
milioni di euro (+14,0%), dei Ricavi di Gruppo determinati essenzialmente dai
maggiori ricavi da “vendita di energia elettrica e contributi da Cassa Conguaglio
Settore Elettrico e organismi assimilati” (+13,8%) e dai ricavi da "“vendita e trasporto
di gas ai clienti finali” (+19,3%).

Prospetto n. 29

(milioni di euro)

RICAVI DEL GRUPPO ENEL: DATI RICLASSIFICATI
2010/2009
2010 2009 (1)
%
Conguaglio Settore Hletrico ¢ organismi ssrmist: 64.045 | 56.285 |  +13.8
- Vendite e trasporto di gas ai clienti finali 3.574 2.996 +19,3
- Plusvalenze da cessione attivita 127 363 -65,0
- Altri servizi, vendite e proventi diversi 5.631 4,718 +19,4
Totale ricavi 73.377 64.362 +14,0

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21

1 costi operativi del Gruppo (prospetto n. 30) si presentano, nel complesso, in
crescita di 7.922 milioni di euro (+16,4%). Sono da evidenziare, in particolare, gli
incrementi registrati, rispetto al precedente esercizio, nei “servizi e godimento beni di
terzi”, “materiali, “acquisto di energia elettrica e consumi di combustibili per
generazione e trading” ed “altri costi operativi” per il cui commento si rimanda a
quanto riportato al paragrafo 8.4.

Prospetto n. 30

(milioni di euro)

COSTI OPERATIVI DEL GRUPPO ENEL: DATI RICLASSIFICATI
2010 2009 201072009

- Acquisto di energia elettrica 24.714 23.660 +4,5
- Consumi di combustibili per generazione di energia
elettrica 6.892 5.835 +18,1
~ Combustibili per trading e gas per vendita ai clienti finali 2.655 2.003 +32,6
- Materiali 2.321 1.408 +64,8
- Costo del personale 4.907 4.908 -
- Servizi e godimento beni di terzi 13.503 9.757 +38,4
- Oneri per emissioni di CO2 80 1 -
- Altri costi operativi 2.870 2.276 +26,1
- Costi capitalizzati -1.765 -1.593 +(-)10,8

Totale costi operativi 56.177 48.255 +16,4
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8.5.2 La gestione patrimoniale
Il patrimonio netto complessivo (del Gruppo e di terzi) si incrementa di 7.612
milioni di euro (+16,6% rispetto all’'esercizio precedente 2009).
Prospetto n. 31

(milioni di euro)

SINTESI STRUTTURA PATRIMONIALE DEL GRUPPO ENEL: DATI RICLASSIFICATI
2010/2009
2010 2009(1)
%

- Attivita immobilizzate nette 117.858 114.364 +3,1
- Capitale circolante netto -2.784 -1.084| +(-)156,8
Capitale investito lordo 115.074 113.280 +1,6
- Fondi diversi -17.225 - 16.825 +(-)2,4
-Attivita nette destinate alla vendita 620 348 +78,2
Capitale investito netto 98.469 96.803 +1,7
- Patrimonio netto del Gruppo 37.861 33.268 +13,8
- Patrimonio netto di terzi 15.684 12.665 +23,8
Patrimonio netto complessivo 53.545 45,933 +16,6
- Indebitamento finanziario netto 44.924 50.870 -11,7
Totale 98.469 96.803 +1,7

(1) Vedi nota (1) del prospetto 21

Risulta variato il rapporto di copertura del fabbisogno di capitali ("capitale
investito netto") costituito per il 54,4% dal patrimonio netto (nell'anno precedente
uguale al 47,4%) e per il restante 45,6% (rispetto al 52,6% dei 2009)
dall'indebitamento finanziario netto; quest’ultimo, a fine dicembre 2010, presenta
un’‘incidenza sul patrimonio netto complessivo pari allo 0,84% (nel 2009 = 1,11%).

8.5.3 La gestione finanziaria

I flussi finanziari dell’esercizio 2010 (rif. prospetto 32) evidenziano un
andamento alquanto differenziato rispetto al precedente esercizio.

1l cash flow da attivita operativa nell’esercizio 2010 & positivo per 11.725 milioni
di euro, in aumento di 2.799 milioni di euro rispetto all’'esercizio precedente
(+31,4%). Tale variazione positiva risente del minor fabbisogno connesso alla
variazione del capitale circolante netto nei due esercizi a confronto, nonché della
crescita del margine operativo lordo conseguente sia al cambio del metodo di
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consolidamento di Endesa sia al miglioramento del margine da vendita e trasporto di
energia elettrica all’estero.

i cash flow da attivita di investimento/disinvestimento nell’esercizio 2010 ha
assorbito liquidita per 4.910 milioni di euro mentre nel 2009 ne aveva assorbita per
complessivi 12.676 milioni di euro. In particolare, gli investimenti in attivita materiali e
immateriali, pari a 7.187 milioni di euro, non presentano variazioni significative
rispetto all’esercizio precedente. Gli investimenti in imprese o rami di imprese,
espressi al netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti acquisiti, ammontano a
282 milioni di euro e si riferiscono sostanzialmente all’acquisizione da parte di Enel
Green Power di alcune societa operanti nella generazione da fonti rinnovabili in Italia,
all'acquisto da parte di Enel Trade della societa Enel Longanesi Development, operante
nel campo dell’estrazione di gas naturale in Italia, all‘acquisizione da parte di Enel
North America della societda Padoma Wind Power, specializzata nello sviluppo di
impianti eolici in California e ad alcune acquisizioni di societd minori effettuate da
Endesa. Le operazioni di cessione di imprese o rami di imprese, al netto delle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti ceduti, hanno generato un flusso di 2.610
milioni di euro che & riferito essenzialmente all'incasso del saldo dell’‘operazione di
vendita del 51% del pacchetto azionario detenuto nella societa russa SeverEnergia,
agli incassi dei corrispettivi per la vendita del 50,01% del capitale di Endesa Hellas per
la cessione dell’'80% de! capitale di Nubia 2000, societa titolare delle attivita (acquisite
da Endesa Gas) ne! settore del trasporto e della distribuzione di gas in Spagna e per la
cessione delle reti di trasmissione di energia elettrica spagnole. Il fabbisogno generato
dalle altre attivita di investimento nel 2010, pari a 51 milioni di euro, & essenzialmente
correlato al pagamento a saldo della partecipazione in Bayan Resources (acquistata
nel corso dell’esercizio 2008), il cui effetto & stato parzialmente compensato
dallincasso ricevuto per la cessione di una quota pari al 39% della partecipazione
detenuta in Idrosicilia SpA e dai disinvestimenti dell’esercizio.

Il cash flow da attivita di finanziamento ha assorbito liquidita per complessivi
5.976 milioni di euro mentre aveva generato liquidita per 2.669 milioni di euro
nell’esercizio precedente. Il flusso del 2010 risente sostanzialmente del fabbisogno
connesso al pagamento dei dividendi per 3.147 milioni di euro e della variazione dei
debiti finanziari per 5.251 milioni di euro; tali effetti sono parzialmente compensati
dalla cessione (senza perdita di controllo) del 30,8% delle azioni di Enel Green Power
guale risultato dell’offerta globale di vendita delle stesse sul mercato MTA di Borsa
[taliana e sui mercati regolamentati spagnoli (2.422 milioni di euro).
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Prospetto n. 32

(milioni di euro)

SINTESI GESTIONE FINANZIARIA DEL GRUPPO ENEL: DATI RICLASSIFICATI
2010 2009 201072009
(]

- Liquidita generata da gestione corrente (cash flow operativo) 11.725 8.926 +31,4
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di investimento -4.910 -12.676 -(-) 61,3
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di finanziamento -5.976 2.669 -
- Effetto variazione cambi su disponibilita e mezzi equivalenti 214 159 +34,6
- Incremento (decremento) disponibilita liquide e mezzi equivalenti 1.053 -922 -
- Disponibilita liquide iniziali 4.289 5.211 -17,7

L'indebitamento finanziario netto (rif. prospetto 33) e pari, al 31 dicembre 2010,
a 44.924 milioni di euro, con una sensibile diminuzione (-5.946 milioni di euro rispetto
al 31 dicembre 2009 e pari al -11,7%). Tale decremento risente essenzialmente delle
dismissioni di asset realizzate nel corso del 2010 e del buon andamento dei flussi di
cassa generati dalla gestione operativa. Tali effetti positivi sono stati parzialmente
ridimensionati dal pagamento dei dividendi e dagli effetti negativi delle differenze
cambio attribuibili, quest’ultime, alla valutazione al cambio corrente degli strumenti di
debito emessi da societa che adottano l'euro come valuta locale nonché alla
conversione in euro dallindebitamento delle societa del Gruppo che hanno una moneta
di conto diversa dall’euro stesso.

L'indebitamento finanziario netto a lungo termine registra un incremento di 2.067
milioni di euro (+4,3%), quale saldo della riduzione del debito lordo a lungo termine di
3.410 milioni di euro e della riduzione dei crediti finanziari a lungo termine di 5.477
milioni di euro. In particolare, i finanziamenti bancari, pari a 15.584 milioni di euro,
evidenziano una riduzione pari a 6.048 milioni di euro.

L’indebitamento finanziario netto a breve termine, pari a una posizione creditoria
netta di 4.949 milioni di euro al 31 dicembre 2010 e si riduce di 8.013 milioni di euro
rispetto a fine 2009, quale risultante di una riduzione nei debiti bancari a breve
termine per 1.155 milioni di euro, dell'incremento dei debiti verso altri finanziatori per

1.912 milioni di euro e delle maggiori disponibilitad liquide e dei crediti finanziari a



Camera dei Deputati — 126 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

breve per 8.770 milioni di euro. Tra i debiti verso altri finanziatori a breve termine,
pari a 9.978 milioni di euro, sono incluse le emissioni di Commercial Paper, in capo a
Enel Finance International, International Endesa, Endesa Capital, Térmica Portuguesa,
per 7.405 milioni di euro, nonché le obbligazioni in scadenza entro i 12 mesi successivi
per 1.854 milioni di euro, delle quali circa 716 milioni di euro riferite ai prestiti
obbligazionari emessi dal Gruppo Endesa, circa 805 milioni di euro a prestiti
obbligazionari emessi da Enel SpA, 195 milioni di euro al prestito obbligazionario

emesso da Slovenské Eléktrarne.

Prospetto n. 33

(milioni di euro

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO COMPLESSIVO: DATI
RICLASSIFICATI
. . . Var. %
dal bilancio consolidato 2010 2009 2010/2009
A - Indebitamento netto a lungo termine 49.873 47.806 +4,3
B - Indebitamento a breve termine 11.208 10.451 +7,2
C - Crediti finanziari e disponibilita liquide -16.157 -7.387| +(-)118,7
D - Indebitamento netto a breve termine -4.949 3.064 -
Netto complessivo (A+D) 44.924 50.870 -11,7

Nel seguente prospetto n.34 viene evidenziato /indebitamento verso le banche ed il
mercato obbligazionario. E' costituito prevalentemente da obbligazioni e finanziamenti a
lungo termine i quali rappresentano 1'85,9% del totale indebitamento. Il confronto tra gli
esercizi 2010 e 2009, evidenzia un decremento del -5,8% determinato dal decremento
del -6,1% delle obbligazioni e finanziamenti bancari a lungo termine e da quello del -3,6%
dei finanziamenti a breve verso il sistema bancario.

Le obbligazioni, pari a 34.401 milioni di euro e in aumento di 2.512 milioni di
euro, accolgono, tra l'altro, I'emissione da parte di Enel SpA, avvenuta in data 26
febbraio 2010, di

ammontare di complessivi 3 miliardi di euro con scadenza nel 2016, dei quali 2

prestiti obbligazionari rivolti ai piccoli risparmiatori per un

miliardi di euro a tasso fisso ed 1 miliardo di euro a tasso variabile.
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Prospetto n. 34

(milioni di euro)

INDEBITAMENTO VERSO BANCHE E MERCATO OBBLIGAZIONARIO

dal bilancio consolidato 2010 2010 | 2009 |2010/09
%
- obbligazioni e finanziamenti bancari a lungo termine 52.440 55.850 -6,1

- finanziamento a breve termine v/s sistema bancario ed emissione

commercial paper 8.635| 8.958 -3,6

Totale | 61.075 | 64.808 -5,8

8.6 Relazione finanziaria semestrale del Gruppo Enel al 30 giugno 2011:
Bilancio consolidato semestrale abbreviato

Al fine di fornire dati piu recenti, si riportano quelli contenuti nella Relazione
finanziaria semestrale - bilancio consolidato abbreviato del Gruppo Enel al. 30 giugno
2011. Nel primo semestre 2011 (relazione approvata dal Consiglio di Amministrazione
di Enel S.p.A. il 3 Agosto 2011) si registra un incremento del risultato netto del
Gruppo ed un incremento dei ricavi, dei costi, del margine operativo lordo con una
lieve flessione del risultato operativo, come appresso specificato:

1 - i ricavi, pari a 38.391 milioni di euro, presentano un incremento del +10,3%
rispetto al 30 giugno 2010 riferibile allincremento dei ricavi da vendita di energia
elettrica ai clienti finali ed alla crescita dei ricavi da generazione e trading di energia
elettrica. In particolare, le maggiori quantita vendute in America Latina e Russia,
associate alla crescita dei prezzi medi di vendita, hanno piu che compensato Ila
riduzione delle vendite in Italia;

2 — i costi, pari a 29.580 milioni di euro, presentano un incremento del +13,7%
rispetto al 30 giugno 2010 riferibile ai maggiori acquisti di energia elettrica correlati
all'incremento della domanda;

3- il margine operativo lordo (ebitda) & pari a 8.929 milioni di euro, con un
incremento del +0,6% rispetto al 30 giugno 2010, conseguente ai proventi da
cessione di partecipazioni e da misurazioni di fair value, & connesso essenzialmente al
miglioramento del margine operativo lordo delle divisioni Mercato, Infrastrutture e Reti
ed Energie Rinnovabili, compensati in parte dalla diminuzione del margine operativo
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lordo della divisione Generazione in Italia e della divisione Iberia ed America Latina;

4 - il risultato operativo (ebit) & pari a 6.072 milioni di euro con un lieve decremento
del -0,2% rispetto al 30 giugno 2010, in conseguenza dei maggiori ammortamenti e
perdite di valore intervenuti;

5 - il risultato netto del Gruppo (utile netto) pari a 2.552 milioni di euro presenta,
rispetto alla situazione al 30 giugno 2010, un incremento pari al +5,2%. Tale
incremento risente dei benefici derivanti da cessioni di partecipazioni e da
rimisurazioni di fair value al netto dell’effetto fiscale e, essenzialmente, della riduzione
degli oneri finanziari netti compensati parzialmente dal maggior carico fiscale del 1°
semestre 2011;

6 - il capitale investito netto ammonta a 100.372 milioni di euroc (98.790 milioni di
euro al 31.12.2010) ed e coperto per 54.237 milioni di euro dal patrimonio netto del
Gruppo e di terzi e per 46.135 milioni di euro dall'indebitamento finanziario netto;

7 - lindebitamento finanziario netto ammonta a 46.135 milioni di euro in aumento di
1.211 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2010 (pari a 44.924 milioni di euro);

8 - gli investimenti, pari a 2.846 milioni di euro, si incrementano di 217 milioni di euro
rispetto al 30 giugno 2010 (incremento prevalentemente concentrato sulla divisione
Energie Rinnovabili);

9 - le imposte, stimate al 30 giugno 2011 per un ammontare di 1.536 milioni di euro,
presentano un’incidenza sul risultato ante imposte del 32,5% a fronte di una incidenza
del 29,3% del primo semestre 2010;

10 - I'energia richiesta in Italia risulta, nel primo semestre 2011, in lieve aumento
(pari al +0.1%) rispetto al primo semestre dell’anno 2010 attestandosi a 162,9 TWh.
Tale richiesta & stata soddisfatta per 1'86,0% dalla produzione netta nazionale
destinata al consumo (85,9% nel primo semestre 2010) e per il restante 14,0% dalle
importazioni nette (14,1% nel primo semestre 2010); la domanda di gas in Italia nel
primo semestre 2011 registra un decremento del -3,8% rispetto allo stesso periodo
dell’'anno 2010;

11 - la produzione netta di energia elettrica del Gruppo & pari a 141,3 TWh (-0,8%
rispetto all’analogo periodo dell'esercizio precedente) per effetto della riduzione della
fonte idroelettrica ed eolica parzialmente compensata dalla maggiore produzione
fotovoltaica e termoelettrica.



Camera dei Deputati - 129 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

9. Conclusioni

9.1 L’Enel spa, nel corso dell'esercizio 2010, ha proseguito nell’aggiornamento ed
integrazione dell’organizzazione, complessa e strutturata, del Gruppo Enel, che ha
ormai raggiunto, con la completa acquisizione di Endesa, una notevole dimensione
prevalentemente internazionale.

Il modello organizzativo del Gruppo, gia ampiamente descritto nelle relazioni
precedenti, prevede un assetto suddiviso in “aree di business” (Divisioni), in cui sono
raggruppate le societa controllate. Quest’ultime operano nell’'ambito del processo di
business generalmente con una societa “capofila. Enel S.p.A., nella sua funzione di
holding industriale, definisce gli obiettivi strategici e fornisce assistenza in tutti gli
ambiti di attivita del Gruppo, con l'obiettivo di valorizzare le sinergie e di ottimizzare la
gestione dei servizi a supporto del “core business”. Enel spa presenta una struttura
organizzativa che prevede laffidamento delle attivita operative a “Funzioni” che
riportano gerarchicamente e funzionalmente alllAmministratore Delegato/Direttore
Generale.

9.2 Gli organi di governance della Societa continuano ad operare con regolarita e
proficuita in un produttivo clima coilaborativo, in cui € ben radicata la centralita
decisionale dell’Amministratore Delegato.

Le quindici adunanze del Consiglio di amministrazione tenute nel corso dell’anno
2010, hanno evidenziato unanimi convergenze sulle strategie aziendali e sulle
iniziative da intraprendere proposte dall’Amministratore Delegato.

Il Collegio Sindacale, da parte sua, ha seguito lo sviluppo della gestione con
costante e competente impegno attraverso ventidue riunioni tecniche, a cui sono stati
invitati a riferire esponenti della societa di revisione e del top management; i
componenti il Coilegio Sindacale hanno sempre partecipato assiduamente alle
adunanze consiliari ed il Presidente del Collegio ha sempre partecipato alle riunioni del
Comitato per il Controllo Interno. Al Collegio Sindacale & stato riservato, dal D.Lgs.
n.39 del 27 gennaio 2010, il ruolo di coordinamento e di controllo per le attivita, svolte
nel corso dell’'anno 2010, connesse con la gara per la scelta della nuova societa di
revisione per il novennio 2011/2019, e cio in linea con i compiti di vigilanza ad esso
assegnati dalla nuova normativa di riferimento.

Anche i Comitati previsti dal codice di autodisciplina, Comitato per il Controllo
interno e Comitato per le remunerazioni, hanno operato con costanza e con pieno

assolvimento dei compiti agli stessi affidati. Con riferimento alla normativa Consob in
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materia di “operazioni con parti correlate”, il CdA di Enel spa ha deliberato di (i)
approvare la procedura Enel per [a disciplina delle operazioni con parti correlate, (ii)
costituire il "Comitato Parti Correlate” e (iii) approvare il regolamento organzzativo
inteso a disciplinare il funzionamento di quest’ultimo la relativa Procedura che contiene
le principali disposizioni operative in merito, con inizio delle attivitd a far data dal 1°
gennaio 2011.

9.3 Quanto ai compensi dei vertici societari, € da evidenziare che nel 2010, il
Presidente del CdA ha maturato un emolumento complessivo di euro 1.275.000,
mentre I'’Amministratore Delegato (e Direttore Generale), ha maturato nell’anno 2010
un emolumento complessivo di euro 3.252.000.

Riguardo ai compensi corrisposti agli altri componenti gli organi societari, il
confronto con l'esercizio precedente presenta valori sostanzialmente immutati.

9.4 Lla consistenza del personale dipendente, al 31 dicembre 2010, & pari a n.78.313
risorse; il decremento, rispetto al 31 dicembre 2009, € stato di 2.895 unita (pari al -3,56%)
dovuto prevalentemente al saldo negativo tra assunzioni e cessazioni (-2.560). In merito si
segnala che risultano in diminuzione le cessazioni consensuali dal servizio per gli esodi
incentivati; limporto medio totale del costo degli esodi incentivati presenta una
diminuzione del -8,2%, con eccezione per la categoria dei dirigenti per la quale si
evidenzia un incremento del +12,4% (da 453.619 euro del 2009 a 510.000 euro per
I'esercizio 2010). Il costo complessivo del personale del Gruppo (Italia + Estero) rimane
sostanzialmente invariato rispetto all'esercizio precedente 2009, e pari a 4.907 milioni di
euro. Il costo unitario medio totale, calcolato con riferimento alla forza media, si
incrementa (dipendenti Italia+Estero) del +5,4% ed il costo unitario medio del personale
estero del gruppo Enel presenta un incremento del +12,6%.

Per il management del Gruppo, il C.d.A. di Enel spa gia dall’esercizio 2009 aveva
operato la sostituzione del Piano di Restricted Share Units (RSU) con un piano di
incentivazione Long Term Incentive (LTI) non legato all’andamento del titolo e non
soggetto all'approvazione dell’Assemblea e che prevede lI'erogazione di un
controvalore in denaro senza |I'emissione di nuove azioni. La previsione del costo totale
del piano, rivolto a n. 491 manager del Gruppo, era stimata in 36 milioni di euro,
aumentabile nel massimo a 54 milioni di euro in caso di esercizio a fine piano
(nell'anno 2015). II Piano LTI 2010 é stato elaborato secondo criteri di continuita
rispetto a quello del 2009; il costo totale, per i previsti n.686 manager, era stimato
pari a 40 milioni di euro (aumentabili nef massimo a 60 milioni di euro in caso di
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esercizio a fine piano 2016), oltre al Piano cash Endesa previsto pari a 41 milioni di
euro.

Il Piano LTI 2011, di cui alla riunione del CdA di Enel Spa del 14 marzo 2011,
prevede due schemi di piani cash, da varare con cadenza annuale, rivolti: (i) ai primi
riporti del’lAmministratore Delegato/Direttore Generale del Gruppo ed (ii) al resto del
Management del Gruppo stesso.

Va rilevato comunque che, ove si continui ad adottare l'attuale sistema di
incentivazione, si ritiene opportuno un continuo monitoraggio del livello complessivo
dei costi e delle retribuzioni individuali, in particolare, dei top managers. Ancorché
guesti nuovi piani non presentino quei particolari eccessi che hanno caratterizzato altri
contesti aziendali in Italia ed all’'estero, la cautela consiglia, quanto alla misura
complessiva del trattamento, una costante attenzione agli sviluppi di un sistema
comunque dissociato dal valore di mercato delle azioni.

Il costante impegno rivolto alla sicurezza sul lavoro, anche nei confronti delle
ditte appaltatrici, ha determinato per gli infortuni sul lavoro, un tasso di frequenza
(numero infortuni/milioni di ore lavorate) che per 'esercizio 2010 & diminuito da 3,59
(2009) a 2,77 ed un tasso di gravita (giorni di assenza/1.000 ore lavorate), anch’esso
in diminuzione, risultante pari a 0,13 (nel 2009 era pari a 0,14).

9.5 1l costo delle consulenze contrattualizzate nel 2010 ammonta a 66,2 milioni di euro,
con un decremento del -45,5% rispetto all'esercizio 2009 (pari a 121,5 milioni di euro).
Prevalentemente, le consulenze vengono richieste per “Merger & Acquisition”, che
rappresentano circa il 49,0% del costo totale attribuito nel 2010; seguono le consulenze
“Strategiche/organizzative/Direzionali” e quelle “Amministrative/fiscali/finanziarie”, che
rappresentano, rispettivamente, il 35% ed il 7,0% del complessivo.

Nel prendere atto della significativa diminuzione di tale costo, € sempre e
comunque auspicabile un contenimento nel ricorso a tali prestazioni esterne, da
limitare allorché necessiti l'acquisizione di pareri “indipendenti” ovvero manchino
adeguate professionalita dell’apparato, cui anche a tal fine occorre fornire i necessari
strumenti di aggiornamento e di formazione continua.

9.6 Risultano rilevanti gli impegni assunti in sede di piano industriale e di
programmazione degli investimenti. Nel corso della riunione del 17 marzo 2010, il
Consiglio di Amministrazione di Enel Spa ha approvato il Piano industriale e gli
investimenti 2010/2014 per un ammontare complessivo di 29.704 milioni di euro. Le

priorita strategiche del piano dovevano essere conseguite con alcuni principali progetti
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riportati al capitolo 5.1. della Relazione. Gli investimenti effettuati nel 2010 rappresentano
il 90,7 % dell'importo previsto per tale anno nel Piano degli investimenti. In particolare,
gli investimenti in impianti di produzione di enegia elettrica, che rappresentano il 59,0%
del totale investimenti evidenziano un incremento del +7,0% rispetto all’esercizio
precedente; la potenza netta installata (MW) nell’esercizio 2010 & aumentata del +4,4%
rispetto alla situazioni dell’esercizio 2009.

Nel corso della riunione del 2 marzo 2011 e successive, il Consiglio di
Amministrazione di Enel s.p.a. ha approvato il Piano industriale e gli investimenti
2011/2015 e cumulato 2011/2020 per un importo complessivo pari a 75.795 milioni di
euro. Gli obiettivi strategici e le prioritd possono essere sinteticamente rappresentati
come segue:

- Obiettivi strategici: (i) Stabilita finanziaria e nuovo modello di management, (i)
Leadership nei mercati maturi e (iii) Sviluppo del business e geografie di crescita;

- Priorita del Piano: (i) Consolidamento della posizione nel mercato, (ii) Integrazione
Upstream/Midstream, (ii) Nuovi servizi al cliente, (iv) Ricerca, Innovazione e Nuleare, (v)
Integrazione delie realta acquisite, (vi) Eccellenza operativa, (vii) Sviluppo pianc di
crescita attuale, (viii) Sviluppo pipeline rinnovabili e (ix) Sviluppo portafoglio progetti Est
Europa e America Latina.

Riguardo al Piano degli investimenti cumulato 2011/2015 (per 30.870 miiioni di
euro) l‘area “Iberia ed America Latina” e destinataria di circa il 33,3% degli
investimenti previsti nel quinquennio ed & seguita dall’area “Rinnovabili” per il 20,6%.

9.7 1 dati di sintesi riferiti al mercato elettrico, quello finanziario ed economico
mondiale al fine della valutazione e comparazione con gli indici riferiti al Gruppo Enel
sono stati illustrati neli'apposito paragrafo quali elementi di contesto.

In particolare, & da segnalare che nel corso dell’anno 2010 ii prezzo medio del brent
ha segnato un significativo incremento del +29% come, peraltro, anche il prezzo medio
del carbone e quello spot del gas che sono aumentati, rispettivamente, del 30% e del
38%. Con riferimento ai dati di sintesi, si evidenzia che: i consumi nazionali di energia
elettrica sono aumentati del +1,8%, la produzione di energia elettrica di Enel in Italia &
aumentata del +1,9%, le importazioni nette sono diminuite del -2,35%, la quota
complessiva del mercato Enel & diminuita del -4,6% cosi come & diminuita (-2,9%) la
vendita complessiva nel mercato Enel.

L'efficienza e la qualita del servizio, che si desumono dagli “indicatori di continuita
del servizio elettrico”, determinati secondo la nuova normativa AEEG 76/09, rilevano un
miglioramento del numero medio di interruzioni per i clienti BT (bassa tensione) risultato
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nell'esercizio 2010 pari a 4,13 rispetto a 4,97 dell’'esercizio precedente 2009. Anche la
durata media delle interruzioni per clienti BT & migliorata passando da 48,25 (2009) a
45,21 per l'anno 2010, risultando al di sotto del target previsto dall’Autority {durata = 54
min.) per tutte le regioni tranne: Sicilia (69 min.), Trentino Alto Adige (66 min), Sardegna
(65 min), Campania (63 min.), Calabria(61 min.) e Lazio {56 min.).

9.8 Il Gruppo Enel ha svolto attivita di ricerca per lo sviluppo e la dimostrazione di
tecnologie innovative per un valore di circa 87 milioni di euro (nel 2009 pari a 86
milioni di euro). Dette attivita hanno riguardato: la generazione fossile, le fonti
rinnovabili, l'efficienza energetica, le smart grid, la generazione distribuita e la

mobilita elettrica.

9.9 Nel corso dell'anno 2010 le tariffe per I'energia elettrica hanno presentato un
andamento decrescente, mentre quelle riferite alla fornitura di gas sono risultate in
progressivo aumento. Dal 1° gennaio 2011 le tariffe per la fornitura di energia
elettrica e gas hanno fatto registrare un continuo incremento trimestrale. E da
evidenziare, inoltre, la notevole incidenza percentuale nel prezzo medio dell’energia
elettrica e del gas della componente riferita all'imposizione fiscale pari,
rispettivamente, al 14,11% e al 35,94% (con riferimento al 2° trimestre 2011).

9.10 Al 31 dicembre 2010 i crediti commerciali verso clienti del Gruppo Enel
ammontano a 12.505 milioni di euro e presentano un decremento di 505 milioni di
euro rispetto al 31 dicembre 2009 (pari a circa il -3,9%). I valori sopra riportati sono
al netto del relativo fondo svalutazione crediti che a fine esercizio 2010 & di 1.349
milioni di euro.

Per un’analisi pit specifica si ritiene di segnalare alcuni aspetti: (i) il fondo
svalutazione crediti ha registrato un aumento pari al +44,4% (accantonamento per
I'esercizio 2010 pari 717 milioni di euro), (ii) i ricavi per vendite e trasporto di energia
elettrica e di gas sul mercato nazionale sono diminuiti sul mercato libero e su quelio di
maggior tutela (-1.581 milioni di euro) e (iii) alla data del 30 giugno 2011
I'ammontare dei crediti commerciali & pari a 12.481 milioni di euro con un decremento
del -0,2% rispetto al 31.12.2010 (-24 milioni di euro).

Con riferimento alla composizione dei crediti commerciali per anno di formazione,
sono state esaminate le situazioni delle Societa controllate che presentano i saldi dei
crediti piu significativi. In merito si evidenzia: (i) Enel Produzione presenta crediti
arretrati riferiti all'anno 2009 e precedenti pari al 29,0% del totale crediti, (ii) Enel
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Energia presenta crediti arretrati, riferiti all’anno 2009 e precedenti, pari al 24,6%
del totale crediti, (iii) Enel Servizio Elettrico presenta crediti riferiti all’anno 2009 e
precedenti pari al 14,9% del totale crediti mentre (iv) Endesa presenta il totale dei
crediti riferiti all'anno 2009 e precedenti pari al 5,5%.

La Corte, nelle precedenti relazioni aveva segnalato la necessita di “un
accertamento dell’esigibilita dei crediti verso la clientela, con particolare riguardo a
quelli pregressi ed in particolare a quelli insoluti ed oggetto di contestazione o coinvolti
in procedure concorsuali”.

Prendendo atto dell'impegno che Enel sta riservando al problema, a seguito delle
segnalazioni della Corte dei conti, mediante il rafforzamento della struttura dedicata
alla riscossione e |'adozione di nuove strategie, si invita comunque la Societa a
continuare a riservare all’argomento sempre maggiore attenzione anche per gli aspetti
economici e finanziari connessi.

9.11 Continua ad essere di notevole portata il contenzioso del Gruppo Enel, di varia
tipologia e contenuto, caratterizzato talvolta da procedure di urgenza in via cautelare,
peraltro subito impugnate se accoite.

Nel rinviare al precedente capitolo 6.3.2 per I'esame dell'argomento, si
richiamano alcuni procedimenti in corso:
- Centrale termoelettrica di Porto Tolle: procedimento penale a carico di
amministratori e dipendenti Enel per inquinamento atmosferico e risarcimento danno
ambientale;
- Contenzioso stragiudiziale e giudiziale connesso al black-out del 28 settembre 2003;
- Contenzioso in tema di modalita gratuite di pagamento della bolletta;
- Contenzioso FinmeK/Enel Factor;
- Procedimento penale dinanzi al Tribunale di Milano e pronunce della Corte dei Conti
su ex dirigenti della societa Enelpower;
- Contenzioso con BEG spa.

9.12 Con riferimento alla crisi dei mercati finanziari ed al conseguente impatto
sull’indebitamento del Gruppo Enel, la Societa ha assicurato che nel corso dell'anno
2011 if Gruppo Enel & stato in grado di emettere obbligazioni per un ammontare
complessivo pari a 4,5 miliardi di euro ad un tasso medio in linea con il costo medio
ponderato dell'indebitamento di Gruppo. Ne risulta quindi che, al momento, I'attuale
peggioramento dei mercati ha impattato solo marginalmente il costo di funding del
Gruppo: questo si € reso evidente in particolare nel corso dell’ultima operazione,
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portata sul mercato obbligazionario nel mese di ottobre, comungue eseguita
nell‘ultima finestra temporale. Al proposito la Corte ritiene necessaria una particolare
attenzione all’'estrema mutevolezza ed alla ricorrente volatilitad della situazione dei
mercati, che ha l'idoneita di incidere sul rilevante indebitamento del Gruppo, come
costantemente segnalato da questa Corte nelle precedenti relazioni.

e di relativa stabilita.

9.13 Per soddisfare le esigenze di comunicazione sul piano della promozione e su quello
dei rapporti con le Istituzioni, sono state organizzate dalla Societa nel 2010 campagne
pubblicitarie con i seguenti impegni economici in milioni di euro: Corporate per 22,4,
Offerte commerciali Enel Energia per 18,7, Offerte Enelsi per 2,2, Enel Sole per 1,2,
Campagne GEM per 0,3, Enel Green Power per 0,5, Operazioni finanziarie per 33,3.

La ripartizione degli investimenti per mezzi pubblicitari vede la televisione al
56%, la stampa al 22%, 'affissione/outdoor al 6,0%, la radio al 5%, internet al 10,0%
ed il cinema all’'1%.

Cosi come auspicato da questa Corte nella precedente Relazione, a seguito di
bando di gara europea (GU/S S15 23369-2011-IT), pubblicato in data 22 gennaio
2011, lincarico per lideazione, la strategia, la progettazione, la realizzazione e la
produzione di campagne pubblicitarie above the line su media classici e new media a
favore di Enel SpA e societa da essa direttamente o indirettamente controllate
(nell'ambito di un accordo quadro), & stato aggiudicato in data 1 settembre 2011, sulla
base ai punteggi conseguiti per la prova tecnica e per l'offerta economica presentate
dalle societa concorrenti, a primaria agenzia pubblicitaria, che ha realizzato il
punteggio complessivo pil alto rispetto a tutti gli altri concorrenti.

9.14 Dai dati di sintesi del Bilancio di esercizio 2010 di Enel S.p.A. si rileva da un lato la
contrazione dei ricavi (-4,1%) a fronte di un contenuto incremento dei costi (+2,2%); i
proventi da partecipazioni, pari a 3.369 milioni di euro, sono inferiori a quelli dell’'esercizio
precedente (-24,8%), cosi come i proventi finanziari e gli oneri finanziari che evidenziano
una diminuzione, rispettivamente, del -16,9% e del -15,1%. 1l risultato netto
dell'esercizio, pari a 3.117 milioni di euro, risulta inferiore a quello dell’'esercizio
precedente di 343 milioni di euro (-9,9%). I finanziamenti a lungo termine ammontano a
22.326 milioni di euro ed evidenziano una significativa diminuzione rispetto all’esercizio
precedente (-25,7%) cosi come i finanziamenti a breve che presentano, rispetto al
precedente esercizio, una diminuzione pari al -23,6%. L'indebitamento finanziario netto

complessivo, pari a 13.314 milioni di euro, evidenzia un incremento di 1.350 milioni di
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euro rispettc al 31 dicembre 2009 (+11,3%) e consegue alla diminuzione
dell'indebitamento finanziario netto a lungo termine per 7.673 milioni di euro piU che
compensata da minori disponibilitd nette a breve termine per 9.023 milioni di euro.
Per un‘analisi delle poste patrimoniali ed economiche piu significative si rimanda al
precedente capitolo 7.

9.15 Quanto ai risultati economici-finanziari del Gruppo Enel 2010 si segnala che i
ricavi per vendite e prestazioni sono'aumentati di 9.015 milioni di euro (+14,0%)
principalmente per I'apporto della divisione Iberia e America Latina (+43,4%) e della
divisione Internazionale (+14,2%), mentre i costi, pari a 62.399 milioni di euro,
presentano un incremento del +16,4%. Il Margine Operativo Lordo (MOL) ed il
Risultato operativo si incrementano, rispettivamente, del +6,7% e del +2,0%. Si
registrano incrementi nelle attivitd patrimoniali correnti e non correnti (+5.721 milioni
di euro pari al +3,5%) e decrementi nelle passivita patrimoniali correnti e non correnti
(-2.665 milioni di euro pari al -2,3%). 1i risultato netto complessivo del Gruppo e di
terzi si decrementa complessivamente di -917 milioni di euro (pari al -13,9%) mentre
il patrimonio netto complessivo (del Gruppo e terzi) presenta un incremento di +7.616
milioni di euro (+16,6%). Valori superiori al precedente esercizio 2009 presentano i
finanziamenti a breve termine (+657 milioni di euro e pari al +6,3%) e le attivita
finanziarie correnti (+7.736 pari a +184,8%) mentre i finanziamenti a lungo termine,
pari a 52.440 milioni di euro, diminuiscono del -6,1%. L'indebitamento finanziario
netto complessivo del Gruppo si attesta a 44.924 milioni di euro con un sostanziale
decremento di 5.946 milioni di euro e pari al -11,7% rispetto all’esercizio 2009; anche
I'indebitamento verso le banche e mercato obbligazionario, pari a 61.075 milioni di
euro, evidenzia un decremento di 3.723 milioni di euro, pari al -5,8%, rispetto al
precedente esercizio 2009. Dalla “Relazione finanziaria semestrale del Gruppo Enel” al
30 giugno 2011 (approvata dal Consiglioc di amministrazione i{ 3 agosto 2011), si
evidenziano risultanze positive per la crescita del margine operativo lordo (+0,6%) e
del risultato netto del Gruppo (+5,2%), rispetto al 30 giugno 2010; Iindebitamento
finanziario netto si incrementa (+1.211 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2010)
raggiungendo, al 30 giugno 2011, Yimporto di 46.135 milioni di euro.

9.16 Al termine delle attivitd di controlio eseguite sulla gestione deli’'Enel S.p.A. quale
capogruppo del Gruppo Enel, riferite all’esercizio 2010 ed agli eventi piu rilevanti
avvenuti nel corso della prima parte dell'anno 2011, si osserva, a conferma anche di

analoghi giudizi manifestati dalla Corte negli anni precedenti, che la Societa e le sue
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controllate appartenenti al gruppo Enel hanno impostato la gestione su una
razionalizzazione ed innovazione dei processi operativi, una riduzione dei costi e
massimizzazione dei profitti, consolidata attraverso una politica di espansione ed
assestamento nel mercato internazionale, con investimenti in linea con i piani
quinquennali predisposti.

Si evidenzia che I'’Assemblea degli azionisti dell’Enel, nella riunione tenuta il 29
aprile 2011, ha proceduto alla nomina del nuovo Consiglio di Amministrazione ed ha
approvato il dividendo ordinario dell’esercizio 2010 prevedendo un importo
complessivo lordo di euro 0,28 per azione (con acconto di 0,10 euro a novembre 2010
e saldo di ulteriori 0,18 euro al giugno 2011), con un incremento rispetto all’esercizio
2009 pari al +4%.

L'indebitamento del Gruppo stesso é stato attenuato, come auspicato da questa
Corte nelle precedenti relazioni, anche attraverso l'alienazione di partecipazioni in
societa ritenute non strategiche, accompagnata da una costante attenzione verso le
opportunita offerte dal mercato finanziario, che ha comportato, da ultimo, la
rimodulazione del debito stesso e |I'adozione di diversi strumenti finanziari. Infatti, con
riferimento alla crisi dei mercati finanziari ed al conseguente impatto
sull'indebitamento del Gruppo Enel, quest’ultimo nel corso dell’anno 2011 e stato in
grado di emettere obbligazioni per un ammontare complessivo pari a 4,5 miliardi di
euro ad un tasso medio in linea con il costo medio ponderato dell'indebitamento del
Gruppo.

Cio deve spingere la Societa a intraprendere con sempre maggiore impegno,
specie in un periodo di volatilita dei mercati finanziari, 'opera di progressiva riduzione
del cospicuo indebitamento del Gruppo anche con I‘eventuale dismissione delle
partecipazioni in societa non strategiche e la limitazione di nuove acquisizioni se non
indispensabili sul piano industriale, nonché con un attento monitoraggio e controllo di

costi del personale, specie dirigenziale.

Q//LL/ /WCA
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Energy Management e Innovazione e Reti

Enel Servizio Elettrico
Enel Energia
Vallenergie

Enel Produzione
Enel Trade

Enel Trade Hungary
Enel Trade Romania
Nuove Energie
Hydro Dolomiti Enel
SE Hydro Power
Enel Stoccaggi

Enel Longanesi Development
Sviluppo Nucleare Italia

Enel Ingegneria
e Innovazione

Enel Distribuzione
Enel Sole

Deval

Enel M@p
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Iberia e America
Latina

Endesa

(1) Include nel 2010 i dati di International Wind Parks of Thrace, Internationa! Wind Power, Wind Parks of Thrace, Hydro Constructional, International Wind Parks

Internazionale

Slovenské elektrarne

Enel Maritza East 3

Enel Operations Buigaria
Enel Distributie Muntenia
Enel Distributie Banat
Enel Distributie Dobrogea
Enel Energie Muntenia
Enel Energie

Enel Productie

Enel Romania

Enel Servicii Comune
RusEnergoSbyt

Enel OGK-5

Enel France

Enelco

Marcinelle Energie

Energie Rinnovabili

Enel Green Power
Enel.si
Enel Latin America

Enel Green Power Espafia
{gia Endesa Cogeneracion
y Renovables)

Enel Unién Fenosa Renovables
Enel Green Power Romania
Enel North America

Enel Green Power Bulgaria

Enel Green Power France
(gia Enel Erelis)

Enel Green Power Hellas

of Crete, International Wind Parks of Rhodes, Internationat Wind Parks of Achaia e Glafkos Hydroelectric Station.

(2) Include nel 2010 i dati di Sfera.

Servizi e Altre attivita

Enel Servizi?
Enelpower
Enel.NewHydro
Enel.Factor
Enel.Re
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La Divisione Mercato

La Divisione Generazione ed Energy Management

La Divisione Infrastrutture e Reti

La Divisione loeria e America Latina

La Divisione Ingegneria e Innovazione

La Divisione Internazionale

La Divisione Energie Rinnovaboili

Le attivita delle Divisioni operative



Camera dei Deputati — 149 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

@

ha la missione di presidiare il mercato finale dell'energia elettrica e del gas sul
territorio nazionale, di sviluppare un’offerta integrata di prodotti e di servizi
indirizzata alle diverse tipologie di clienti e di assicurare il rispetto dei livelli di
qualita del servizio commerciale.

ha la missione di produrre energia elettrica a costi competitivi, nel rispetto

dell’ambiente.

<‘

ha la missione di garantire la distribuzione di energia elettrica e di gas, otti-

mizzando la gestione delle reti, nonché di assicurare I'efficienza dei sistemi di
misura e di garantire il rispetto dei livelli di qualita del servizio tecnico.

@

si occupa dello sviluppo, della presenza e del coordinamento delle attivita di

Enel nei mercati dell’energia elettrica e del gas in Spagna, Portogallo e America
Latina, elaborando la strategia di sviluppo nei mercati regionali di interesse.

@

ha la missione di gestire per il Gruppo i processi di ingegneria relativi allo svilup-

po e alla realizzazione di impianti di generazione assicurando il conseguimento
degli obiettivi qualitativi, temporali ed economici assegnati. Inoltre, ha il com-
pito di coordinare e integrare le attivita di ricerca del Gruppo assicurando lo
scouting, lo sviluppo e la valorizzazione di opportunita di innovazione in tutte
le aree di business del Gruppo, con particolare riguardo allo sviluppo di iniziati-

ve a forte valenza ambientale.

ha la missione di supportare la strategia di crescita internazionale di Enel, di

consolidare |la gestione e integrazione delle attivita estere (a eccezione dei
mercati spagnolo, portoghese e latinoamericano e delle attivita relative alle
energie rinnovabili incluse nella Divisione Energie Rinnovabili), monitorando le
opportunita di acquisizione che si presenteranno sui mercati dell’energia elet-

trica e del gas.

@

ha la missione di sviluppare e gestire le attivita di generazione dell’energia da

fonti rinnovabili, garantendone I'integrazione nel Gruppo in coerenza con le

strategie di Enel.

4.

sono supportate dalle aree “Capogruppo” e “Servizi e Altre attivita” che opera-

no con l'obiettivo di valorizzare le sinergie del Gruppo e di ottimizzare la ge-
stione dei servizi a supporto del core business.

Nel Bilancio consolidato 2010 i risultati delle Divisioni sono, pertanto, presenta-
ti secondo |'attuale struttura e sono comparabili con i valori relativi all'esercizio
2009, tenuto conto degli effetti relativi al cambio di perimetro, analizzati in

dettaglio nelle note di commento.
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Organi social

Consiglio di Amministrazione

Presidente Amministratore Consiglieri Segretario
Delegato e Direttore del Consiglio
Piero Gnudi Generale Giulio Ballio
Lorenzo Codogno Claudio Sartorelti
) ] Renzo Costi
Fulvio Conti Augusto Fantozzi
Alessandro Luciano
Fernando Napolitano
Gianfranco Tosi
Collegio Sindacale
Presidente Sindaci effettivi Sindaci supplenti
Sergio Duca Carlo Conte Antonia Francesca Salsone

Gennaro Mariconda Franco Tutino

Societa di revisione

KPMG SpA
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Assetto dei poter

Consiglio di Amministrazione

il Consiglio & investito per statuto dei pii 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’og-
getto 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 Consiglio di Am-
ministrazione e verifica I'attuazione delle deliberazioni del Consiglio stesso.
Al Presidente sono inoltre riconosciute, in base a deliberazione consiliare del
18 giugno 2008, alcune ulteriori attribuzioni di carattere non gestionale.

Amministratore Delegato

LAmministratore Delegato ha anch’egli per statuto i poteri di rappresentan-
za legale della Societa e la firma sociale ed € inoltre investito, in base a delibe-
razione consiliare del 18 giugno 2008, di tutti i poteri per I'amministrazione
della Societa, a eccezione di quelli diversamente attribuiti dalla legge, dallo
statuto o riservati al Consiglio di Amministrazione ai sensi della medesima

deliberazione.
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Lettera agli azionist
e agli altri stakeholder

Cari azionisti e stakeholder,

nel 2010 Enel ha raggiunto importanti traguardi che consolidano il suo ruolo di p/ayer di riferimento
a livello internazionale nel settore elettrico. Nonostante la perdurante situazione di instabilita e in-
certezza mondiale dal punto di vista etonomico e finanziario, Enel ¢ riuscita a generare flussi di cassa -
elevati e crescenti, superando i risultati record del 2009 grazie anche alla diversificazione dei mercati
di presenza e al contributo determinante dell’/America Latina e di tutto il perimetro internazionale.
Nel 2010, anche per merito dei programmi di efficientamento e di sinergie operative post-acquisizio-
ne, Enel si & aggiudicata il primato a livello europeo nel segmento delle utility per margine operativo
lordo, portato a 17,5 miliardi di euro, e ha realizzato un risultato netto di Gruppo pari a circa 4,4 mi-
liardi di euro. Il profilo patrimoniale & stato ulteriormente rafforzato con la quotazione presso le Borse
di Milano e spagnole di Enel Green Power, societa con cui il Gruppo Enel opera nel business delle
rinnovabili. Questa operazione si & rivelata la pili grande initial public offering realizzata dal 2007 in
Italia e in Europa. Inoltre, un'attenta gestione della cassa operativa e la valorizzazione di alcuni asset
non strategici attraverso un selettivo piano di cessioni, tra cui la rete di trasmissione ad alta tensione
e la rete di distribuzione del gas di Endesa in Spagna, hanno contribuito al pieno raggiungimento del
target di riduzione dell'indebitamento netto, attestatosi a fine 2010 a un valore inferiore a 45 miliardi
di euro, ridotto quindi di circa 6 miliardi di euro rispetto al precedente esercizio. Con questi risultati a
fine 2010 il rapporto debito/margine operativo lordo si attesta a 2,6, ratio fra i piti solidi del settore.
Il profilo finanziario del Gruppo & stato inoltre rinforzato grazie al successo, con una domanda quasi
cinque volte superiore all‘offerta, della pit grande emissione obbligazionaria paneuropea mai realiz-
zata da un’entita italiana, destinata agli investitori retail privati di Italia, Francia, Belgio, Lussemburgo
e Germania. A fine 2010 la durata media del debito & pari a quasi sette anni e, tenuto conto delie
coperture, il 93% di tale debito risulta essere a tasso fisso: la solidita del rapporto patrimoniale & il
risultato della rigorosa disciplina finanziaria del Gruppo, attuata senza alcun impatto negativo sulle
opportunita di sviluppo dell’Azienda.
Sulla base degli eccellenti risultati conseguiti, il piano industriale di Enel conferma la validita delle
priorita strategiche adottate dopo la fase di espansione internazionale, owero:
> leadership nei mercati “core” di presenza;
> rafforzamento e crescita organica nel settore delle rinnovabili nonché in America Latina, Russia e in
Europa orientale;
> consolidamento, integrazione ed eccellenza operativa;
> leadership nell'innovazione.
Tali priorita potranno assicurare il conseguimento di risultati operativi in crescita, mantenendo sempre
un solido equilibrio patrimoniale e finanziario.
Questa strategia, integrata con un'attenta politica di responsabilita sociale d'impresa, consentira a
Enel di valorizzare la potenzialita del suo portafoglio di asset e continuare a creare valore per tutti gl
stakeholder.
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Il contributo delle diverse Divisioni operative all‘ottimo risultato di Gruppo @ sinteticamente illu-
strato di seguito.

Divisione Mercato

La Divisione Mercato si & focalizzata nel corso dell’anno sui segmenti ad alta redditivita, con una
forte attivita acquisitiva nel mass market, elettrico e gas.

Con 3,2 milioni di clienti nel settore elettrico e 2,9 milioni nel settore gas, Enel si conferma il primo
gruppo in ltalia nella fornitura di energia elettrica sul mercato libero con una quota del 21% dell‘e-
nergia consumata, e il secondo gruppo nella vendita di gas naturale con una quota dell'11% dei
volumi totali consegnati. Inoltre, Enel fornisce energia elettrica anche a 26,2 milioni di clienti del
servizio di maggior tutela.

La strategia della Divisione & volta a massimizzare il valore generato sia per Enel sia per il cliente,
attraverso I'eccellenza nella qualita del servizio, I'innovazione delle offerte commerciali, |ottimiz-
zazione dei canali di vendita e |'efficienza gestionale.

Divisione Generazione ed Energy Management

Nell'anno si sono concluse le attivita di riconversione a carbone pulito nella centrale di Torrevalda-
liga Nord a Civitavecchia: il 31 gennaio e il 14 settembre, previo esito positivo dei collaudi presta-
zionali delle sezioni e verifica della rispondenza al codice di rete, ha avuto inizio I'esercizio commer-
ciale delle unita 3 e 4, portando la capacita installata complessiva dell'impianto a circa 1.900 MW.
E proseguito inoltre I''mpegno di riduzione dei costi e di miglioramento della gestione operativa del
parco impianti, attraverso progetti volti ad aumentarne I'efficienza operativa, I'affidabilita e la sicurezza.
Nel 2010 la Divisione Generazione ed Energy Management ha prodotto in Italia circa 69,4 TWh,
pari a circa il 24% del mercato italiano al netto delle importazioni, in leggera diminuzione rispetto
all'anno precedente (-4%) anche a causa di una minore idraulicita.

I risultati economici dell’anno, rispetto al 2009, risentono principalmente di questa minore produ-
zione e di altre partite non ricorrenti come la cessazione del rimborso degli stranded cost relativi alle

forniture di gas liquefatto nigeriano.

Divisione Ingegneria e Innovazione

Nell'esercizio 2010 la Divisione Ingegneria e Innovazione ha condotto diversi progetti di sviluppo e
realizzazione impianti. In Italia in particolare, oltre alla conclusione dei lavori di conversione a car-
bone pulito della centrale di Torrevaldaliga Nord (Civitavecchia), & stato sviluppato il progetto per il
futuro impianto di Porto Tolle (Rovigo).

All'estero si registrano il montaggio e commissioning dell'impianto di Nevinnomysskaya (400 MW
CCGT) e l'avvio del progetto dell'impianto di evacuazione ceneri a secco della centrale di Reftinska-
ya (3.800 MW a carbone) in Russia, il completamento dell'ingegneria per il revamping e 'ambien-
talizzazione del gruppo 5 dello stesso impianto e il commissioning, per conto di E.ON, dell'impianto
di Algeciras (800 MW CCGT) in Spagna. Sono proseguite le attivita di costruzione e commissioning
sull’impianto di Marcinelle in Belgio (400 MW CCGT).

Per quanto riguarda le attivita in ambito nucleare, un team di circa 60 tecnici e ingegneri Enel parteci-
pa con EDF al progetto e alla realizzazione della centrale nucleare di terza generazione avanzata EPR
di Flamanville, in Francia. In Slovacchia sono in corso di completamento le opere civili delle due unita
dell'impianto nucleare di Mochovce 3 e 4 e in [talia avanzano le attivita del programma di sviluppo
nucleare, che prevede la costruzione di quattro nuove unita di tecnologia EPR nei prossimi anni.
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E stato inoltre definito il Piano per I'lnnovazione Tecnologica del Gruppo, che integra le attivita di
ricerca e sviluppo di Endesa con |'obiettivo di massimizzare le sinergie. In questo ambito & stato
completato e posto in esercizio il nuovo impianto pilota di separazione della CO, dai fumi di com-
bustione presso la centrale a carbone Federico Il di Brindisi, che consentira di mettere a punto la
tecnologia post-combustione in vista della realizzazione di un impianto dimostrativo su scala indu-
striale presso la futura centrale di Porto Tolle.

Sono inoltre stati inaugurati gli impianti di Fusina (Venezia), un ciclo combinato alimentato a idro-
geno, e di Archimede (Siracusa), un innovativo impianto solare termodinamico (5 MW) a sali fusi
che integra la produzione con lo stoccaggio di energia elettrica ad alta efficienza.

Continua infine I'impegno di Enel nello sviluppo di sistemi di mobilita sostenibile per la diffusione
delie auto elettriche. Nel 2010 & stato avviato il progetto pilota con Daimler-Mercedes, che prevede
la fornitura di 100 Smart “Electric Drive” a clienti di Roma, Pisa e Milano e I'installazione di 400 infra-
strutture di ricarica, mentre in Spagna é stato awviato il progetto Smartcity con la citta di Malaga e
sono stati realizzati accordi con case automobilistiche per la diffusione di vetture elettriche.

Divisione Infrastrutture e Ret;

I risultati tecnico-economici della Divisione Infrastrutture e Reti nonché la gestione ottimale della
rete di distribuzione e dell'infrastruttura di illuminazione pubblica confermana la leadership di Enel
in ltalia e la posizionano come benchmark europeo di settore.

in particolare, la qualita del servizio tecnico in termini di durata cumulata e numero delle interruzioni
medie per cliente riporta un ulteriore importante avanzamento con risultati rispettivamente di 46
minuti e 4,3 interruzioni, valori che si posizionano tra i primi posti in Europa su reti di tale estensione.
Il Telegestore, il sistema automatico Enel di gestione dei contatori elettronici installati presso tutti i
clienti italiani, ha eseguito nel 2010 oltre 14 milioni di operazioni contrattuali e pit di 330 milioni di
letture da remoto. In Spagna il progetto Cervantes, avviato nel 2010, prevede I'installazione di pi
di 13 milioni di nuovi contatori entro il 2015.

Nel campo delle smart grid, le reti elettriche del futuro, Enel ha una /eadership riconosciuta e pre-
siede I'Associazione "EDSO (European Distribution System Operators) for smart grid” che raccoglie i
maggiori distributori di energia in Europa.

Sul fronte delle fonti rinnovabili, nel 2010 Enel Distribuzione ha connesso alla propria rete 2.500
MW di potenza per oltre 70.000 impianti, concentrati in particolare nel Sud Italia.

Prosegue inoltre il percorso di sviluppo dell’eccelienza operativa attraverso i progetti di migliora-
mento continuo e sostenibile di tutti i processi della Divisione.

L'area di business llluminazione Pubblica ha migliorato i gia positivi risultati dell’anno precedente e
ha consolidato, grazie al progetto Archilede, la sua posizione di feadership sia in Italia sia in Spagna
nel settore dei nuovi sistemi di illuminazione stradale a LED (Light Emitting Diode).

Divisione lberia e America Latina

Anche il 2010 & stato un anno di importanti risultati per la Divisione Iberia e America Latina. Endesa
ha registrato risultati in crescita rispetto a quelli gia brillanti conseguiti nel 2008 e nel 2009, in un
contesto economico complicato.

A parita di metodo di consolidamento, nell’anno i ricavi della Divisione sono cresciuti del 15% rag-
giungendo 31,3 miliardi di euro con circa 25 milioni di clienti serviti in Iberia e America Latina nel
settore elettrico e circa 1 milione in Iberia nel settore gas. LEBITDA ha raggiunto i 7.896 milioni di
euro, un incremento del 7% rispetto ai valori record del 2009.

Al raggiungimento di questi importanti risultati hanno contribuito in modo determinante i
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progetti di efficientamento e le sinergie messe in atto dalla Divisione e dal resto del Gruppo Enel.
Il mercato spagnolo & stato caratterizzato da una inversione di tendenza della domanda elettrica
continentale evidenziando una crescita del 2,9% circa rispetto al 2009. A questo fattore positivo si &
accompagnata una ripresa dei prezzi wholesale, che ha contribuito alla buona performance della Divi-
sione unitamente a un’attenta strategia di energy management, alle performance nel mercato libero,
alle vendite a termine, alla ottimizzazione dei costi fissi e all'incremento della tariffa di distribuzione.
In America Latina — dove la domanda elettrica dei cinque Paesi di presenza di Endesa € cresciuta in
media del 6,3% rispetto al 2009 - i risultati di Endesa sono stati, anche quest'anno, particolarmente
brillanti, pur in presenza di eventi eccezionali e tragici, come il terremoto in Cile e le alluvioni in Brasile.
In un contesto di modesta riduzione della produzione, dovuto anche a minore idraulicita, questi
risultati sono stati sostenuti principalmente dalla strategia di vendita a termine e dalle attivita di
distribuzione (in particolare quelle brasiliane) che hanno visto aumentare i propri volumi di vendita
del 5,5% rispetto al 2009. Grazie allo sviluppo organico che caratterizza questa area, Endesa ha au-
mentato nel 2010 la sua base clienti di 382.000 nuove unita. A parita di metodo di consolidamento,
il margine operativo lordo ha raggiunto, per il secondo anno consecutivo, un livello record con un
aumento del 7% rispetto all'anno precedente, confermando la solidita raggiunta dalle economie
dei Paesi in cui la Divisione € presente.

112010 & stato un anno importante anche sul fronte dei programmi di efficienza e delle sinergie. A
un saving conseguito di 740 milioni di euro si & aggiunto un ulteriore risparmio legato all’awio del
progetto Zenith Endesa di 108 milioni di euro. E proseguito inoltre il lavoro per il conseguimento
di ulteriori sinergie per il futuro, che, sommate a quelle gia individuate, consentiranno di ottenere
benefici superiori al miliardo di euro per I'anno 2012,

Nel 2010 sono state completate le cessioni di asset non strategici, come la rete di trasmissione
elettrica ad alta tensione e 1'80% della rete di distribuzione del gas in Spagna, quest'ultima ceduta
con opzione di riacquisto, le partecipazioni del 50,01% in Endesa Hellas (Grecia) e nei rigassificatori
spagnoli di Sagunto e Reganosa, rispettivamente del 20% e del 21%. Queste cessioni hanno contri-
buito a una riduzione del debito di oltre 2 miliardi di euro a livelio di Gruppo.

E stato inoltre realizzato il trasferimento degli asset rinnovabili di Endesa nella penisola iberica a
Enel Green Power Espafia per valorizzarli pienamente all’interno del Gruppo.

Relativamente all'annc 2011 in Spagna, oltre a un miglioramento del quadro regolatorio e al gia
citato aumento della retribuzione della distribuzione, si stanno effettuando, a partire dal mese di
gennaio, emissioni a copertura del deficit tariffario, che hanno gia determinato per Endesa un in-
casso di oltre 2 miliardi di euro. Si tratta di segnali positivi che pongono le basi per una nuova fase
caratterizzata da maggiore stabilita del settore elettrico nel Paese.

Funzione Upstream Gas

Le recenti dinamiche dei mercati delle commodity hanno dimostrato I'efficacia della strategia del
Gruppo Enel di integrazione verticale nel settore gas finalizzata ad aumentare la competitivita, la
sicurezza e la flessibilita degli approvvigionamenti strategici nel lungo termine.

Attraverso una selettiva politica di investimenti e stato possibile costruire un portafoglio esplorativo
con un potenziale di riserve superiore a 1 miliardo di barili equivalenti di petrolio in Russia, Algeria,
Egitto e ltalia.

Lo sviluppo degli asset in portafoglio & proseguito nel 2010 in linea con i programmi. La novita prin-
cipale in tema di partnership & I'ingresso nel capitale di SeverEnergia di Novatek e Gazpromneft, che
hanno rilevato la quota di Gazprom. Una partnership che garantisce ulteriore efficienza industriale,
eccellenza delle competenze e che potrebbe imprimere un‘accelerazione alle attivita operative che al

momento sonoin linea con I'obiettivo di avviare la produzione commerciale entro i prossimi due anni.
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Divisione Internazionale

Nel contesto internazionale il 2010 & stato un anno di ripresa della crescita economica e dei consumi
energetici sebbene, in molti casi, questi ultimi siano ancora distanti dai valori registrati solo due annifa.
Cid nonostante le societa all’estero hanno contribuito al risultato del Gruppo con un’ottima perfor-
mance, grazie soprattutto alla continua attenzione al miglioramento della gestione operativa degli
asset. Costante anche I'impegno per il completamento degli investimenti organici in corso.

Nel 2010 Slovenské elektrarne ha conseguito un margine operativo lordo pari a 712 milioni di euro.
Tale risultato € stato raggiunto grazie all'incremento della produzione, in particolare nucleare e
idroelettrica, e all’'ottimizzazione dei costi. La capacita netta complessiva installata in Slovacchia
pari a 5.401 MW, a seguito del potenziamento di 152 MW della centrale nucleare di Bohunice, e
verra ulteriormente incrementata di 880 MW a partire dal 2013 grazie all'ingresso in servizio delle
unita 3 e 4 della centrale nucleare di Mochovce.

In Russia, nel corso dell’anno, I'attivita di Enel, indirizzata all'integrazione e all'efficientamento di impian-
ti, strutture e processi, ha posto le basi per un incremento del 72% dell EBITDA rispetto al 2009. Sono inol-
tre giunti in fase conclusiva i progetti di costruzione delle due nuove centrali CCGT da 400 MW di Nevin-
nomysskaya e Sredneuralskaya, che entreranno in funzione nel secondo trimestre del 2011, e sono stati
awviati i progetti di ammodernamento e di ambientalizzazione della centrale a carbone di Reftinskaya.
In Romania, nell’anno, Enel ha incrementato gli investimenti nella rete dedicati alla modernizzazione
degli asset, alla riduzione delle perdite commerciali e all'aumento della qualita del servizio, rispettan-
do pienamente gli impegni assunti con il regolatore, per un importo complessivo di circa 220 milioni
di euro. If nostro obiettivo principale & migliorare |'efficienza e incrementare il numero di clienti finali.
In Francia, parallelamente alla collaborazione con EDF per la realizzazione di impianti nucleari di
terza generazione, prosegue |'ampliamento di una piattaforma per la vendita di energia sul merca-
to del Paese, nel quale Enel France ha venduto 7,1 TWh di energia elettrica grazie alla disponibilita
di ulteriori 200 MW derivanti dal contratto di anticipated capacity con EDF.

Enel & preparata a rafforzare la propria posizione, sfruttando al meglio le opportunita offerte dalla
progressiva liberalizzazione del mercato nel corso del 2011, prevista a seguito dell’introduzione
della nuova iegge NOME.

In Belgio sono in fase conclusiva le attivita di costruzione dell'impianto CCGT di Marcinelle, per il
quale si prevede I'entrata in funzione nel secondo semestre del 2011.

Infine, in Bulgaria nel corso del 2010 & stato awviato il processo di cessione dell'impianto di Enel
Maritza East 3.

Divisione Energie Rinnovabili

Enel Green Power chiude |'anno con una capacita installata di 6.102 MW, di cui 2.539 MW (42%)
idroelettrica, 2.654 MW (43%) eolica, 775 MW (13%) geotermica e 134 MW (2%) riferibili ad al-
tre tecnologie rinnovabili (solare, biomassa e cogenerazione). Con oltre 600 impianti operativi nel
continente europeo e americano, la produzione netta del Gruppo nel 2010 é stata paria 21,8 TWh.
Questa produzione copre i consumi di oltre 8 milioni di famiglie, evitando ogni anno I'emissione di
oltre 15 milioni di tonnellate di CO,.

Nel corso del 2010 & stata costituita e avviata Enel Green Power Espafia, che integra le attivita rinno-
vabili nella penisola iberica di Enel Green Power e di Endesa. Nel corso dell’anno Enel Green Power
Espana ha inoltre firmato un accordo con la societa Gas Natural Fenosa per la suddivisione degli as-
set della joint venture Enel Unién Fenosa Renovables (EUFER). Alla conclusione dell’operazione, nel
corso del 2011, ciascuna delle due societa diventerd titolare esclusiva di circa 550 MW di capacita
installata, una pipeline di progetti per circa 2.000 MW e si accollera meta del debito netto di EUFER.
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Nel 2010 si & anche conclusa positivamente I'offerta globale di azioni di Enel Green Power. In se-
guito a questa operazione il 30,8% delle azioni & quotato presso le Borse di Milano e spagnole.
L'offerta di vendita & stata interamente sottoscritta con una domanda del 25% superiore alt'offerta.
In Europa Enel Green Power & presente in Spagna, Grecia, Francia, Romania e Bulgaria con 1.869
MW installati. In Italia, con un totale di circa 2.776 MW installati e 12,2 TWh di energia prodotta,
Enel Green Power & leader nelle tecnologie rinnovabili. Nel corso dell’anno ha avuto inizio la costru-
zione, in joint venture con Sharp e STMicroelectronics, dello stabilimento catanese per la produzio-
ne di innovativi pannelli fotovoltaici a film sottile.

Negli Stati Uniti e in Canada la societa & presente in 20 Stati americani e due Province canadesi, con
una potenza installata pari a 788 MW e una produzione a fine 2010 di 2,6 TWh. '

In America Latina Enel Green Power & presente con 33 impianti in Messico, Costa Rica, Guatemala,
Nicaragua, Panama, El Salvador, Cile e Brasile. Complessivamente, nel continente, Enel Green Power
dispone di 669 MW di capacita rinnovabile e 3,6 TWh di energia prodotta nel 2010 con tecnologia
idroelettrica, eolica e geotermica.

Infine, Enel.si, societa interamente di proprieta di Enel Green Power che si avvale diuna rete di oltre
550 franchisee, nel 2010, in Italia, ha installato per il mercato retail oltre 160 MW di impianti foto-
voltaici, triplicando cosi la base installata, e raggiungendo circa 12.000 clienti.

Previsioni

Gliimportanti traguardi raggiunti in termini di dimensione di scala, efficienza e diversificazione del mix,
e una rafforzata struttura patrimoniale consentiranno a Enel di cogliere efficacemente le opportunita
offerte da un nuovo ciclo di ripresa organica dei mercati e dallo sviluppo dei Paesi in rapida crescita.
Enel, confermando il proprio percorso strategico, continuera a perseguire la stabilita finanziaria e
la leadership nei mercati di presenza, proseguendo e intensificando le iniziative di eccellenza ope-
rativa lungo tutta la catena del valore. In tal senso, il consolidamento e I'integrazione delle attivita
estere consentiranno di diffondere una cultura di eccellenza e di efficienza comune a tutto il Grup-
po e di conseguire maggiori sinergie operative.

Enel proseguira con determinazione I'attuazione dei programmi di sviluppo delle fonti rinnovabili,
confermandole come elemento essenziale delle strategie di sviluppo sostenibile nel settore energe-
tico, esercitando, grazie alle competenze, al presidio delle tecnologie e alla dimensione geografica
raggiunta, un ruolo di leader mondiale in un settore che si prevede in forte espansione.

Proseguira parimenti I'impegno nella ricerca e nell'innovazione tecnologica, con particolare at-
tenzione allo sviluppo di tecnologie termoelettriche eco-compatibili, delle reti intelligenti e della
diffusione della mobilita elettrica, nonché ai programmi volti a rafforzare I'accesso diretto ai com-
bustibili fossili perseguendo una selettiva strategia di integrazione verticale.

Enel intende altresi consolidare il proprio ruolo di riferimento nel campo della responsabilita sociale
d'impresa, settore in cui ha gia ottenuto i piu importanti riconoscimenti a livello mondiale.

Su queste basi si prevede che la sempre maggiore integrazione delle attivita internazionali unitamen-
te ai programmi di sviluppo e alle azioni di efficienza operativa produrranno effetti positivi anche sui
risultati det 2011 contribuendo al raggiungimento degli obiettivi economico-finanziari del Gruppo
comunicati al mercato.

L'Amministratore Delegato
Fulvio Conti

Lok~
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Sintesi del risy

Datl economic

Milioni di euro

2009

2010 restated "

Ricavi 73.377 64.362

Eéine operativo lordo 17.480 16.371

Risultato operativo 11.258 11.032

Risultato netto del Gruppo e di terzi 5.673 6.590

Risultato netto del Gruppo 4.390 5.586
Risultato netto del Gruppo per azione in

essere alla fine dell’esercizio (euro) 047 0,59

(1) | dati sono stati rideterminati {restated) per effetto dell’applicazione retro-
attiva di alcuni principi contabili, nonché per effetto della conclusione del
processo di allocazione del costo alie attivita acquisite e alle passivita assunte
relativamente all’acquisizione del 25,01% del capitale sociale di Endesa.

| ricavi del 2010 sono pari a 73.377 milioni di euro, con un
incremento pari a 9.015 milioni di euro (+14,0%) rispetto
al 2009. La variazione positiva € sostanzialmente riferibile
ai maggiori ricavi da vendita e trasporto di energia elet-
trica della Divisione Iberia e America Latina, che beneficia
del diverso metodo di consolidamento di Endesa {da pro-
porzionale a integrale) applicato a seguito dell’acquisizio-
ne dell’ ulteriore quota azionaria del 25,01% nel capitale
della societa spagnola, e della Divisione Internazionale,

tat]

con particolare riferimento alle attivita di generazione e
vendita di energia elettrica in Russia. Tali effetti positivi
sono stati solo parzialmente compensati dai minori rica-
vi da vendita di energia elettrica sul mercato domestico,
per effetto principalmente delle minori quantita vendute,
oltre che dalle minori plusvalenze da cessioni di attivita,
sostanzialmente riferibili nel 2009 a Enel Linee Alta Ten-
sione e SeverEnergia e nel 2010 alle reti di trasmissione di
energia elettrica e di trasporto di gas naturale in Spagna.
It margine operativo lordo, pari a 17.480 milioni di euro,
si incrementa di 1.109 milioni di euro (+6,8%). La crescita
risente essenzialmente degli effetti connessi al citato cam-
bio del metodo di consolidamento di Endesa, nonché del
miglioramento del margine da vendita e trasporto di ener-
gia elettrica sul mercato iberico; tale variazione € in parte
compensata dal minor margine realizzato nei mercati do-
mestici e dalle citate minori plusvalenze rilevate.

Il risuftato operativo ammonta a 11.258 milioni di euro,
con un aumento del 2,0% rispetto al 2009 (11.032 milioni
dieuro).

Wl risuftato netto del Gruppo del 2010 ammonta a 4.390 mi-
lioni di euro rispetto ai 5.586 milioni di euro dell’esercizio

Senato della Repubblica
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precedente (-21,4%). In particolare, i risultati positivi della
gestione operativa sono stati pit che compensati dai mag-
giori oneri finanziari netti, a sequito sia del citato diverso
metodo di consolidamento di Endesa sia della flessione dei

proventi finanziari che beneficiavano nel 2009 della rilevazio-
ne del provento (970 milioni di euro) derivante dall’esercizio
anticipato della put option concessa da Enel ad Acciona sul
25,01% delle azioni di Endesa.

Dati patrimoniali e finanziari

Milioni di euro
2009

2010 restated "
Capitale investito netto 98.469 96.803
Indebitamento finanziario netto 44924 50.870
Patrimonio netto (incluse guote di terzi) 53.545 45933
Patrimonio netto del Gruppo per azione
in essere alla fine dell’esercizio (euro) 4,03 3,54
Cash flow da attivita operativa 11.725 8.926
Investimenti in immobilizzazioni materiali
e immateriali @ 7.090 6.825

(1) 1 dati sono stati rideterminati (restated) per effetto dellapplicazione retro-
attiva di alcuni principi contabili, nonché per effetto della conclusione del
processo di allocazione del costo alle attivita acquisite € alle passivita assunte
relativamente all‘acquisizione del 25,01% del capitale sociale di Endesa.

(2) Il dato non include 97 milioni di euro relativi al perimetro classificato come
“posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 {197 milioni di euro al 31
dicembre 2009}

Il capitale investito netto, inclusivo delle attivita nette
possedute per la vendita pari a 620 milioni di euro, am-
monta a 98.469 milioni di euro al 31 dicembre 2010 ed
& coperto dal patrimonio netto del Gruppo e di terzi per
53.545 milioni di euro e dall'indebitamento finanziario
netto per 44.924 milioni di euro. Quest'ultimo, al 31
dicembre 2010, presenta un’incidenza sul patrimonio

netto complessivo di 0,84 (1,11 al 31 dicembre 2009).
L'indebitamento finanziario netto, non inclusivo dell'impor-
to riferibile alle attivita possedute per la vendita pari a 636
milioni di euro al 31 dicembre 2010 (63 milioni di euro al
31 dicembre 2009), si attesta a 44.924 milioni di euro, regi-
strando un decremento di 5.946 milioni di euro rispetto al
31 dicembre 2009. Tale decremento risente essenzialmente
delle dismissioni di asset realizzate nel corso del 2010 e del
buon andamento dei flussi di cassa generati dalla gestione
operativa. Tali effetti positivi sono stati parzialmente com-
pensati dal pagamento dei dividendi e dagli effetti nega-
tivi delle differenze cambio, attribuibili, queste ultime, alla
valutazione al cambio corrente degli strumenti di debito
emessi in valuta estera da societa che adottano I'euro come
moneta di conto {peraltro coperti da analoghe operazioni
di cross currency interest rate swap), nonché alla conversio-
ne in euro dell'indebitamento delle societa del Gruppo che
hanno una moneta di conto diversa dall'euro stesso.

Gli investimenti, pari a 7.090 milioni di euro nel 2010 (di
cui 6.375 milioni di euro riferibili a immobili, impianti e
macchinari), si incrementano di 265 milioni di euro rispet-
to all'esercizio 2009.
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Italia Estero Totale Italia Estero Totale
2010 2009

Energia netta prodotta da Enel (TWh) 816 208,6 290,2 84,0 183,8 267.8
Energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel (TWh) 245,9 184,6 430,5 2411 152,6 393,7
Energia venduta da Enel (TWh) (" 1134 195,6 309,0 1274 160,6 288,0
Vendite di gas alla clientela finale (miliardi di m?) 5.5 34 8,9 52 2,5 7.7
Dipendenti alla fine dell’esercizio (n.) ¥ 37.383 40.930 78.313 38.121 43.087 81.208

(1} Escluse cessioni ai rivenditori.

(2) Include 2.324 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 (1.330 unita al 31 dicembre 2009).

L'energia netta prodotta da Enel nel 2010 aumenta di 22,4
TWh (+8,4%), sostanzialmente per effetto del cambio di
metodo di consolidamento di Endesa a partire dal mese di
giugno 2009 (+23,2 TWh) e per la maggiore produzione
effettuata dalla Divisione Internazionale (+5,7 TWh); tali
effetti sono stati parzialmente compensati dalla minor
produzione in Spagna e ltalia.

L'energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel &
paria430,5 TWh, con un incremento di 36,8 TWh (+9,3%),
che riflette il cambio del metodo di consolidamento di En-
desa (+27,1 TWh), oltre alla maggior energia richiesta nei
mercati italiano e latinoamericano.

Lenergia venduta da Enel registra un aumento di
21,0 TWh (+7,3%) con vendite complessive per 309,0
TWh; I'aumento & sostanzialmente riferibile ai maggiori

quantitativi venduti all’estero (+35,0 TWh, di cui 24,8
TWh riferiti al cambio di metodo di consolidamento di
Endesa cui si associano le maggiori vendite effettuate in
Francia, Russia e nei Paesi latinoamericani), parzialmente
compensato dalle minori quantita vendute sul territorio
italiano (-14,0 TWh) a sequito dell'apertura del mercato.
Le vendite di gas alla clientela finale ammontano nel 2010
a 8,9 miliardi di metri cubi, con un incremento su tutti i
mercati di riferimento.

Al 31 dicembre 2010 i dipendenti sono pari a 78.313 uni-
ta (81.208 unita a fine 2009). Hl decremento dell’esercizio,
pari a 2.895 unitd, € da riferire sostanzialmente al saldo
netto tra assunzioni e cessazioni. Al 31 dicembre 2010 i
dipendenti impegnati nelle societa del Gruppo con sede
all’estero sono pari a 40.930 unita.

Dati economici e patrimoniali per area di attivita

Milioni di euro Ricavi Margine operativo lordo Risultato operativo
2009 2009 2009
2010  restated ™ 2010  restated 2010  restated
Mercato 18.697 20.330 483 393 58 10
Generazione ed Energy Management 17.540 18.377 2.392 3.024 1.832 2.482
Ingegneria e Innovazione - 608 903 14 17 10 14
infrastrutture eReti 7.427 7.273 3813 4017 2911 3.137
Iberia e America Latina 31.263 21.800 7.896 6.196 4.643 3.659
Interna;ionale 6.360 5.568 1.520 1.452 903 808
Energie Rinnovabili 2179 1.751 1.310 1.178 966 938
Capogruppo 679 637 (68) (25) (75) Nery
Servizi e Altre attivita 7 1133 1002 136 124 6 23
Elisioni e rettifiche (12.509) (13.369) (16) (5) (16) (5)
Totale 73377 64362 17480 16371 11258 11.032

(1) 1dati sono stati rideterminati (restated) per effetto dell'applicazione retroattiva di alcuni principi contabili, nonché per effetto della conclusione del processo di
allocazione del costo alle attivita acquisite e alle passivita assunte relativamente all'acquisizione del 25,01% del capitale sociale di Endesa.
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Milioni di euro Attivita operative Passivita operative Investimenti
2009 2009 2009

2010 restated (" 2010 restated " 2010 restated "
Mercato 6.162 6.598 5.673 5.471 62 80
Generazione ed Energy Management 14.934 15.054 4.467 4.218 648 78?
I-néegneria e [nnovazione 316 342 374 363 5 577
Infrastruftﬁ;e e Reti 17.680 17.272 5.825 5.651 1.147 1.112 n
Iberia eAn;erica Latina 77.764 @ 80.799 13.500 & 13.034 2.866 ® 2.962
Internazionale 13.103 @ 12.292 5184 ® 4.786 1210 @ 1.014
Energie Rinnovabili 9.654 @ 6.423 1.235 @ 804 1.065 00 Yzl
Capogruppo o 1.075 1.229 1.166 1.090 7 6
Servizi e Altre attivita 2.529 2.197 1.543 1.612 80 92
Elisioni e rettifiche (5.732) (6.142) (5.734) (4.981) - -

Totale 137.485 136.064 33.233 32.048 7.090 6.825

(1) I dati sono stati rideterminati (restated) per effetto dell’applicazione retroattiva di alcuni principi contabili, nonché per effetto della conclusione del processo di
allocazione del costo alle attivita acquisite e alle passivita assunte relativamente all’acquisizione del 25,01% del capitale sociale di Endesa.

(2) Di cui 484 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 (485 milioni di euro al 31 dicembre 2009).

(3) Dicui 592 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(4)  Dicui 399 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010,

(5) Di cui 145 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre {102 milioni di euro al 31 dicembre 2009).

(6) Dicui 26 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

{7) Dicui 14 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(8) 1l dato non include 76 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 (134 milioni di euro al 31 dicembre
2009).

(9) Il dato non include 10 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

{10) Il dato non include 11 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010

(11) It dato non include 63 mitioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2009,

Dipendenti (n.)
al 31.12.2010 al 31.12.2009

Mercato 3.823 3.962
Generazione ed E;ergy Management 6.601 6.703
Ingegneria e Innovazione a 1.339 1.202
Infrastrutture e Reti 19.152 19.700
Iberia e America Latina " 24731 26.305
Internazionale @ 14.876 7157?
Energie Rinnovabili @ 2.955 2‘6857
Capogruppo 803 731
séwizi e Altre attivita 4.033 4.168

Totale 78.313 81.208

(1) Indude 1.809 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la
vendita” al 31 dicembre 2010 (1.330 unita al 31 dicembre 2009).

{2) Include 503 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la
vendita” al 31 dicembre 2010.

(3) Include 12 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la ven-
dita” al 31 dicembre 2010.
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Fatti dirilievo del 2010

gennaio

Accordo Enel Green Power-Sharp-
STMicroelectronics per la produzione
di pannelli fotovoltaici

in data 4 gennaio 2010 Enel Green Power, Sharp e STMi-
croelectronics hanno firmato un accordo finalizzato alla
realizzazione della piti grande fabbrica di pannelli fotovol-
taici in ltalia. Limpianto sara realizzato a Catania e pro-
durra pannelli a film sottile a tripla giunzione. Il progetto,
che prevede una capacita produttiva iniziale di 160 MW,
richiedera un investimento totale di 320 milioni di euro.
Contemporaneamente Enel Green Power e la societa
giapponese hanno siglato un‘ulteriore intesa per lo svilup-
po congiunto di campi fotovoltaici entro il 2016, per una
capadcita installata totale di circa 500 MW.

gennaio

Esplorazione e sfruttamento di un
giacimento di gas in Algeria

In data 18 gennaio 2010 un consorzio formato da Enel
(27,5%), Repsol (52,5%) e GDF-SUEZ (20%) ha firmato un
contratto con I'’Agenzia nazionale algerina e con la socie-
ta petrolifera Sonatrach finalizzato all'esplorazione e allo
sfruttamento di un giacimento di gas in Algeria (“South-
East Illizi").

Senato della Repubblica
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gennaio

Acquisto di Padoma Wind Power

In data 21 gennaio 2010 Enel North America e NRG Ener-
gy hanno raggiunto un accordo che ha consentito di
acquisire, da NRG, Padoma Wind Power, societa specia-
lizzata nello sviluppo di impianti eolici. Padoma sta svilup-
pando circa 4.000 MW di progetti potenziali in California,
che una volta realizzati contribuiranno al raggiungimento,
entro il 2020, dell'obiettivo del 33% di vendita di energia
rinnovabile ai consumatori finali, fissato dal “Renewable
Portfolio Standard” dello Stato della California.

Infine, le due societa hanno raggiunto un accordo in base
al quale NRG manterra un diritto di prelazione nel caso
in cui Enel North America voglia ampliare la compagine
societaria nei progetti Padoma.

febbraio

Emissione di un prestito obbligazionario
per 3 miliardi di euro

In data 10 febbraio 2010 la CONSOB ha autorizzato la
pubblicazione del prospetto informativo relativo all’of-
ferta pubblica e quotazione sul Mercato Telematico delle
Obbligazioni (MOT) delle obbligazioni Enel a tasso fisso e
a tasso variabile riservate ai risparmiatori italiani e di altri
Paesi europei (in particolare: Francia, Germania, Belgio e
Lussemburgo), per un valore complessivo massimo origi-
nario di 2 miliardi di euro, aumentato a 3 miliardi di euro
in data 18 febbraio 2010 a seguito della richiesta degli
investitori.

La durata di entrambi i titoli, sia quello a tasso fisso sia
quello a tasso variabile, & di sei anni (scadenza marzo
2016). In particolare, le obbligazioni a tasso fisso, emes-
se per un controvalore di 2 miliardi di euro, prevedono un
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rendimento annuo lordo effettivo pari al 3,52% (determi-
nato sommando un margine di 73 punti base al tasso mid
swap a sei anni), mentre le obbligazioni a tasso variabile,
emesse per un controvalore di 1 miliardo di euro, sono re-
munerate in maniera indicizzata rispetto al tasso Euribor a
6 mesi, maggiorato di un ulteriore margine di rendimento,
pari a 73 punti base.

15

marzo

Riorganizzazione delle attivita rinnovabili
in Spagna

| consigli di amministrazione di Endesa e di Enel hanno ap-
provato, rispettivamente il 15 marzo 2010 e il 17 marzo
2010, un‘operazione che prevede l'integrazione delle attivi-
ta di Endesa Cogeneracion y Renovables (ECyR - societa di
Endesa in cui sono ricomprese le attivita rinnovabili operanti
nella penisola iberica e oggi ridenominata Enel Green Power
Espafia) e di Enel Green Power (EGP) nel settore delle ener-
gie rinnovabili in Spagna e Portogallo. L'obiettivo dell’'ope-
razione & di garantire, all'interno del perimetro di EGP, una
gestione unitaria allo sviluppo nella penisola iberica di tutte
le attivita di EGP e di Endesa nel campo delle fonti rinnovabili.
Tale obiettivo & stato perseguito attraverso Enel Green Po-
wer Espana, il cui capitale, al termine della suddetta opera-
zione, & posseduto per il 60% da EGP e per il 40% da Endesa.
l'integrazione & stata realizzata attraverso le seguenti
tappe:
> acquisizione da parte di Enel Green Power Internatio-
nal (EGPI) del 30% di ECyR per un corrispettivo pari a
circa 326 milioni di euro;
> aumento di capitale di Enel Green Power Espafia riser-
vato a EGPI, che I'ha sottoscritto mediante il conferi-
mento della propria partecipazione nel capitale di Enel
Unidn Fenosa Renovables e un versamento in contanti
pari a circa 534 milioni di euro.
L’aéquisizione della partecipazione e la successiva sotto-
scrizione dell’aumento di capitale di Enel Green Power
Espafia sono state effettuate sulla base di valori di merca-
to, che hanno formato oggetto di valutazione da parte di
alcune banche di investimento indipendenti, le quali han-
no emesso in merito una “fairness opinion”.

16

marzo

Cessione di Endesa Hellas

In data 16 marzo 2010 Endesa ha raggiunto un accordo
con il partner Mytilineos Holding (Mytilineos) per la ces-
sione di Endesa Hellas; successivamente, in data 1° luglio
2010, la transazione, che era soggetta all’'ottenimento di
alcuni permessi autorizzativi, si € perfezionata. In partico-
lare, Mytilineos ha acquisito la partecipazione di Endesa in
Endesa Hellas, pari al 50,01%, per un corrispettivo di 140
milioni di euro. A sua volta, Enel ha rilevato da Mytilineos
per 20 milioni di euro alcuni impianti idroelettrici ed eolici
(in parte operativi, in parte in costruzione) per una capaci-
ta complessiva di 15 MW,

S

marzo

Gazprom completa il pagamento per il 51%
di SeverEnergia

Il 31 marzo 2010 Gazprom ha versato a Eni ed Enel 1.182
milioni di dollari statunitensi (di cui 473 milioni di dollari
statunitensi pagati a Enel) quale seconda e ultima tranche
dovuta ai sensi dell’accordo siglato il 5 giugno 2009 per
la compravendita del 51% del capitale di SeverEnergia,
societa detenuta al 60% da Eni e al 40% da Enel. Consi-
derando la prima tranche versata il 23 settembre 2009, il
corrispettivo globale versato da Gazprom ammonta a cir-
ca 1,6 miliardi di dollari statunitensi.
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9

aprile

Nuovo accordo per il nucleare in Italia

In data 9 aprile 2010 Enel, EDF e le societa Finmeccanica,
Ansaldo Energia e Ansaldo Nudleare, hanno firmato un
importante Memorandum of Understanding. Obiettivo
dell’accordo ¢ la definizione delle aree di potenziale co-
operazione tra Enel, EDF e Ansaldo Energia, che control-
la al 100% Ansaldo Nucleare, nell’'ambito dello sviluppo
e della costruzione di almeno quattro unita nucleari con
tecnologia EPR (Evolutionary Pressurized Reactor) - Areva
che Enel ed EDF intendono realizzare in Italia. Enel ed EDF
avranno il ruolo di investitori e di Architect Engineer, ov-
vero avranno la responsabilita complessiva del progetto,
della gestione, della realizzazione e del commissioning de-
gli impianti. Le due societa beneficeranno dell’esperienza
di Ansaldo negli studi, nella progettazione e nelle attivita
di commissioning dei sistemi nucleari, e nel supporto alle
attivita di licensing.

19

aprile

Linea di credito rotativa da 10 miliardi
di euro

In data 19 aprile 2010 Enel ha firmato una linea di credito
rotativa dellimporto di 10 miliardi di euro caratterizzata
da una durata di cinque anni, che sostituisce un prestito
sindacato di complessivi 5 miliardi di euro. Tale nuova li-
nea di credito, che potra essere utilizzata direttamente da
Enel e/o da parte della controllata Enel Finance interna-
tional, intende dotare la tesoreria del Gruppo di uno stru-
mento caratterizzato da elevata flessibilita, fruibile per la
gestione del capitale circolante, non risultando connessa
al programma di rifinanziamento del debito in essere. Tale
linea di credito, al 31 dicembre 2010, non risulta utilizzata.

/0

aprile

Acquisto di licenze esplorative e di asset
nel gas in Nord italia

In data 20 aprile 2010 Enel Trade ha finalizzato I'acquisto
degli asset (oggi Enel Longanesi Development) nel setto-
re gas dalla societa canadese Stratic Energy Corporation,
in esecuzione deil'accordo firmato a novembre 2009. Tali
asset comprendono riserve per circa 0,7 miliardi di metri
cubi e alcune licenze esplorative per un valore comples-
sivo di 33 milioni di euro. |l prezzo pagato sara soggetto
a un eventuale aggiustamento determinato in funzione
dell’entrata in produzione dei giacimenti.

20

aprile

Accordo con INTER RAQ UES per lo sviluppo
di attivita in Russia

In data 26 aprile 2010 Enel e INTER RAQ UES hanno fir-
mato un Memorandum of Understanding per la coopera-
zione nei settori nucleare, costruzione di nuovi impianti,
innovazione tecnica, efficienza energetica e distribuzione,
sia in Russia sia nei Paesi dell’Est Europa. Di particolare rile-
vanza & |'intenzione di analizzare if progetto di sviluppo di
una nuova centrale nucleare a Kaliningrad, che costituisce
di fatto la prima partnership pubblico-privata nel settore
nucleare in Russia. La centrale sard composta da due grup-
pida 1.170 MW I'uno e utilizzera la tecnologia di terza ge-
nerazione VVER 1200. L'entrata in produzione & prevista
tra il 2016 e il 2018; una quota rilevante dell'energia pro-
dotta sara destinata ai vicini mercati europei. INTER RAO
UES fornira i termini e le condizioni per la partecipazione
di investitori esteri al nuovo progetto di reattore nucleare
cosi come le caratteristiche tecniche per la distribuzione
dell’energia prodotta, mentre Enel studiera gli aspetti tec-
nici, economici e normativi del progetto per valutare con-
dizioni e modalita della sua possibile partecipazione.

Senato della Repubblica
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1

giugno

Accordo tra Enel Produzione e SEL
per il settore idroelettrico nella provincia
di Bolzano

In data 1° giugno 2010, in attuazione dell’Accordo De-
finitivo sottoscritto in data 20 ottobre 2009, Enel Pro-
duzione e Societa Elettrica Altoatesina (SEL) hanno
costituito SE Hydro Power, in cui Enel Produzione e SEL
possiedono rispettivamente quote di partecipazione pari
al 40% e al 60% del capitale. Sino al 31 dicembre 2010
la societa ha gestito tutte le 12 concessioni di grande
derivazione idroelettrica in scadenza a fine anno di cui
Enel Produzione & stata finora titolare nel territorio della
provincia di Bolzano.

A partire dal 1° gennaio 2011, nell'ambito delle conces-
sioni sopra indicate, SE Hydro Power provvedera a gestire
10 concessioni caratterizzate da una durata trentennale e
una potenza complessiva pari a circa 600 MW, che, all’e-
sito dell’'espletamento dei procedimenti amministrativi
provinciali, sono state rilasciate a SEL con decorrenza dalla
data sopra indicata. Il perfezionamento dell’operazione &
avvenuto in seguito al verificarsi delle condizioni cui era
sottoposta |'efficacia dell’Accordo e, in particolare, in se-
guito all’'ottenimento (i) di un prowedimento non ostati-
vo da parte dell’Autorita Garante della Concorrenza e del
Mercato, nonché (ii) del nulla osta da parte della Provincia
al trasferimento in capo a SE Hydro Power della titolarita
delle concessioni idroelettriche interessate.

A seqguito dell’Accordo, negli ultimi mesi del 2010 SE
Hydro Power ha acquisito da Enel Produzione per un cor-
rispettivo di 20 milioni di euro il ramo di azienda relativo
alle concessioni di piccola derivazione idroelettrica di cui
quest'ultima era titolare nella provincia di Bolzano.

IS

giugno

Offerta globale di vendita di azioni di Enel
Green Power

In data 18 giugno 2010 Enel Green Power SpA (EGP) ha
presentato a Borsa italiana la domanda di ammissione a
quotazione delle azioni della Societa sul Mercato Telema-
tico Azionario (MTA) e alla CONSOB |a richiesta di autoriz-
zazione alla pubblicazione del prospetto informativo rela-
tivo all'offerta pubblica di vendita e alla quotazione delle
azioni medesime.

1113 ottobre 2010 EGP ha ricevuto dalla CONSOB l'autoriz-
zazione alla pubblicazione del prospetto informativo rela-
tivo all‘offerta pubblica di vendita e alla quotazione delle
proprie azioni. Tale autorizzazione fa seguito al provvedi-
mento, rilasciato 1'11 ottobre 2010 da Borsa italiana, di
avvenuta ammissione a quotazione delle azioni di EGP sul
MTA. Per poter effettuare I'offerta pubblica di vendita an-
che in Spagna - in relazione alla prevista quotazione delle
azioni di EGP su mercati regolamentati spagnoli — EGP ed
Enel hanno inoltre richiesto alla CONSOB di trasmettere
alla Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV) il
certificato di approvazione attestante che il prospetto in-
formativo & stato redatto in conformita alle disposizioni
della direttiva 2003/71/CE.

Successivamente, il 15 ottobre 2010, al fine di consentire
la raccolta delle manifestazioni di interesse da parte degli
investitori istituzionali nell’ambito della citata offerta, Enel
ha informato di avere individuato I'intervallo di valorizza-
zione indicativa (c.d. "forchetta di prezzo”) del capitale
economico di EGP; tale forchetta di prezzo é stata fissata
tra un minimo di 9 miliardi di euro e un massimo di 10,5
miliardi di euro (pari a un minimo non vincolante di 1,80
euro per azione e a un massimo vincolante di 2,10 euro
per azione, quest’uitimo pari al prezzo massimo di collo-
camento).

In data 28 ottobre Enel, fermo restando I'intervallo di valo-
rizzazione indicativa sopra citato, ha reso pubblica I'inten-
zione di considerare manifestazioni d‘interesse a partire
da euro 1,60 per azione al fine di consentire la migliore
valorizzazione di un asset di rilievo quale EGP.

Il 30 ottobre 2010 Enel, sentiti i Joint Global Coordinator
e Joint Bookrunner, ha fissato il prezzo definitivo di
offerta in misura pari a euro 1,60 per azione. Tale prezzo
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definitivo — che risulta identico sia per I'offerta pubblica
sia per I'offerta istituzionale — & stato individuato tenendo
conto, tra I'altro, delle condizioni dei mercati finanziari
in Italia e all'estero, della quantitad e della qualita delle
manifestazioni di interesse ricevute dagli investitori
istituzionali e della quantita della domanda ricevuta
nell’ambito dell'offerta pubblica.

L'offerta ha generato una domanda complessiva lorda
di circa 1.780 milioni di titoli (di cui 1.260 milioni di titoli
dal mercato retail in Italia e Spagna e circa 520 milioni di
azioni da investitori istituzionali) rispetto ai 1.415 milioni
di azioni EGP oggetto dell'offerta globale di vendita, alle
quali potevano aggiungersi ulteriori massime 210 milio-
ni di azioni che i Global Coordinator, entro trenta giorni
dall'awio delle negoziazioni, potevano acquistare me-
diante esercizio di un'apposita opzione loro riservata (c.d.
“greenshoe”). All'esito della conclusione dell'offerta glo-
bale di vendita, a far data dal 4 novembre 2010 le azioni di
EGP sono quotate sul mercato MTA di Borsa Italiana e sui
mercati regolamentati spagnoli.

In data 3 dicembre 2010 i Joint Global Coordinator han-
no comunicato, in conformita a quanto previsto nel pro-
spetto informativo, I'esercizio dell’opzione di acquisto per
126 milioni circa di azioni, pari al 9% dell'offerta globale
di vendita. A seguito dell'esercizio della greenshoe la quo-
ta di partecipazione di Enel in EGP si attesta al €9,2% del
capitale sociale.

W

luglio

Cessione delle reti elettriche di trasmissione
in Spagna

Il 1° luglio 2010 Endesa ha raggiunto un accordo con Red
Eléctrica de Espafia (REE) relativo alla cessione a una so-
cieta controllata da REE delle reti di trasmissione di ener-
gia elettrica di cui risulta titolare Endesa Distribucién
Eléctrica, societa a sua volta interamente posseduta da
Endesa. Tale cessione avviene in conformita con quanto
disposto dalla legge n. 17/07, che individua REE come uni-
co soggetto destinato a svolgere le attivita di trasmissio-
ne. 'accordo, che ha per oggetto sia asset in servizio sia
asset in fase di costruzione e la cui efficacia & subordinata

all’ottenimento delle necessarie autorizzazioni ammini-
strative, prevede un corrispettivo di circa 1,4 miliardi di
euro. In data 13 dicembre 2010 si & perfezionata tale
cessione ed Endesa Distribucién Eléctrica ha proceduto
all'incasso di ulteriori 66 milioni di euro quale corrispetti-

vo per la manutenzione delle reti elettriche cedute.

S0

luglio

Accordo con Gas Natural per la suddivisione
degli asset di Enel Unién Fenosa Renovables

In data 30 luglio 2010 Enel Green Power e la sua control-
lata Enel Green Power Espafia (EGPE) hanno sottoscritto
un accordo con la societa Gas Natural per la suddivisione
degli asset facenti capo a Enel Unién Fenosa Renovables
(EUFER), una joint venture paritetica tra EGPE e Gas Na-
tural Fenosa. Obiettivo dell’operazione e di consentire a
ciascuna delle parti di perseguire in maniera piu efficace la
propria strategia sul mercato iberico della produzione di
energia elettrica da fonti rinnovabili.

L'accordo & soggetto ad alcune condizioni sospensive il cui
verificarsi & previsto entro la fine dell’anno e, tra queste,
all'approvazione da parte delle competenti autorita (re-
golatoria e antitrust). In attesa di perfezionare ['accordo
tra le parti, gli asset di EUFER sono stati suddivisi in due
gruppi ben bilanciati {Lotto A e Lotto B): il Lotto A sara
mantenuto dal Gruppo Enel che possiedera interamente
EUFER e il Lotto B sara ceduto a Gas Natural Fenosa. Con-
seguentemente, le attivita e le passivita associate al Lotto
B sono state coerentemente classificate, nel presente Bi-
lancio consolidato, rispettivamente come "Attivita posse-
dute per la vendita” e “Passivita possedute per la vendita”
in quanto rispondenti ai requisiti previsti dal principio con-
tabile di riferimento IFRS 5.
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24

settembre

Cessione delle reti di trasporto
e distribuzione del gas in Spagna

Il 24 settembre 2010 Endesa, nell’ambito del progetto di
valorizzazione delle proprie attivita nel settore del traspor-
to e della distribuzione di gas in Spagna, ha raggiunto un
accordo per la cessione di una partecipazione di controllo
dell’80% del capitale della controllata Nubia 2000, socie-
ta costituita nel corso del 2010 cui sono stati conferiti gli
asset di Endesa Gas (societa operante nel settore della di-
stribuzione di gas), a due fondi infrastrutturali gestiti da
Goldman Sachs, riservandosi la possibilita di riacquistare
tale partecipazione in caso di esercizio di una specifica op-
zione call tra il quinto e il settimo anno dalla conclusione
dell’'operazione. Endesa manterra comunque una presen-
za nel settore del trasporto e della distribuzione di gas in
Spagna, anche attraverso la residua partecipazione del
20% in Nubia 2000, cui continuera a prestare alcuni servi-
zi di supporto. Le attivita di cui Nubia 2000 risulta titolare
sono costituite da circa 3.800 chilometri di reti di distribu-
zione, 600 chilometri di reti di trasporto e 355.000 punti di
consegna con un consumo annuo pari a 7.500 GWh.

In data 17 dicembre 2010 Endesa ha perfezionato la ces-
sione della partecipazione di controllo dell’80% del capi-
tale della controllata Nubia 2000, in cui rientra anche una
partecipazione del 35% in Gas Aragon, precedentemente
ceduta da Gas Natural a Nubia 2000.

2Y

settembre

Acconto sul dividendo 2010

Il 29 settembre 2010 il Consiglio di Amministrazione di
Enel SpA ha approvato il prospetto contabile di Enel SpA
al 30 giugno 2010 e la relazione da cui risulta che la situa-
zione patrimoniale, economica e finanziaria della Societa
e del Gruppo consente la distribuzione di un acconto sul
dividendo per I'esercizio 2010 pari a 0,10 euro per azione.

L'acconto sul dividendo, al lordo delle eventuali ritenute
di legge, & stato posto in pagamento a decorrere dal 25
novembre 2010, previo stacco cedola in data 22 novem-
bre 2010.

14

ottobre

Memorandum d'intesa per lo sviluppo
e la realizzazione delle tecnologie per la rete
intelligente in Russia

In data 14 ottobre 2010 Enel e IDGC Holding hanno sigla-
to un Memorandum d'intesa finalizzato alla cooperazione
e allo sviluppo nel settore delle tecnologie innovative per
le reti intelligenti. Le due aziende lavoreranno a progetti
congiunti collegati allo sviluppo e alla realizzazione di reti
intelligenti, tra cui i contatori intelligenti, in Russia. Le due
societa stanno inoltre valutando varie opzioni di collabo-
razione nella gestione degli asset, compresa la possibilita
di costituire una societa comune. Enel e IDGC Holding in-
tendono anche perseguire lo scambio di migliori pratiche
in materia di progettazione, sviluppo di una politica tecni-
ca standardizzata, unificazione e attuazione delle norme
di gestione della qualita.

Entro tre mesi dalla firma del Memorandum, Enel e IDGC
Holding costituiranno un comitato per assicurare |'orga-
nizzazione e il coordinamento delle attivita.

20

ottobre

Accordo con la Tennessee Valley Authority

1120 ottobre 2010 Enel Green Power e il suo partner di svi-
luppo TradeWind Energy hanno stipulato un accordo trail
Caney River Wind Project e la Tennessee Valley Authority
per |'acquisto della produzione annuale di energia gene-
rata dal parco eolico di 200 MW che sara costruito e gesti-
to da Enel Green Power a Elk County, Kansas.

Senato della Repubblica



Camera dei Deputati —

169 —

Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

/]

ottobre

Adeguamento dello statuto alla nuova
normativa sui diritti degli azionisti

Il 21 ottobre 2010 il Consiglio di Amministrazione ha de-
liberato alcune modifiche allo statuto sociale al fine di
adeguarne pienamente i contenuti alle novita introdotte
dal decreto legislativo n. 27/10 (che ha recepito nell’or-
dinamento italiano la direttiva 2007/36/CE, intesa ad
agevolare la partecipazione alle Assemblee da parte degli
azionisti di societa quotate). Le modifiche approvate com-
pletano un processo di adeguamento dello statuto avvia-
to in occasione dell’Assemblea straordinaria degli azioni-
sti svoltasi in data 29 aprile 2010, la quale ha deliberato
alcune modifiche statutarie di natura “facoltativa”, la cui
adozione é rimessa, in base a quanto previsto dal decreto
legislativo n. 27/10, alla libera determinazione di ogni sin-
gola societa quotata.

Tali modifiche statutarie adottate dal Consiglio di Am-
ministrazione, analogamente a quelle deliberate dall'As-
semblea straordinaria del 29 aprile 2010, troveranno
applicazione a decorrere dalle Assemblee il cui awiso di

convocazione verra pubblicato dopo il 31 ottobre 2010.

11

novembre

Enel e Kepco firmano accordi di
collaborazione per lo sviluppo delle reti
intelligenti e della cattura e sequestro
della CO,

In data 11 novembre 2010 Enel e Korean Electric Power
Corporation (Kepco) hanno firmato a Seoul una Lettera di
Intenti, sequita da specifici Memorandum of Understan-
ding, per sviluppare la cooperazione nei settori dei siste-
mi di rete, in particolare delle reti intelligenti (smart grid),
e delle tecnologie per la riduzione delle emissioni di gas
serra attraverso attivita di cattura e sequestro dell’anidride
carbonica {(CCS).

Le parti si sono impegnate alla cooperazione e allo scam-
bio di informazioni nello sviluppo di queste due tecnolo-
gie, cansiderate da entrambe fondamentali per il futuro
dell’efficienza energetica e per una societa a basso conte-
nuto di anidride carbonica.

10

dicembre

Accordo con BEI per il finanziamento di
investimenti nelle fonti rinnovabili

In data 10 dicembre 2010 Enel Green Power ha firmato
un accordo con la Banca Europea per gli Investimenti (BEI)
per la concessione di un prestito per complessivi 440 mi-
lioni di euro che potra essere incrementato, a seguito di
ulteriori accordi tra le parti, fino a 600 milioni di euro. Il
prestito, avente durata ventennale, & caratterizzato da un
tasso di interesse significativamente piu contenuto rispet-
to ai benchmark di mercato e contribuira al finanziamento
di un programma di installazione di nuovi impianti eolici
e fotovoltaici per complessivi 840 MW. E previsto un inve-
stimento complessivo da parte di Enel Green Power pari a
circa 1.300 milioni di euro.
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Scenario diriferimento

Enel e i mercati finanziari

2009

2010 restated
Margine operativo lordo per azione {euro) 1,86 1,74 ™
Risultato operativo per azione (euro) 1,20 1,17 @
Risultato netto del Gruppo per azione
(euro) 0,47 0,59 ™
Dividendo unitario (euro) 0,28 @ 0,25
Pay-out ratio ) (%) 60 42
Patrimonio netto del Gruppo per azione
(euro) 4,03 3,54
Prezzo massimo dell’anno (euro) 4,23 4,35
Prezzo minimo dell’anno (euro) 343 2,91
Prezzo medio del mese di dicembre (euro) 3,78 4,06
Capitalizzazione borsistica ¢
(milioni di euro) 35.543 38.176
Numero di azioni al 31 dicembre
(in milioni) 9.403 9.403

(1) Calcolato sul numero di azioni al 31 dicembre 2009, al fine di tener conto degli
effetti dell’aumento di capitale concluso il 9 luglio 2009.

(2) Dividendo proposto dal Consiglio di Amministrazione del 14 marzo 2011,

(3) Calcolato sul risultato netto del Gruppo.

{4) Calcolata sul prezzo medio del mese di dicembre.

Corrente " al 31.12.2010 al 31.12.2009 al 31.12.2008
Peso azioni Enel:

j;u indice MiB30 @ n.d. nd. n.d. 9,34%
- su indice FTSE Italia All Share © 9,30% 8,97% 8,88% n.d.
- su indice STOXX Europe 600 Utilities 8,89% 8,07% 8,26% 6,33%
- su indice Bloomberg World Electric 3,55% 3,16% 3,58% 2,84%
Rating Corrente al 31.12.2010 al 31.12.2009 al31.1 2,207(7)787
Standard & Poor’s Outlook Stable Stable Stable Negative
M/L termine A- A- A- A-

7 Breve termine A-2 A-2 i A-2 A-2

Moody's Outlook Negative Negative Negative Negative
M/L termine o A2 A2 A2 A2

Breve termine 7 P1 P1 P1 P1

Fitch Outlook Stable Stable Stable n.d.
M/Ltermine A- A- A- i n.d.

Breve termine F2 F2 F2 nd.

(1) Dati aggiornati al 1° marzo 2011
(2) Dal 1° giugno 2009 non sono pili disponibili i valori relativi all'indice MIB 30.

(3) Ivalori storici per il nuovo indice FTSE Italia All Share sono disponibili a partire dal 26 maggio 2009.

Il 2010 & stato caratterizzato da un parziale recupero del-
le economie mondiali. La crescita economica ha investi-
to i Paesi interessati in modo difforme. Lincremento &

stato robusto nelle economie emergenti (in particolar

modo in Cina, India e Brasile) e in alcuni Paesi industria-

lizzati (come Germania, Giappone e Stati Uniti), mentre
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€ stato pit modesto nelle altre economie avanzate.
Le banche centrali dei principali Paesi sviluppati hanno con-
fermato per il 2010 una politica monetaria espansiva. Per
tutto I'anno i tassi di interesse nell‘area euro e negli Stati
Uniti si sono mantenuti ai minimi storici (la Banca Centrale
Europea ha mantenuto i tassi ufficiali di sconto all’ 1%, men-
tre la FED ha lasciato i tassi allo 0,25%).

Con riferimento ai mercati finanziari, le differenti perfor-
mance a livello economico nei vari Paesi europei si sono
riflesse sulle quotazioni dei rispettivi mercati mobiliari.
L'area euro € stata caratterizzata, infatti, da un andamen-
to discordante delle variazioni degli indici azionari. In par-
ticolare, il 2010 si e chiuso con un incremento significa-
tivo in Germania (I'indice DAX ha chiuso I'anno con una
variazione di circa il +16% rispetto all'anno precedente),
mentre ha fatto registrare una performance decisamente
peggiore nei Paesi del bacino mediterraneo (I'indice ita-
liano FTSE Italia All Share ha chiuso I'anno con una varia-
zione negativa dell’11,5% mentre I'IBEX spagnolo & sceso
del 17,4%).

Dividendo unitario
0i 0,28 euro

al 371 dicembre
2010

In questo contesto il settore delle utility si & posizionato
tra i comparti meno performanti del 2010. L'indice delle
utility nel mercato europeo & stato I'unico — insieme all'in-
dice del séttore bancario — a segnare una performance
negativa (lo STOXX 600 Utilities Index ha registrato una
performance negativa pari a circa |'8% nel corso del 2010).

La forte correlazione percepita dal mercato tra il settore
delle utility e il rischio paese associato alla percezione del
rischio sovrano ha contribuito a trascinare al ribasso la per-
formance del comparto.

In questo contesto, il titolo Enel ha registrato una perfor-
mance nel corso del 2010 in linea con l'indice settoriale
europeo (il titolo Enel ha chiuso il 2010 a quota 3,74 euro
con una variazione annuale pari al -7,6%) ma decisamen-
te migliore rispetto a tutti i principali competitor europei
(ta performance del titolo Enel & stata migliore rispetto a
quanto registrato nello stesso lasso temporale da RWE,
EDF, E.ON, Iberdrola, EDP e GDF).

11 25 novembre 2010 ¢ stato pagato I'acconto sul dividen-
do relativo agli utili 2010 pari a 10 centesimi di euro che,
sommato a quanto gia distribuito il 24 giugno 2010, porta
I'ammontare complessivo pagato nel corso dell’'anno a 25

centesimi di euro per azione.

Al 31 dicembre 2010 I'azionariato Enel & composto per il
31,2% dal Ministero dell’Economia e delle Finanze, per il
37,0% da investitori istituzionali e per il 31,8% da investi-
tori individuali.

Per ulteriori informazioni si invita a visitare il sito web isti-
tuzionale (www.enel.com) alla sezione Investor Relations
(http://www.enel.com/it-IT/investor/) dove sono dispo-
nibili dati economico-finanziari, presentazioni, aggior-
namenti in tempo reale sull’andamento del titolo, infor-
mazioni relative alla composizione degli organi sociali e
il regolamento delle Assemblee, oltre che aggiornamenti

periodici sui temi di corporate governance.

Sono anche disponibili punti di contatto specificamente
dedicati agli azionisti individuali (numero telefonico: +39-
0683054000;indirizzodipostaelettronica:azionisti.retail@
enel.com) e agliinvestitori istituzionali (numero telefonico:
+39-0683057975; indirizzo di posta elettronica: investor.

relations@enel.com).

Senato della Repubblica



Camera dei Deputati - 172 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Andamento titolo Enel e indici Bloomberg World Electric, STOXX Europe 600 Utilities e
FTSE Italia All Share
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Fonte: Bioomberg

Andamento dei principali indicatori di mercato

Nei grafici seguenti sono rappresentati gli andamenti nei due esercizi di riferimento dei principali indicatori di mercato.
Prezzo dei combustibili
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== Gas Zeebrugge (Gbpence/therm) — Carbone API2 ($/ton) Greggio Brent ($/bbl) Olio combustibile BTZ Platt’s CIF Med ($/bbl)

Nel 2010 le quotazioni delle commodity energetiche hanno  Alla base del recupero le aspettative generate dalla cresci-
continuato il recupero dai minimi toccati sul finire del 2008.  ta della domanda che & risultata ben piu elevata rispetto
Rispetto all'anno precedente il prezzo medio del Brent nel  alle stime di inizio anno sia per quanto riguarda le aree
2010 ha segnato un incremento del 29%, passando da62,3  emergenti sia per i Paesi OECD. Nel 2010 la domanda
dollari statunitensi al barile a 80,3 dollari statunitensi. mondiale di petrolio, che ritorna sopra i livelli pre-crisi, ha
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superato un tasso di crescita del 3%. A spingere la doman-
da in particolare i consumi cinesi, che nell’anno sono cre-
sciuti pit dell’11%.

Il mercato mantiene comunque ampi margini di spare ca-
pacity con livelli di scorte che si collocano sui massimi livelli
dell"ultimo quinguennio.

Nel corso del 2010 le quotazioni del carbone hanno regi-
strato una rapida crescita, anch’esse spinte dalla domanda
cinese, che in pochi anni ha trasformato il Paese da espor-
tatore a principale importatore mondiale della commodi-
ty. Sulfinire deli'anno hanno inoltre pesato sulle quotazio-
ni del carbone le inondazioni in Australia e Indonesia, che
hanno fatto sfiorare al carbone sudafricano nel mese di
dicembre il livello di 130 dollari statunitensi a tonnellata.

Mercato monetario

Nel 2010 il prezzo medio del carbone Cif Nord Europa
(AP12) & stato pari a 91,7 dollari statunitensi a tonnellata,
con una crescita del 30% rispetto alle quotazionidel 2009.
Il prezzo spot del gas naturale nel hub europeo di Zee-
brugge & passato da 31,3 GBpence/therm del 2009 a
43,3 GBpence/therm del 2010, registrando nell’anno una
crescita del 38%. Il prezzo ha fortemente risentito degli
effetti climatici, in particolare delle rigide temperature
registrate nel Nord Europa sul finire déll’anno, che hanno
innescato un forte recupero delle quotazioni spot.

Infine, it prezzo medio dell’olic combustibile BTZ ha regi-
strato una crescita del 27,4%, passando da 371 dollari sta-
tunitensi a tonnellata nel 2009 a 473 dollari statunitensi
nel 2010.
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Euribor a 6 mesi

| mercati monetari nel 2010 e nel 2009 hanno evidenzia-
to andamenti da addebitare sostanzialmente alla crisi che
ha colpito i mercati finanziari. In particolare, il rapporto
euro/dollaro & passato da una media del 2009 pari a 1,39
a unamediadel 2010 pari a 1,33, con un ribasso del 4,5%.

Andamento economico

Nel corso del 2010 si & rafforzata la ripresa dell’economia
mondiale, dopo il picco della crisi avuto intorno a meta
2009. 1l livello della produzione industriale ha ripreso
il trend positivo sia nella zona euro sia negli Stati Uniti,
non riuscendo tuttavia ancora a colmare il gap con i livelli

Cambio euro/dollaro

Il tasso Euribor a 6 mesi, invece, & passato da una media
dell’1,43% nel 2009 all'1,26% nel 2010, con un leggero
rialzo alla fine del 2010 dopo un trend decisamente in ri-

basso nel biennio.

nel Paesi di riferimento

pre-crisi. Parte delle perdite dei livelli produttivi ha tuttavia
avuto carattere strutturale, riconducibile alla chiusura de-
gli impianti nella fase piti acuta della crisi del 2009.

L'andamento degli indicatori congiunturali nel corso della
prima meta del 2010 ha evidenziato una fase di crescita
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robusta dell’'economia mondiale, protrattasi sino a tutta
la primavera, e una graduale decelerazione a partire dai
mesi estivi. Lo scenario di crescita dei mercati ha iniziato
infatti ad attenuarsi nel corso dei mesi centrali dell’anno,
anche a seguito dei timori sulla sostenibilita del debito so-
vrano di alcune economie europee (Grecia, irlanda, Porto-
gallo e Spagna).

Il PIL mondiale ha registrato nel 2010 un incremento del
4,1%, contro la riduzione dell’1,9% del 2009. A trainare
la ripresa nel 2010 la crescita della domanda nei Paesi
emergenti dell’area asiatica che hanno segnato un ritor-
no a tassi di crescita sostenuti (Cina: +10,3%, India: +8,5%;
Taiwan: +10,5%, Indonesia: +6,1%).

La ripresa dell’export internazionale ha favorito la ripresa
del PIL negli Stati Uniti (+2,9%) e nella zona euro (+1,7%).
All'interno dell’area euro nel corso della prima parte del
2010 buona parte della crescita ¢ derivata dal contribu-
to delle scorte e il rialzo delle esbor‘cazioni e degli investi-
menti in macchinari (soprattutto in Germania) ha guidato
I'accelerazione del ciclo economico. L'economia che ha
avuto tassi di crescita piti sostenuti & stata quella tedesca
(PIL: +3,6%), Paese traino dell’area euro, mentre la Grecia
ha risentito fortemente della crisi interna, sperimentando
una contrazione del PIL maggiore di quella registrata nel
2009.

L'ltalia, beneficiando dei miglioramenti dell’area euro, ha
registrato una variazione del PIL pari all'1,2% sul prece-
dente anno.

La Spagna, nonostante il recupero registrato nell’ultimo
trimestre dell’anno, ha registrato una riduzione del PIL su
base annua pari allo 0,1%. A pesare sull’economia spa-
gnola il permanere della crisi del settore edile e I'elevato
tasso di disoccupazione.

in forte miglioramento I'economia dei Paesi dell’America
Latina, che ha registrato una crescita nel 2010 pari al 5,6%.
Sul fronte valutario, I'euro ha chiuso il 2010 a 1,34 euro
per dollaro statunitense, in diminuzione rispetto al livel-
lo di fine 2009 (1,43 euro). L'andamento del cambio ha
risentito nel corso dell'anno, da un lato, delle tensioni
innescate dal rischio default di alcuni Paesi dell’area euro,

dall’altro dalla politica ultra-espansiva della banca centra-
le americana.

| tassi di interesse sono rimasti ai minimi, pur se dalla se-
conda parte dell’anno alcune banche centrali hanno intra-
preso una politica restrittiva per far fronte ai primi segnali
di ripresa inflazionistica.

Lincremento graduale dell'inflazione sperimentato sul
finire del 2010 riflette essenzialmente le oscillazioni che
hanno caratterizzato i prezzi delle materie prime e dei
beni agricoli.

Nella seguente tabella sono evidenziati i trend di crescita
del Prodotto Interno Lordo nei principali Paesi in cui opera

Enel.

Incremento annuo del PIL in termini reali

%

2010 2009
Italia 1,2 5.2
Spagna -0,1 37
Portogallo 13 -2,5
Belgio 2,0 -2,8
Grecia ‘ -4,2 -2,0
Francia 1,6 -2,6
Bulgaria -0.1 -4,9
Romania . 1.2 -71
Slovacchia 41 -A,ér
Russia 4.1 -7,8
Argentina 83 0,9
Brasile " 7.7 -0,6
Cile 53 -1,4
Colombia 4,0 08
Messico 55 -6,1
Perd 9,0 09
Canada 29 . 25
USA 29 26

Fonte: Istituti Nazionali di Statistica ed elaborazioni Enel su dati ISTAT, INE, EURO-
STAT, IMF, OECD, Global Insight.
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talia

I mercato dell'energia

Produzione e domanda di energia elettrica in ltalia

Milioni di kWh

2010 2009 2010-2009
Produzione netta:
-termoe@mica . 222157 216.087 6.070 2,8%7
-idroelettrica ' 49.369 52844 (3.475) 6,6%
- eolica i 8.374 6.484 1.890 29,1%
- geotermoelettrica e da altre fonti 6.631 5.692 939 16,5%
Totale produzione netta ' 286531 281.107 5.424 1,9%
Importazioni nette 7 43.944 4495;9 ) (1.015) -2,3%
Energia immessa in rete 330475 326.066 ”4.17109 14%
Consumi per pompaggi ) (4.310) (5.798) 1.48é : 25,7%
Energia richiesta sulla rete 326165  320.268 5.897 1.8%

Fonte: Terna - Rete Elettrica Nazionale (Rapporto mensile sul sistemna elettrico - consuntivo dicembre 2010).

> L'energia richiesta in ltalia risulta in aumento dell'1,8% > la produzione nefta & in aumento dell’1,9% (+5.4

rispetto ai valori registrati nel 2009, attestandosi a TWHh), da riferire sostanzialmente a un aumento della
326,2 TWh. Talerichiesta & stata soddisfatta per I'86,5% produzione termoelettrica (+6,1 TWh), a una crescita
dalla produzione netta nazionale destinata al consumo della produzione eolica (+1,9 TWh) e a un incremen-
(86,0% nel 2009) e per il restante 13,5% dalle importa- to della produzione geotermoelettrica e da altre fonti
zioni nette (14,0% nel 2009); (+0,9 TWh). Tali effetti sono solo parzialmente com-

> le importazioni nette del 2010 registrano un decre- pensati dalla minore produzione da fonte idroelettrica
mento di 1,0 TWh, in virtu del minore differenziale dei (-3,5 TWh), quest’ultima dovuta alle migliori condizioni
prezzi dell’energia elettrica tra il mercato nazionale e diidraulicita del 2009.

gli altri mercati europei nei periodi di riferimento;

Andamento dei prezzi di vendita di energia elettrica in Italia

I trim. I trim. 1l trim. [V trim. I trim. 11 trim. i trim. IV trim.
2010 . 2009

Borsa dell’energia elettrica - PUN IPEX
(€/MWh) @ 64,1 63,7

Utente domestico con consumo annuo di
2.700 kWh (centesimi di euro/kwh): @
Prezzo al lordo di imposte 16,3 158 15,7 15,6 171 16,8 16,6 16,6

(1) Fonte: Gestore dei Mercati Energetici; prezzo medio annuo.
(2) Fonte: Autorita per I'energia elettrica e il gas e Acquirente Unico (consumo rappresentativo della famiglia media italiana con contratto 3 kW - residente).

| prezzi di vendita dell’energia elettrica in Italia evidenzia-  I'utenza domestica stabilito dall’Autorita per I'energia
no nel 2010 un incremento dello 0,6% del prezzo medio  elettrica e il gas registra net 2010 una riduzione del 6%,
unico nazionale sulla Borsa dell’energia elettrica rispetto  prevalentemente per effetto della diminuzione della
all'esercizio precedente. componente a copertura dei costi di approwvigiona-

il prezzo medio annuo (al lordo deile imposte) per mento e dispacciamento.
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l mercato del gas
Domanda di gas naturale in ltalia
Miliardi di m?
2010 2009 2010-2009
Residenziale e commerciale 33,8 31,6 ) 2,2 7.0%
industriale 16,5 154 11 71%
Termoelettrico 30,3 29,0 1,3 4,5%
Altro ® 24 20 04 20,0%
Totale 83,0 78,0 5,0 6,4%

(1) Include altri consumi e perdite.

Fonte: Elaborazioni Enel su dati Ministero dello Sviluppo Economico e Snam Rete Gas.

La domanda di gas naturale in Italia si attesta a 83,0 mi-
liardi di metri cubi, registrando un incremento del 6,4%
rispetto all’esercizio 2009, che si era caratterizzato per
una riduzione dei consumi correlabile al rallentamento

Andamento dei prezzi

dell’economia nazionale per effetto della crisi finanziaria.
Anche i consumi a uso residenziale e commerciale fanno
registrare un incremento, particolarmente concentrato
nell'ultima parte dell’anno.

I trim. II'trim. 1§ trim. V trim. I trim. I trim, W trim. IV trim.
2010 2009
Utente medio nazionale con consumi inferiori
a 200.000 m? annui {(centesimi di euro/m3):
Prezzo al lordo di imposte 69,3 71,8 74,1 74,1 79,3 73,4 68,3

67,5

Fonte: Autorita per |'energia elettrica e il gas.

Il prezzo medio annuo di vendita del gas naturale in Italia
nei due esercizi a confronto & cresciuto dello 0,3%, tenu-
to anche conto dell'intervento sulle formule di aggior-
namento della componente a copertura dei costi della
materia prima, in assenza del quale I'incremento sarebbe

risultato pari all'1,1%.

Aspetti normativi e tariffari

Il pacchetto clima ed energia

Il pacchetto clima ed energia, adottato nel 2009 in attua-

zione degli impegni assunti dal Consiglio Europeo in ma-

teria di lotta ai cambiamenti climatici € promozione delle

energie rinnovabili, & composto da:

> la direttiva 2009/29/CE di revisione del sistema UE di
scambio delle quote di emissione di CO, (Emission Tra-
ding Scheme, ETS), introdotto nel 2005 e applicato a cir-
ca il 40% delle emissioni di gas serra prodotte nell’UE;

> la decisione "Effort sharing" per |'attribuzione ai singoli
Stati degli obiettivi di riduzione delle emissioni nei set-
tori non compresi nella direttiva ETS (trasporto, agricol-
tura ed edilizia);

> la direttiva 2009/28/CE per la promozione delle fonti
rinnovabili, attraverso la fissazione, per ciascuno Stato
Membro, di obiettivi vincolanti relativi alla quota di tali
fonti sul consumo finale lordo di energia nel 2020;

> la direttiva 2009/31/CE relativa alla cattura e stoccag-
gio della CQ, (CCS), che istituisce un quadro normativo
finalizzato a garantire un utilizzo sicuro e ambiental-
mente compatibile delle tecnologie CCS;

> la direttiva 2009/30/CE sulla qualita dei carburanti, che
stabilisce un obiettivo di riduzione del 6% delle emis-
sioni di gas serra prodotte durante il loro ciclo di vita;

> il regolamento n. 443/2009 sui nuovi limiti di emissione
di CO, delle auto.

Per quanto riguarda I'ETS, le principali novita introdotte

dalla direttiva 2009/29/CE sono:

> un limite di emissione unico a livello europeo, ogni
anno pil basso fino a raggiungere nel 2020 una
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riduzione del 21% rispetto alle emissioni del 2005;

> il ricorso in misura progressivamente crescente, a par-
tire dal 2013, a un sistema oneroso di assegnazione,
tramite aste, delle quote di emissione agli impianti, con
I'obbligo per gli Stati Membri di indirizzare parte dei
proventi al finanziamento di misure di riduzione delle
emissioni e di adattamento al cambiamento climatico;

> un limitato ampliamento dei settori e dei gas regolati.

112010 ha visto I'adozione di importanti provwedimenti at-

tuativi della direttiva 2009/29/CE. In particolare:

> il 18 febbraio & stato approvato il nuovo regolamento
per il funzionamento dei registri delle quote, che preve-
de, tra l'altro, I'istituzione di un registro europeo al posto
del sistema di registri nazionali attualmente in vigore.
Il nuovo regolamento ha inoltre introdotto misure per
rafforzare il sistema di sicurezza con I'obiettivo di evitare
fenomeni di frode fiscale e altre attivita fraudolente;

> il 22 ottobre la Commissione Europea ha definito I'am-
montare complessivo delle quote di emissione (EUA)
per il 2013, tenendo conto dei nuovi gas e settori in-
clusi nel perimetro ETS. Tale ammontare € pari a 2.039
milioni di tonnellate di CO,,

> il 6 novembre & stata pubblicata la decisione relativa
al finanziamento dei progetti in energie rinnovabili
e CCS attraverso la vendita di 300 milioni di quote di
emissione della Riserva destinata ai Nuovi Entranti per
il periodo post-2012 (fondo cosiddetto NER 300). Con-
testualmente, & stato pubblicato il primo bando per
la presentazione di proposte. | progetti selezionati sa-
ranno destinatari dei fondi derivanti dalla monetizza-
zione di una prima tranche di 200 Mton. Le proposte
dovranno essere trasmesse agli Stati Membri (respon-
sabili defla pre-selezione dei progetti) entro tre mesi
dall’'emissione del bando, mentre la decisione finale di
aggiudicazione ¢ attesa per il 2012;

> il 12 novembre & stato approvato il regolamento sul
funzionamento delle aste di assegnazione delle quote
di emissione. In attuazione del regolamento, e prevista
per inizio 2011 la definizione della procedura di sele-
zione della piattaforma centralizzata che gestira le aste
per conto degli Stati Membri.

Contratti pluriennali di
importazione di energia elettrica

Enel ¢ titolare di un contratto di importazione di energia
elettrica con Atel sulla frontiera elvetica, con scadenza

31 dicembre 2011. Uenergia importata in esecuzione di
tale contratto é ceduta all’Acquirente Unico (AU) a un prez-
zo stabilito e destinata alla fornitura del mercato di mag-
gior tutela.

Il 18 dicembre 2009 & stato pubblicato il decreto del Mini-
stro dello Sviluppo Economico che disciplina le modalita di
importazione del contratto pluriennale per I'anno 2010.
Il decreto ha confermato la riserva di capacita necessaria
all'esecuzione del contratto e ha fissato il prezzo di ces-
sione all’AU per il primo trimestre del 2010 a 59,5 euro/
MWh (78 euro/MWh nel primo trimestre del 2009). Per i
trimestri successivi il prezzo di cessione, determinato con
una formula indicizzata al PUN (Prezzo Unico Nazionale),
¢ stato pari a 66,49 euro/MWh, 63,66 euro/MWh e 73,02
euro/MWh.

Il 14 dicembre 2010 é stato pubblicato il decreto del Mini-
stro dello Sviluppo Economico recante disposizioni sull’im-
portazione del contratto pluriennale per I'anno 2011. |l
decreto ha fissato a 66,3 euro/MWh il prezzo di cessione
per il primo trimestre, ha confermato la metodologia di
aggiornamento per i trimestri successivi e, in continuita
con il precedente decreto, ha riconosciuto all'AU la facolta
di non ritirare I'energia del contratto pluriennale, se non
in coerenza con la propria previsione dei costi medi di ap-
provvigionamento. AU ha confermato il ritiro dell’ener-
gia elettrica oggetto del contratto pluriennale peril 2011.

Certificati verdi

I19 febbraio 2010 il Gestore dei Servizi Energetici (GSE) ha
reso noto agli operatori il prezzo di riferimento dei certi-
ficati verdi (CV) per I'anno 2010: 112,82 euro/MWh, pari
alla differenza tra 180 euro/MWh, valore fissato dalla Fi-
nanziaria 2008, e il valore medio nel 2009 del prezzo di
cessione dell’energia elettrica, definito dall'Autorita per
I'energia elettrica e il gas con la delibera ARG/elt n. 10/09.
inoltre, il GSE ha reso noto il prezzo di ritiro garantito dei
CV rilasciati per le produzioni riferite agli anni 2007, 2008
e 2009 (a eccezione di quelli relativi a impianti di cogene-
razione abbinata al teleriscaldamento), pari a 88,91 euro/
MWh. Tale valore corrisponde al prezzo medio ponderato
delle contrattazioni di CV registrate sul mercato del Gesto-
re dei Mercati Energetici nel triennio 2007-2009.

Lart. 2, comma 3, della legge n. 72/10 ha abrogato il
trasferimento dell'obbligo di immissione di una quo-
ta di energia rinnovabile nel sistema elettrico nazionale
dai soggetti produttori o importatori di energia elettrica
da fonti non rinnovabili ai soggetti che concludono con
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Terna uno o pil contratti di dispacciamento in prelievo.
Tale trasferimento era stato stabilito dalla legge n. 99/09
(c.d. "Legge Sviluppo”).

Con decreto del Ministro delle Politiche Agricole, Alimentari
e Forestali del 2 marzo 2010, & stato stabilito nella misura
dell’1,8 il coefficiente moltiplicativo valido per V'incentiva-
zione mediante CV della produzione di energia elettrica da
biomasse da filiera corta (prodotte entro un raggio di 70
chilometri dallimpianto di produzione dell'energia elettri-
ca) e da biomasse da intesa di filiera (prodotte nell’ambito
di intese di filiera o contratti quadro di cui agli artt. 9 e 10
del decreto legislativo n. 102 del 2005).

La legge di conversione del decreto legge “Manovra Fi-
nanziaria” prevede alt'art. 45 che, a decorrere dalle com-
petenze dell'anno 2011, I'esborso sostenuto dal GSE per
il ritiro dei CV in scadenza sia inferiore del 30% rispetto
a quello relativo alle competenze dell’anno 2010. Tale
provvedimento potrebbe essere abrogato in base a quan-
to stabilito dallo schema di decreto approvato dal Consi-
glio dei Ministri il 30 novembre 2010. In linea generale, lo
schema di decreto ¢ relativo al recepimento della diretti-
va comunitaria sulla promozione dell’'uso dell’‘energia da
fonti rinnovabili. Il testo & ora all’'esame della Conferenza
Unificata e delle Commissioni di Camera e Senato e sara
approvato definitivamente nel primo trimestre del 2011.
In base a tale provvedimento il meccanismo di incentiva-
zione dell’energia elettrica prodotta da fonti rinnovabili
sara costituito, a partire dal 2013, da aste organizzate dal
GSE per gli impianti di taglia maggiore di 5 MW e da tarif-
fe incentivanti per gli impianti piti piccoli e per tutti quelli
alimentati da biocombustibili; & prevista una fase di transi-
zione che vedra una progressiva eliminazione del sistema
dei CV.

Mercato

Codice di condotta commerciale

Con la delibera ARG/com n. 104/10 I'‘Autorita per I'ener-
gia elettrica e il gas (AEEG) ha introdotto un Codice di
Condotta Commerciale unico per la vendita di energia
elettrica e gas, modificando e armonizzando le discipline
gia previste per i due settori. Tale codice - che definisce le
regole cui gli operatori devono attenersi nella promozione
delle offerte contrattuali — entrera in vigore a partire dal 1°
gennaio 2011.

Enel Energia ha presentato istanza di riesame all'AEEG e
ricorso al TAR Lombardia impugnando il provvedimento

nella parte in cui prevede un indennizzo automatico per il
mancato rispetto della periodicita di fatturazione stabilita
nel contratto di fornitura.

Con la delibera ARG/com n. 239/10 I'AEEG ha ridotto
'ammontare del suddetto indennizzo — originariamente
posto in misura pari a 30 euro —a 20 euro posticipandone
I'entrata in vigore a settembre 2011 e subordinandola, in
ogni caso, alla conclusione di un nuovo processo di consul-
tazione attraverso il quale verranno identificate le cause
non imputabili alle imprese di vendita che non consento-
no il rispetto della periodicita di fatturazione. Enel Energia
ha impugnato anche tale provvedimento.

Qualita commerciale della vendita

Con la delibera ARG/com n. 147/10 I'AEEG ha aggiorna-
to il Testo Integrato della qualita dei servizi commerciali
di vendita di energia elettrica e gas, introducendo regole
piu stringenti in capo ai venditori relativamente alla tem-
pistica massima di trasmissione (due giorni lavorativi) delle
richieste di prestazione ai distributori. A partire da luglio
2011, qualora non rispettino tale tempistica, i vendito-
ri dovranno corrispondere ai clienti un indennizzo di 30
euro.

Enel Energia ed Enel Servizio Elettrico hanno presentato ri-
corso al TAR Lombardia impugnando tale provwedimento.

Energia elettrica

Servizio di vendita

Con decreto del Ministro dello Sviluppo Economico del
21 ottobre 2010 e successiva delibera ARG/elt n. 182/10
& stato esteso da due a tre anni il prossimo periodo di
erogazione del servizio di salvaguardia (2011-2013). Per
tale periodo, in esito alle aste per I'assegnazione detl ser-
vizio, su un totale di dodici aree incluse nel perimetro
di gara, Enel Energia si & aggiudicata le isole maggiori,
nonché le aree di Umbria e Marche, Basilicata e Calabria
e della Campania. Il valore medio del premio offerto da
Enel Energia nelle cinque aree aggiudicate ¢ di circa 63,6
euro/MWh.

La delibera ARG/elt n. 22/10 ha introdotto un meccani-
smo di gradualita nell’applicazione dei corrispettivi biora-
ri ai clienti domestici con misuratore riprogrammato per
fasce per il periodo tra il 1° luglio 2010 (data di avvio del
nuovo sistema di prezzi biorari, come posticipato dalla de-
libera ARG/elt n. 177/09) e il 31 dicembre 2011. Tale mec-
canismo e volto a fornire ai clienti domestici informazioni
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relative alla differenza di costo dell’energia elettrica nelle
due fasce individuate.

La legge del 13 agosto 2010 n. 129 ha istituito presso
'Acquirente Unico un Sistema Informativo Integrato (Sl1)
basato su una banca dati dei punti di prelievo e dei dati
identificativi dei clienti finali per la gestione dei flussi in-
formativi scambiati tra gli operatori all'interno dei mercati
energetici. 'AEEG, con la delibera ARG/com n. 201/10, ha
definito i criteri generali di funzionamento e il modello
organizzativo di tale sistema che, nella fase iniziale, avra
come oggetto la gestione del processo di switching e delle
informazioni sui clienti inadempienti anche ai fini di un’e-

ventuale sospensione della fornitura di tali clienti.

Tutela del credito

Conla delibera ARG/elt n. 33/10 'AEEG ha definito il mec-
canismo di reintegrazione dei crediti rimasti in capo agli
esercenti la maggior tutela che avevano transitoriamente
svolto il servizio di salvaguardia nel periodo 1° luglio 2007
- 30 aprile 2008. La delibera ha stabilito che tali crediti si-
ano riconosciuti al netto dei margini conseguiti dai singoli
esercenti nello stesso periodo. Grazie a quanto disposto
con la delibera n. 190/10, Enel Servizio Elettrico ha in-
cassato il 31 dicembre 2010 un acconto di 91,1 milioni di
eurq, salvo successivo conguaglio da regolarsi a valle della
chiusura dell'istruttoria per la quantificazione del margi-
ne, prevista nel 2011.

Con la delibera ARG/elt n. 219/10 'AEEG ha definito i
criteri generali e le modalita di funzionamento di un si-
stema innovativo denominato Sistema Indennitaric (SI)
introdotto con la delibera ARG/elt n. 191/09, al fine di
contrastare il fenomeno della morosita dei clienti a segui-
to di switching. In particolare, il St garantisce al venditore
uscente — in caso di mancato incasso delle ultime fatture
a sequito di switching del cliente alimentato in BT~ un in-
dennizzo pari alla stima della spesa di due mesi di eroga-
zione della fornitura. Tale indennizzo verra applicato dal
nuovo venditore allo stesso cliente finale nei confronti del
quale & maturato il credito iniziale scoraggiando quindi
ulteriori comportamenti opportunistici. Il S, a regime nel
2012, verra introdotto gia a partire da gennaio 2011 con
modalita di funzionamento semplificate.

Con decreto del Ministro dello Sviluppo Economico del 21
ottobre 2010 & stato istituito un apposito meccanismo di
reintegro degli oneri non recuperabili sostenuti dagli eser-
centi la salvaguardia relativi al mancato pagamento delle
fatture da parte dei clienti finali non disalimentabili.
L'AEEG, con la delibera ARG/elt n. 182/10, ha awviato un

procedimento per definire le modalita di funzionamento
e i criteri di accesso a tale meccanismo di reintegro, che si
concludera entro il 30 settembre 2011.

Tariffe e aggiornamenti tariffari

Le condizioni economiche per il servizio di maggior tutela
per il primo trimestre del 2010 sono state fissate dall’/AEEG
con le delibere ARG/elt n. 205/09 e ARG/com n. 211/09.
La tariffa finale per il cliente domestico tipo & stata fissata
a 162,6 euro/MWh, con una riduzione del 2,2% rispetto
al trimestre precedente. Alla base di tale variazione vi & la
riduzione delle componenti PED (copertura dei costi di ac-
quisto e dispacciamento, -0,6 euro/MWh), PPE (copertura
degli squilibri di perequazione relativi al 2008, —3:7 euro/
MWh) e A4 (finanziamento dei regimi tariffari speciali,-0,3
euro/MWh), parzialmente bilanciata dall'incremento del-
le componenti UC1 (copertura del deficit di perequazione
relativo agli anni precedenti al 2008, +1,5 euro/MWh) e
A3 (incentivazione di fonti rinnovabili e assimilate, +0,8
euro/MWh).

L’AEEG ha definito le condizioni economiche per il servizio
di maggior tutela per il secondo trimestre def 2010 con le
delibere ARG/elt n. 41/10 e ARG/com n. 44/10. La tariffa
finale per il cliente domestico tipo @ stata fissata a 1577
euro/MWh, con una riduzione del 3,1% rispetto al trime-
stre precedente. Tale riduzione & stata causata dalla ridu-
zione delle componenti PED (-0,5 euro/MWh) e A4 (-0,14
euro/MWHh), e dall’azzeramento delle componenti PPE e
UC1, parzialmente bilanciati dall'ulteriore incremento dal-
la componente A3 (+1,5 euro/MWHh).

Con la medesima delibera ARG/elt n. 41/10 'AEEG ha
aggiornato, a decorrere dal 1° aprile 2010, il corrispettivo
RCV a copertura dei costi di commercializzazione sostenu-
ti dagli esercenti la maggior tutela, assicurando un gettito
annuale in linea con quelio dell’anno precedente.

Le condizioni economiche per il servizio di maggior tute-
la per il terzo trimestre del 2010 sono state fissate con le
delibere ARG/com n. 93/10 e ARG/elt n. 94/10, con cui
I'AEEG ha definito una tariffa finale per il cliente domesti-
cotipo pari a 156,8 euro/MWHh, ridotta dello 0,5% rispetto
al trimestre precedente, principalmente a causa della ridu-
zione della componente PED (-1,8 euro/MWh), compen-
sata dallulteriore incremento della componente A3 (+1,1
euro/MWh).

Per il quarto trimestre del 2010 I'AEEG ha definito le con-
dizioni economiche per il servizio di maggior tutela con
le delibere ARG/com n. 151/10 e ARG/elt n. 152/10, che
hanno fissato a 155,9 euro/MWh la tariffa finale per il
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cliente domestico tipo, determinando una riduzione dello
0,5% rispetto al trimestre precedente, dovuta nuovamen-
te all'intervento sulle componenti PED (-1,5 eu'ro/MWh) e
A3 (+0,4 euro/MWh).

Nel corso del 2010, quindi, la tariffa per il cliente dome-
stico tipo si & ridotta di 6,7 euro/MWh, corrispondenti a
una variazione negativa del 4,1%. Tale riduzione ¢ stata
causata principalmente dalla riduzione nel corso dell’anno
di 8,8 euro/MWh delle componenti tariffarie afferenti alle
attivita di acquisto e vendita dell’'energia (PED, PPE, UC1
e commercializzazione della vendita) per gli esercenti la
maggior tutela, pari a una variazione negativa di 8,7 punti
percentuali, in parte compensata dal continuo incremento
della componente A3, finalizzata al finanziamento degli
incentivi per le fonti rinnovabili e assimilate, incrementata
di 3 euro/MWh, pari a una variazione positiva del 33,4%.
Nel mese di novembre 2010, con la delibera ARG/elt n.
192/10, 'AEEG ha chiuso l'istruttoria per la determinazio-
ne degli importi relativi al meccanismo di compensazione
per i costi di commercializzazione della vendita sostenuti
dagli esercenti la maggior tutela nel 2008. In esito a tale
delibera Enel Servizio Elettrico e Vallenergie hanno incas-
sato a dicembre rispettivamente 36,5 milioni di euro e 0,3
milioni di euro.

Per il primo trimestre del 2011 I'AEEG ha definito, con le
delibere ARG/elt n. 232/10 e ARG/com n. 236/10, le con-
dizioni economiche per il servizio di maggior tutela. La
tariffa finale per il cliente domestico tipo & pari a 155,65
euro/MWh, con una riduzione dello 0,2% rispetto al tri-
mestre precedente. In particolare, la componente PED, a
copertura dei costi di acquisto e dispacciamento, & stata
incrementata di 3,7 euro/MWh e fissata a 89,83 euro/
MWh. Tale incremento & stato perd pill che compensato
dalle variazioni negative delle componenti PPE {-2,5 euro/
MWh), A2 (copertura dei costi per lo smantellamento del-
le centrali nucleari dismesse, -0,6 euro/MWh) e As (coper-
tura degli oneri relativi alla tariffa sociale -0,3 euro/MWHh).
Sul valore della tariffa finale per il cliente tipo per il primo
trimestre del 2011 incide anche I'aggiornamento, con la
delibera ARG/elt n. 228/10, delle tariffe di distribuzione
e misura per I'anno 2011, che, per tale tipologia di clienti,
sono state ridotte di circa 0,3 euro/MWh.

Regole per la cessione dell’energia CIP 6 da parte
del Gestore dei Servizi Energetici

Il decreto del 27 novembre 2009 del Ministro dello Svi-
luppo Economico, che disciplina le regole per la cessio-
ne dell’energia CIP 6, prevede una guantita assegnabile

complessiva pari a 4.100 MW, di cui il 17% destinata
all'‘Acquirente Unico in qualitd di fornitore del mercato
di maggior tutela. L'energia assegnata € ridotta in ma-
niera proporzionale in caso di risoluzione anticipata delle
convenzioni CIP 6 da parte dei produttori che aderiran-
no volontariamente ai meccanismi previsti in attuazione
dell‘art. 30, comma 20, della legge n. 99/09. | prezzi di
cessione dell’'energia CIP 6 nei quattro trimestri del 2010
sono stati nell’ordine pari a 57 euro/MWh, 63,69 euro/
MWh, 60,99 euro/MWh e 69,96 euro/MWHh.

Istruttorie e indagini conoscitive

Il 2 dicembre 2009 I'Autorita Garante della Concorrenza
e del Mercato (AGCM) ha awviato un procedimento per
pratiche commerciali scorrette (PS/5150) nei confronti di
Enel Energia, contestando le modalita ingannevoli e ag-
gressive con le quali il contact center della societa prospet-
terebbe la procedura di cambio d'uso. Il 21 gennaio 2010
la societd ha presentato alcuni impegni per giungere alla
chiusura anticipata del procedimento senza accertamen-
to di infrazione. Il 16 giugno 2010 I'AGCM ha deliberato
l'accettazione degli impegni, chiudendo il procedimento
senza sanzione.

Il 3 marzo 2010 I'AGCM ha awviato un procedimento per
pratiche commerciali scorrette (PS/3317) nei confronti
di Enel Energia. Le contestazioni del’/AGCM riguardano
I'emissione di fatture con consumi di energia elettrica e
gas stimati in eccesso rispetto a quelli effettivi e le asserite
difficolta riscontrate dai clienti nella comunicazione delle
autoletture. il 7 maggio 2010 Enel Energia ha presentato
impegni allo scopo di giungere alla chiusura anticipata del
procedimento senza accertamento di infrazione. Il 7 lu-
glio 2010 il procedimento & stato esteso soggettivamente
anche a Enel Servizio Elettrico, che ha presentato conte-
stualmente impegni per giungere alla chiusura anticipata
del procedimento senza accertamento di infrazione. Il 6
ottobre 2010 'AGCM ha deliberato I'accettazione degli
impegni, chiudendo il procedimento senza sanzione.

Il 6 maggio 2010 'AGCM, a valle della sentenza del TAR
Lazio n. 5290/09, ha awviato un procedimento (PS/1554B)
per rideterminare le sanzioni irrogate il 16 ottobre 2008
a Enel Energia ed Enel Servizio Elettrico nell’ambito del
procedimento PS/1554, rispettivamente pari a 225.000
euro e 210.000 euro. La pratica contestata consisteva
nell’addebito di interessi di mora per il pagamento tar-
divo da parte dei dienti di bollette recapitate quando il
termine relativo era gia scaduto. 11 28 luglio 2010 'AGCM
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ha notificato il provvedimento con cui ha rideterminato la
sanzione nella misura rispettivamente di 125.000 euro per
Enel Energia e di 110.000 euro per Enel Servizio Elettrico. il
10 novembre 2010 Enel Energia ed Enel Servizio Elettrico
hanno presentato ricorso al TAR Lazio contro il suddetto

provvedimento di rideterminazione.

Con la sentenza n. 2507/2010 il 3 maggio 2010 il Con-
siglio di Stato ha accolto I'appello del’AEEG awverso la
sentenza n. 321/08 del 13 febbraio 2008 con cui il TAR
Lombardia aveva annullato la delibera n. 66/07. Con
quest'ultimo provvedimento I'AEEG aveva irrogato a Enel
Distribuzione una sanzione amministrativa pari a 11,7 mi-
lioni di euro per non aver ottemperato a quanto previsto
nella delibera n. 55/00 in tema di trasparenza dei docu-
menti di fatturazione. Enel Distribuzione ha presentato
ricorso al Consiglio di Stato per revocazione della sud-
detta sentenza n. 2507/2010, notificato ad AEEG in data
1° giugno 2010, nonché ricorso innanzi alla Corte Europea
dei diritti dell’'uomo.

A seguito dell’'udienza del 1° febbraio 2011 si attende la
sentenza del Consiglio di Stato sul ricorso per revocazione.

Con la delibera VIS n. 93/09 I'AEEG ha avviato un’istrut-
toria formale nei confronti di alcune imprese di vendita di
energia elettrica, tra cui Enel Energia, per accertare fa vio-
lazione dei propri provvedimenti in materia di trasparenza
dei documenti di fatturazione.

A conclusione dell'istruttoria, con la delibera VIS n.
109/10, I'AEEG ha irrogato a Enel Energia una sanzione
amministrativa pari complessivamente a 872.000 euro.

1121 e il 22 settembre 2010 si € svolta la verifica ispettiva
sulla gestione dei reclami e delle richieste scritte di infor-
mazioni di Enel Servizio Elettrico (relative al secondo se-
mestre del 2009), approvata dall’AEEG con la delibera VIS
n. 28/10. Relativamente ad alcune risposte ai reclami (og-
getto di verifica a campione) |'AEEG ha rilevato alcune non
conformita che Enel Servizio Elettrico in sede di ispezione
ha ufficialmente contestato. Il 28 settembre 2010 I'AEEG
ha comunicato gli esiti della verifica in base ai quali & stata
applicata una penalita di circa 8 milioni di euro. Enel Servi-
zio Elettrico ha comunicato all’AEEG di non accettare |'esi-
to del controlio e ha impugnato la relativa comunicazione.
Successivamente I'AEEG, con la delibera VIS n. 143/10, ha
approvato una nuova verifica ispettiva nei confronti di Enel
Servizio Elettrico al fine di valutare la piena attuazione del

"Testo integrato della regolazione della qualita dei servizi

di vendita di energia elettrica e gas naturale” e procedere
a un nuovo esame degli esiti della verifica effettuata sulla
base della VIS n. 28/10. Enel Servizio Elettrico ha impu-
gnato con motivi aggiunti anche tale provvedimento.

L'AEEG, con la delibera VIS n. 166/10 del 24 novembre
2010, ha awviato un'istruttoria formale nei confronti di
Enel Servizio Elettrico per accertare violazioni relative al
servizio telefonico commerciale.

Con la delibera VIS n. 175/10 I'AEEG ha chiuso con azioni
prescrittive l'istruttoria conoscitiva VIS n. 46/10 avviata a
giugno al fine di valutare le modalita di erogazione del re-
gime dello scambio sul posto.

Con la delibera VIS n. 176/10 & stato inoltre emesso uh
ordine di cessazione di condotta lesiva del diritto degli
utenti dello scambio nei confronti del Gestore dei Servizi
Energetici (GSE), venditori e distributori, prevedendo I'in-
vio di almeno il 99% dei dati di misura, anagrafica e fattu-
rato relativi al 2009 entro i termini stabiliti, pena l'apertura
automatica di procedimenti sanzionatori. Con la delibera
ARG/elt n. 226/10 'AEEG ha infine introdotto una serie di
semplificazioni per migliorare lo scambio di dati tra ope-
ratori e GSE e le modalita di calcolo degli acconti periodici
rilasciati dal GSE.

Gas

Testo Integrato Vendita Gas

Nel corso del 2009 I'AEEG ha approvato il Testo Integrato
Vendita Gas (TIVG) con cui ha definito I'assetto delle tute-
le e la struttura delle condizioni economiche di fornitura
applicate ai clienti finali del mercato del gas naturale.

Con la delibera ARG/gas n. 64/10 I'AEEG ha prorogato al
30 settembre 2011 la scadenza della tutela di categoria
che prevede il riconoscimento delle condizioni economi-
che di fornitura definite dall’AEEG per i clienti non dome-
stici con consumi inferiori a 200.000 m3/anno che non ab-
biano mai scelto un fornitore sul mercato libero.

Con la delibera ARG/gas n. 153/10 |'AEEG ha inoltre pro-
rogato di sei mesi, fino al 30 giugno 2011, il valore della
componente di remunerazione dei costi di commercia-
lizzazione al dettaglio (QVD), attualmente pari a circa 43
euro per ogni cliente servito.

Tariffe e aggiornamenti tariffari

Con la delibera ARG/gas n. 207/09 I'AEEG ha aggiorna-
to le condizioni economiche di fornitura del gas naturale
per il primo trimestre del 2010, definendo un prezzo pari
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a 69,34 centesimi di euro/m?3, con un incremento del 2,8%
rispetto al trimestre precedente.

Con la delibera ARG/gas n. 42/10 I'AEEG ha aggiornato le
condizioni economiche di fornitura del gas naturale per il
secondo trimestre del 2010, definendo un prezzo pari a
71,81 centesimi di euro/m3, con un incremento del 3,6%
rispetto al trimestre precedente.

Con la delibera ARG/gas n. 47/10 I'AEEG ha avviato un
procedimento per la modifica delle condizioni economi-
che di fornitura del gas naturale per il servizio di tutela e,
successivamente, con la delibera ARG/gas n. 89/10, ha ri-
dotto la componente QE (a copertura dei costi di épprov-
vigionamento della materia prima) del 7,5% rispetto ai
valori previsti utilizzando la formula in vigore, a decorrere
da ottobre 2010 e fino a settembre 2011. Con la mede-
sima delibera I'’AEEG ha avviato inoitre un monitoraggio
del mercato per valutare eventuali ulteriori interventi, da
effettuare entro febbraio 2011, per modifiche della QE
successive a settembre 2011. Enel Energia ed Enel Trade
hanno presentato ricorso avverso tale provvedimento. Si
attende la fissazione dell'udienza.

Con la delibera ARG/gas n. 95/10 I'AEEG ha aggiornato le
condizioni economiche di fornitura del gas naturale per il
terzo trimestre del 2010, definendo un prezzo paria 74,13
centesimi di euro/m?, con un incremento del 3,2% rispet-
to al trimestre precedente,

Con la delibera ARG/gas n. 153/10 I'AEEG ha aggiorna-
to le condizioni economiche di fornitura del gas naturale
per il quarto trimestre del 2010, definendo per il cliente
domestico tipo (consumo annuale di 1.400 metri cubi) un
prezzo pari a 74,07 centesimi di euro/m?, con una riduzio-
ne dello 0,1% rispetto al trimestre precedente.

Nel corso del 2010 si & registrato un aumento del prezzo
del gas per il cliente domestico tipo pari al 7%. L'aumen-
to della componente materia prima & invece stato pari
al 18%.

Con la delibera ARG/gas n. 233/10 I'AEEG ha aggiorna-
to le condizioni economiche di fornitura del gas naturale
per il primo trimestre del 2011, definendo per il cliente
domestico tipo un prezzo pari a 75 centesimi di euro/m?,
con un incremento dell’1,3% rispetto al trimestre prece-
dente.

Con la sentenza n. 347/2011 il TAR Lombardia ha accol-
to il ricorso di Enel Energia contro la delibera ARG/gas n.
106/09 sul meccanismo di compensazione degli oneri non
altrimenti recuperabili sostenuti dagli esercenti la vendita,
in conseguenza della rimozione della soglia di invarianza
stabilita dall’AEEG a partire dal 1° gennaio 2009.

Fornitore di ultima istanza (FUI)

Con la delibera ARG/gas n. 131/10 I'AEEG ha definito la
procedura per l'individuazione da parte dell’Acquirente
Unico dei fornitori di ultima istanza di gas naturale per
'anno termico 2010-2011; tali fornitori garantiscono fa
continuita del servizio ai clienti domestici, a imprese del
settore terziario allacciate alla rete di distribuzione e ai
restanti clienti non domestici con consumi annui inferio-
ri ai 200.000 metri cubi che si trovino temporaneamente
senza fornitore. Il 21 settembre 2010 I'Acquirente Unico
ha pubblicato la graduatoria dei fornitori di ultima istanza
per le quattro diverse aree di gara. Enel Energia, risultata
seconda in tutte le suddette aree, assumera le funzioni di
FUI nel caso in cui il primo fornitare in graduatoria esauri-
sca i quantitativi di gas messi a disposizione per svolgere
tali funzioni.

Istruttorie e indagini conoscitive

Il 2 febbraio 2010 Enel Energia ha presentato ricorso al
Consiglio di Stato contro la sentenza del TAR Lazio dell'8
settembre 2009 che ha rigettato il ricorso di Enel Energia
avverso il provvedimento AGCM PS/1874 del 3 dicembre
2008. La pratica contestata dall’AGCM consisteva nelia
mancata lettura e verifica dei gruppi di misura e nell’emis-
sione di fatture presuntive calcolate in base a criteri non
precisati.

Con la delibera VIS n. 92/10 I'AEEG ha awviato un procedi-
mento nei confronti di Enel Energia per accertare violazioni
in materia di tariffe obbligatorie di distribuzione del gas.
Oggetto della contestazione & la mancata applicazione
da parte di Enel Energia dei corrispettivi relativi al servizio
di distribuzione e misura del gas, approvati dall’AEEG con
la delibera ARG/gas n. 79/089, sulle bollette emesse fino a
giugno 2010.

Generazioneed Energy
Management

Energia elettrica

Virtual Power Plant in Sardegna

L'art. 30, comma 9, della legge n. 99/09 del 23 luglio 2009
prevede l'adozione da parte dell’Autorita per |'energia
elettrica e il gas (AEEG) - sulla base di indirizzi del Ministro
dello Sviluppo Economico - di misure temporanee finaliz-
zate ad ampliare I'offerta di energia elettrica nella regione
Sardegna.

Senato della Repubblica
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Conseguentemente, 'AEEG ha previsto, con la delibera
ARG/elt n. 115/09, la cessione di capacita virtuale nel pe-
riodo 2010-2014 per un totale rispettivamente di 225 MW
per Enel e di 150 MW per E.ON, tramite la stipula di con-
tratti differenziali (a una/due vie a scelta del produttore)
riferiti al Prezzo Unico Nazionale con controparti selezio-
nate attraverso procedure concorsuali. La delibera stabi-
lisce che almeno il 10% della capacita virtuale totale sia
ceduta tramite la conclusione di contratti di durata quin-
quennale (2010-2014) e che gli operatori cedenti possa-
no definire un premio minimo di assegnazione. ['asta per
I'assegnazione dei contratti di durata quingquennale (23
MW) e dei contratti relativi all’anno 2010 (202 MW) si &
svolta il 15 ottobre 2009 e si & conclusa con |'assegnazione
dell'intera capacita oggetto della cessione. Con la delibera
ARG/elt n. 146/10 I'AEEG ha approvato il premio di riserva
per la procedura concorsuale di cessione dei Virtual Power
Plant per il 2011. L'asta si & tenuta il 28 settembre 2010
e si & conclusa con la piena assegnazione della capacita
oggetto della cessione.

Mercato per il Servizio di Dispacciamento (MSD)

Ai sensi del decreto del Ministro dello Sviluppo Economi-
co del 29 aprile 2009 & operativo, dal 1° gennaio 2010,
il nuovo Mercato per il Servizio di Dispacciamento (MSD),
che prevede una fase di programmazione (il giorno prece-
dente la consegna dell’energia elettrica) e un mercato di
bilanciamento in tempo reale articolato in cinque sessioni,
con la possibilita per gli operatori di aggiornare le proprie
offerte in termini di quantita e prezzo.

I11° gennaio 2011 & stata attuata l'integrazione tra il Mer-
cato Infragiornaliero e il MSD, prevedendo due nuove ses-
sioni del Mercato Infragiornaliero (Ml) nel tempo reale.
Con la delibera ARG/elt n. 211/10 I'AEEG ha stabilito a de-
correre dal 1° gennaio 2011 il superamento delle dispo-
sizioni contenute nella delibera n. 165/06, laddove si di-
sponeva che non fossero remunerate le offerte accettate
da Terna nella fase di programmazione e poi revocate nel

mercato di bilanciamento in tempo reale.

Unita Essenziali per la Sicurezza del Sistema
Elettrico (UESS)

Il 23 giugno 2009 si & svolta I'udienza al Consiglio di Sta-
to relativa al ricorso dell’/AEEG contro |a sentenza del TAR
che ha disposto I'annullamento delia delibera ARG/elt n.
97/08 che prevedeva ['assoggettamento al regime delle
unita essenziali di tutti gli impianti situati in Sicilia e Sar-
degna. Nel medesimo giudizio Enel Produzione aveva

chiesto il risarcimento dei danni. L'11 maggio 2010 sono
state pubblicate le motivazioni della sentenza con cui if
Consiglio di Stato ha condannato Terna al risarcimento dei
danni a favore di Enel Produzione, alla luce dei criteri indi-
cati nella relazione depositata dalla stessa Terna. Il danno,
recentemente riconosciuto da Terna e comprensivo di in-
teressi e rivalutazioni, ammonta a circa 3,6 milioni di euro.
Con la delibera ARG/elt n. 52/09, ai sensi dell’art. 3, com-
ma 11, della legge n. 2/09, 'AEEG ha ridefinito la disciplina
degli impianti essenziali, applicata a partire dal 1° gennaio
2010, prevedendo:
> l'individuazione da parte di Terna degli impianti es-
senziali per la sicurezza del sistema elettrico e loro rag-
gruppamenti, da assoggettare alla nuova disciplina con
vincoli di offerta su MGP/MI e MSD;
> la possibilita, per i titolari di impianti essenziali, di esse-
re esentati dal regime amministrato mediante la con-
clusione di contratti a termine con Terna.
Enel Produzione ha impugnato la delibera n. 52/09. Il 28
aprile 2010 il TAR Milano ha disposto la sospensione del
giudizio, rinviando la questione alla Corte di Giustizia della
Commissione Europea. V
Con la delibera ARG/elt n. 162/09 I'AEEG ha definito i pa-
rametri dei contratti a termine per I'anno 2010, alternativi
al regime delle unita essenziali, ai quali Enel ha aderito in
data 13 novembre 2009.
Con le delibere ARG/elt n. 161/10 e n. 180/10 I'AEEG ha
fissato i criteri per la determinazione dei corrispettivi da
riconoscere agli impianti essenziali a decorrere dall'anno
2011.
Con la delibera ARG/elt n. 162/10 I'AEEG ha definito i
nuovi parametri contrattuali per I'anno 2011.
Enel Produzione, per ottemperare agli obblighi di essen-
zialita per il 2011, ha richiesto e ottenuto I'ammissione al
regime di reintegrazione dei costi di produzione per gli
impianti di Porto Empedocle, Augusta, Bari e Sulcis, e ha
sottoscritto i contratti a termine con Terna per la restante
quota di potenza essenziale.
Terna ha rideterminato il corrispettivo a copertura dei costi
variabili spettante alle unita produttive qualificate come

essenziali nel periodo novembre 2005 - dicembre 2009.

Capacity payment

Con riferimento alla remunerazione della disponibilita
produttiva, nell'anno 2009 si & verificata, per la seconda
volta dall'awio del meccanismo del capacity payment
(2004), la condizione per |‘erogazione dell'ulteriore cor-
rispettivo di cui all’art. 36 defl’Allegato A alla delibera
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n. 48/04. 1 ricavi conseguiti nel 2009 dai produttori nei
mercati borsistici sono stati infatti inferiori a un livello di ri-
ferimento individuato convenzionalmente dall’AEEG e ci0
ha comportato I'erogazione, nell’anno 2010, di una quota
ulteriore del corrispettivo di capacity payment in favore di
Enel Produzione.

Con la delibera ARG/elt n. 166/10 I'AEEG ha modificato,
retroattivamente a decorrere dal 2010, il meccanismo di
calcolo dell'ulteriore corrispettivo, nell'intento di valoriz-
zare la localizzazione della capacita resa disponibile, pre-
vedendo un sistema volto a remunerare maggiormente
i produttori con capacita installata prevalentemente in
zone di mercato a bassa redditivita. Enel Produzione ha
presentato ricorso al TAR Lombardia avverso tale delibera.
Nel mese di dicembre Terna ha erogato a Enel Produzio-
ne lo specifico corrispettivo per la remunerazione della
disponibilita di capacita produttiva, di cui all’art. 35 della
delibera n. 48/04, relativo all'anno 2010, corrispondente a
un importo di circa 35 milioni di euro.

Oneri certificati verdi per la fornitura del mercato
vincolato nel periodo 2001-2004

E attesa l'udienza del Consiglio di Stato sul ricorso in ap-
pello dell’AEEG avverso il riconoscimento a Enel Produzio-
ne degli oneri relativi all'acquisto dei certificati verdi per
I'energia elettrica da fonti non rinnovabili destinata alla
fornitura del mercato vincolato nell’‘anno 2003.

In merito al ricorso presentato dall’/AEEG al Consiglio di
Stato contro la sentenza del TAR sul riconoscimento de-
gli oneri relativi all’acquisto di certificati verdi sostenuti da
Enel Produzione per la produzione da impianti idroelet-
trici di pompaggio negli anni 2001 e 2002, in data 4 no-
vembre 2009 il Consiglio di Stato ha emesso un decreto
di perenzione per inattivita della parte. Con ordinanza del
5 febbraio 2010 il Consiglio di Stato ha respinto il ricorso
dell’AEEG di opposizione al decreto di perenzione. La sen-
tenza del TAR Lombardia favorevole a Enel Produzione &

pertanto confermata.

Istruttorie e indagini conoscitive

Il 2 febbraio 2010 I'Autorita Garante delia Concorrenza e
del Mercato (AGCM) ha aperto un procedimento per abu-
so di posizione dominante (A/423) nei confronti di Enel
Produzione ed Enel SpA per presunti comportamenti anti-
concorrenziali tenuti nel mercato della vendita ali‘ingros-
so dell’energia elettrica della macrozona Sicilia. Il 3 mag-
gio 2010 Enel Produzione ha presentato alcuni impegni
per giungere alla chiusura anticipata del procedimento

senza accertamento di infrazione. Il 9 agosto 2010 gli im-
pegni sono stati pubblicati sul sito del’/AGCM per il market
test, che si @ condluso il 27 settembre 2010. Il 30 dicembre
2010 I'AGCM ha notificato |'accettazione degli impegni
presentati, chiudendo il procedimento senza accertamen-
to di infrazione e conseguente irrogazione di sanzione.

Emission Trading

il 28 aprile 2010, con delibera n. 9/2010, il Comitato ETS
ha assegnato integralmente le quote di emissione residue
della Riserva Nuovi Entranti a favore dei nuovi impianti
entrati in esercizio fino ad aprile 2009, per un totale di cir-
ca 21,7 Mton. Di questi, circa 1 milione & stato assegnato
a Enel Produzione per il ripristino di un’unitd di Termini
Imerese (per l'intero periodo 2008-2012) e per le emissio-
ni del primo gruppo di Torrevaldaliga Nord per il periodo
di avviamento relativo al primo semestre del 2009. Sono
state invece escluse le assegnazioni per coprire il restan-
te fabbisogno di Torrevaldaliga Nord, cosi come numerosi
impianti di altri operatori, perché entrati in funzione suc-
cessivamente al periodo considerato.

Per ovviare all’esaurimento della Riserva Nuovi Entranti,
il Governo, in base all'impegno gia affermato in sede di
Decisione di Assegnazione per il periodo 2008-2012, ha
adottato il decreto legge 20 maggio 2010, n. 72, che pre-
vede un rimborso ex post delle quote di emissione, a valori
di mercato, per gli impianti nuovi entranti esclusi dall’asse-
gnazione. Il rimborso - per un fabbisogno di quote stima-
to in circa 42 Mton - sara finanziato attraverso parte dei
proventi delle aste per I'allocazione delle quote nella Fase
3 dell’ETS (ossia post-2012).

La conversione in legge del decreto & stata approvata
dal Parlamento con legge n. 111 del 19 luglio 2010. In
attuazione della legge, il Comitato ETS, con delibera n.
16/2010, ha definito le quote spettanti per il rimborso,
per gli impianti entrati in funzione nel 2009 e per i quali
sono state concluse le istruttorie: per Torrevaldaliga Nord
i permessi da rimborsare ammontano a 9,6 Mton, relativi
al primo gruppo e al periodo di aviamento del secondo
gruppo. Seguiranno ulteriori delibere per definire le quo-
te oggetto di rimborso per gli impianti entrati in funzio-
ne successivamente. Infine, I'AEEG ha definito i metodi
di calcolo dei prezzi di riferimento per il rimborso con la
deliberan. 117/2010, e in base a tale metodologia, con la
successiva delibera n. 194710, ha stabilito i crediti spettan-
ti per il 2009 (30,2 milioni di euro per Enel).

In vista della pubblicazione del bando comunitario nel
quadro della decisione “NER 300", il Comitato ETS ha, con
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la delibera n. 23/2010, approvato l'invito alla manifesta-
zione di interesse da parte di progetti siti sul territorio
nazionale potenzialmente finanziabili. Cio ai fini di una
ricognizione in vista della pre-selezione che gli Stati Mem-
bri devono effettuare tra le domande di finanziamento da
“candidare” per il bando NER 300. Enel ha presentato la
manifestazione di interesse per il progetto di Porto Tolle.
Le emissioni prodotte da Enel Produzione al 31 dicembre
2010 sono state pari a 34,49 Mton; considerando che le
quote assegnate dal Piano Nazionale di Allocazione {(com-
prensive delle quote gratuite rilasciate nel 2009) risultano
pari a 38,82 Mton, non si evidenzia alcun deficit.

Gas

Promozione di investimenti in stoccaggio
Con il decreto legislativo n. 130 del 13 agosto 2010 il Go-
verno ha adottato misure volte a incrementare |'offerta di
capacita di stoccaggio al fine di incrementare |a flessibili-
ta del mercato del gas e consentire ai clienti di sfruttare il
differenziale di prezzo del gas che si registra tra i periodi
invernale ed estivo. In particolare, il provvedimento preve-
de l'obbligo per Eni di realizzare 4 miliardi di metri cubi di
nuova capacita di stoccaggio nel corso dei prossimi anni.
Tale obbligo ¢ alternativo a quello di nuove procedure di
gas release. La nuova capacita di stoccaggio & riservata
ai clienti industriali gas intensive e ai consorzi di piccole
e medie imprese per 3 miliardi di metri cubi e alle impre-
se termoelettriche per 1 miliardo di metri cubi. Previste
inoltre misure finalizzate a riconoscere ai clienti industriali
energy intensive e alle PMI i benefici degli stoccaggi futuri
fin dall’anno termico 2010-2011; 'AEEG, con la delibera
ARG/gas n. 193710, ha definito le modalita per 'accesso a
tali misure anticipatorie.
Il decreto legislativo prevede, infine, meccanismi di incen-
tivazione allo sviluppo di nuovi siti di stoccaggio anche
per soggetti diversi da Eni, per quantita ulteriori fino a 4
miliardi di metri cubi.
Con decreto del Ministro dello Sviluppo Economico del 31
gennaio 2011 & stato approvato il piano di investimento
insiti di stoccaggio proposto da Eni; il piano prevede I'in-
gresso graduale di nuova capacita (ampliamento di siti
esistenti e realizzazione di un nuovo sito a Bordolano) en-

tro il termine ultimo del 1° settembre 2015.

Tariffe di trasporto e misura gas
Con la delibera ARG/gas n. 176/10 I'AEEG ha stabilito la
modalitd di compensazione delle partite economiche

derivanti dall'uso di corrispettivi tariffari definiti su un
numero di aree inferiori rispetto a quello utilizzato per
il conferimento della capacita di trasporto dell’anno ter-
mico 2009-2010. La compensazione riguarda il periodo
gennaio-settembre 2010.

A fine 2009, con la delibera ARG/gas n. 184/09, 'AEEG
ha definito le tariffe per il servizio di trasporto e di misu-
ra relative al periodo 2010-2013 modificando in parte il
modello tariffario valido nel precedente periodo regolato-
rio. Successivamente, con la delibera ARG/gas n. 192/09,
I'AEEG ha definito le nuove modalita di allocazione agli
utenti di tutte le partite di gas non oggetto di misura sulla
rete di trasporto, tra cui rientra anche il gas non contabi-
lizzato. Sulla base di tali provvedimenti I'AEEG ha quindi
approvato, con la delibera ARG/gas n. 198/09, le tariffe
di riferimento per I'anno 2010 prevedendo un incremen-
to delle tariffe di trasportoc maggiore rispetto alla media
nazionale per gli utenti che importano gas dai punti diin-
gresso alla rete,

Ad aprile 2010 Enel Trade ha presentato ricorso avverso le
delibere ARG/gasn. 184/09,n. 192/09 e n. 198/08.

In attesa di fissazione d'udienza, con la delibera ARG/gas
n. 218/10, I'AEEG ha approvato le tariffe di trasporto e
misura valide per I'anno 2011. Enel Trade ha impugnato
anche tale provvedimento.

Borsa del gas e mercato giornaliero

del bilanciamento

L'art. 30 della legge n. 99/09 del 23 luglio 2009 ha previsto
I'affidamento al Gestore dei Mercati Energetici (GME) del-
la gestione economica del mercato del gas naturale (Borsa
gas) secondo una disciplina predisposta dal GME stesso e
approvata dal Ministero dello Sviluppo Economico e I'as-
sunzione da parte del GME delle offerte di acquisto e ven-
dita del gas secondo criteri di merito economico.

Ai sensi dell’art. 30, comma 2, il Ministro dello Sviluppo
Economico, con proprio decreto del 18 marzo 2010, ha
definito le modalita di gestione da parte del GME, a decor-
rere dal 10 maggio 2010, degli scambi relativi alle quote
di gas importato da Paesi extra UE soggette a obbligo di
offerta, disciplinate poi dalla delibera ARG/gas n. 58/10,
e ha previsto la futura assunzione da parte del GME del
ruolo di controparte centrale. Con decreto del 6 agosto
2010 it Ministro dello Sviluppo Economico ha previsto la
cessione, nella piattaforma gestita dal GME, delle royalty
dovute allo Stato dai produttori di gas naturale in Italia, di-
sciplinate dalla delibera ARG/gas n. 132/10. La piattafor-
ma gas avviata il 10 maggio 2010 per lo scambio di quote
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import e royalty prevedeva l'offerta di prodotti mensili/
annuali senza assunzione del ruolo di controparte da par-
te del GME.

11 10 dicembre 2010 il GME ha avviato la Borsa gas per lo
scambio di prodotti spot, assumendo il ruolo di contropar-
te centrale.

L'AEEG a dicembre 2010 ha posto in consultazione i pro-
pri orientamenti per l'introduzione di un mercato del bi-
lanciamento gas e la regolazione delle partite fisiche ed
economiche tra i soggetti coinvolti (DCO n. 45/10 e DCO
n.46/10).

Criteri di allocazione

Con la delibera ARG/gas n. 62/09 I'AEEG ha avviato un
procedimento per la revisione dei criteri di allocazione dei
quantitativi di gas tra gli utenti dei punti di riconsegna
condivisi del sistema di trasporto. L'attuale procedura, de-
finita dall’art. 29 della delibera n. 138/04 e prorogata una
prima volta al 30 settembre 2010, & stata ulteriormente
differita al 30 settembre 2011 con la delibera ARG/gas n.
27/10.

Con la stessa delibera I'AEEG ha definito una nuova moda-
lita di calcolo delle allocazioni giornaliere dei quantitativi
di gas prelevati dai clienti non misurati giornalmente. Tale
modalita, valida per il periodo ottobre 2010 - settembre
2011, sarad applicata anche ai fini del ricalcolo dei corri-
spettivi di trasporto e stoccaggio pagati dagli utenti per il
periodo 1° ottobre 2007 - 30 settembre 2010.

I conguagli relativi agli anni termici 2007-2008 e 2008-
2009 saranno incassati entro febbraio 2011. | conguagli
per I'anno termico 2009-2010 saranno effettuati entro i
primi mesi del 2011.

Rettifiche tardive dei dati di misura

Con la delibera ARG/gas n. 182/09 I'AEEG ha definito i cri-
teri di liquidazione delle partite economiche derivanti da
rettifiche tardive dei dati di misura di clienti finali diretti
della rete di trasporto. Con la delibera ARG/gas n. 70/10
Fambito di applicazione & stato esteso ai city-gate condivi-
si nei casi in cui le rettifiche tardive non comportino riallo-
cazioni. Da luglio 2010 saranno previste sessioni di netting
semestrali a un prezzo mensile regolato a copertura dei
costi di materia prima e trasporto.

Copertura degli oneri tariffa sociale gas e misure di
efficienza energetica

Con la delibera ARG/gas n. 177/10 I'AEEG ha previsto, dal
1°gennaio 2011, 'applicazione, per i clienti finali allacciati

alla rete di trasporto, dei corrispettivi GS, e RE, destinati a
finanziare, rispettivamente, il Conto per la compensazione
della “tariffa sociale gas” e il Fondo per misure e interventi
per il risparmio energetico nel settore gas.

Con la delibera ARG/com n. 236/10 I'AEEG ha defini-
to i valori delle suddette componenti per il trimestre
gennaio-marzo 2011, pari rispettivamente a 0,1714 cen-
tesimi di euro/m? per il corrispettivo G5, e 0,5138 centesi-
mi di euro/m? per il corrispettivo RE,.

Misure per fronteggiare |'emergenza gas

Con decreto del 28 dicembre 2010 il Ministro dello Svi-
luppo Economico, rivedendo alcune delle condizioni
introdotte con proprio provvedimento del settembre
2007, ha definito le modalita di partecipazione all’obbli-
go di contenimento dei consumi di gas per |'anno termi-
c0 2010-2011.

In particolare, & stata confermata la partecipazione dei
produttori di energia elettrica al meccanismo attraverso la
corresponsione di un contributo economico, definito con
la delibera ARG/gas n. 1/11, destinato a finanziare gli in-
centivi a favore dei soggetti tenuti al rispetto dell’obbligo
di contenimento.

Infrastrutture e Reti

Tariffe di distribuzione

Con la delibera ARG/elt n. 203/09 del 29 dicembre 2009
I'Autorita per I'energia elettrica e il gas (AEEG) ha aggior-
nato le tariffe di distribuzione e misura per I'anno 2010,
incrementandone il valore medio unitario del 3,1% rispet-
to al 2009.

La delibera ARG/elt n. 227/10 ha definito gli importi di pe-
requazione dei costi commerciali sostenuti dalle imprese
distributrici nel 2008; tale perequazione ha determinato
un importo nullo per Enel Distribuzione, poiché il diffe-
renziale tra costi e ricavi per la commercializzazione é ri-
sultato inferiore alla specifica franchigia definita nel Testo
Integrato delle Tariffe.

Con la delibera ARG/elt n. 228/10 I'AEEG ha aggiornato,
sulla base dei criteri stabiliti con la delibera n. 348/07 re-
lativa al periodo regolatorio 2008-2011, le tariffe di distri-
buzione e misura per I'anno 2011 riducendone il valore
medio unitario dell’1% rispetto al 2010.

Senato della Repubblica
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Continuita del servizio

Con la delibera ARG/elt n. 205/10 I’AEEG ha determinato
i recuperi di continuita del servizio di distribuzione con-
seguiti nell'anno 2009, assegnando al contempo premi e
penalita sulla base dei livelli standard stabiliti dalla rego-
lazione incentivante della qualita. In gquesto senso I'AEEG
ha dato mandato alla Cassa Conguaglio Settore Elettrico
di regolare I'importo netto tra premi e penali, pari a 54,7
milioni di euro, in favore di Enel Distribuzione.

Con la delibera ARG/elt n. 99/10 I'AEEG ha modificato,
con decorrenza 1° luglio 2010, alcuni aspetti relativi alla
valorizzazione dei servizi di mitigazione delle disalimenta-
zioni sulla rete AT forniti dalle imprese di distribuzione a
Terna. In particolare, I'AEEG ha introdotto un principio di
valorizzazione del servizio decrescente rispetto alla durata
dello stesso e una differenziazione dei corrispettivi ricono-
sciuti per il servizio di mitigazione reso sulla rete TELAT.

Connessioni attive alla rete

Con la delibera ARG/elt n. 125/10 pubblicata lo scorso
agosto I'AEEG ha modificato il Testo integrato delle Con-
nessioni Attive (TICA). In particolare, I'AEEG ha introdotto
procedure puntuali per rafforzare il coordinamento tra i
gestori di rete e, inoltre, per contrastare | fenomeni spe-
culativi associati alla prenotazione della capacita di rete,
ha previsto un sistema di garanzie che il produttore deve
presentare al gestore di rete nei casi di connessioni in
“aree critiche”. Le nuove disposizioni sono in vigore dal 1°
gennaio 2011, a eccezione di quelle relative alle garanzie
per le richieste di connessione in corso, efficadi, invece,
dalla data di pubblicazione del provvedimento.

1113 gennaio, a seguito dei ricorsi presentati da alcuni pro-
duttori, il TAR Lombardia ha sospeso le disposizioni relati-
ve alle garanzie. L'udienza di merito si terra il 30 giugno.
Con la delibera ARG/elt n. 225/10 I'AEEG ha definito, in at-
tuazione dell‘art. 15, comma 1, lettera c) del decreto del Mi-
nistro dello Sviluppo Economico 6 agosto 2010, gli inden-
nizzi automatici che il gestore di rete deve corrispondere ai
proprietari di impianti fotovoltaici nei casi in cui il mancato
rispetto dei tempi per la connessione comporti la perdita
del diritto alla tariffa incentivante. In particolare, I'importo
dell'indennizzo, da corrispondere entro tre anni dalla data
diricevimento della richiesta, aumenta nei casi in cui il ritar-
do imputabile al gestore di rete superai 25 giorni.

Enel Distribuzione ha presentato ricorso al TAR Lombardia
impugnando tale delibera.

Istruttorie e indagini conoscitive

L'AEEG, con la delibera VIS n. 1/10, ha awviato un'istrutto-
ria formale nei confronti di Enel Distribuzione per accer-
tare la violazione di disposizioni in materia anagrafica dei
punti di prelievo, ovvero di norme che regolano il flusso
informativo relativo agli utenti del dispacciamento.

Con la delibera VIS n. 162/10 I'AEEG ha awviato un pro-
cedimento nei confronti di Enel Rete Gas per accertare la
violazione di disposizioni in materia di misura del traspor-
to del gas naturale presso i punti di consegna della propria
rete.

Con la delibera VIS n. 110/08 del 12 dicembre 2008 'AEEG
aveva contestato a Enel Rete Gas la violazione nell’anno
2007 dell'obbligo di arrivare sul luogo di intervento entro
60 minuti dalla chiamata per almeno il 90% delle chiama-
te in relazione a due impianti (Fraconalto e Casaleggio
Boiro). Con la delibera VIS n. 33/10 FAEEG ha concluso il
procedimento irrogando a Enel Rete Gas una sanzione
pari a 450.000 euro. Enel Rete Gas ha presentato ricorso
al TAR.

Si attende la sentenza del TAR Lombardia a seguito dell'u-
dienza del 3 febbraio 2011.

Con la delibera VIS n. 17/11 del 9 febbraio 2011 I'AEEG ha
irrogato a Enel Distribuzione una sanzione pari a 320.000
euro avalle della chiusura dell'istruttoria avviata con la de-
libera VIS n. 171/09 per accertare gli errori nell'identifica-
zione dei punti di interconnessione con la Rete di Trasmis-
sione Nazionale e nella determinazione dei dati necessari
ai fini della quantificazione dei corrispettivi per il servizio

di dispacciamento.

Ffficienza energetica

Al fine di consentire la copertura dei costi sostenuti per
adempiere all'obbligo di risparmio energetico relativo
all'anno 2009, con la delibera EEN n. 12/10 'AEEG ha sta-
bilito il pagamento del contributo tariffario in favore delle
imprese di distribuzione. In esito a tale provwwedimento Enel
Distribuzione ha incassato circa 93 milioni di euro.

Con la delibera EEN n. 17/10 'AEEG ha fissato a 93,68 euro/
Tep il valore unitario del contributo tariffario per il conse-
guimento degli obiettivi di risparmio energetico per I'anno
2011.

Con la delibera EEN n. 18/10 'AEEG ha determinato gli
obiettivi specifici di efficienza energetica in capo ai distri-
butori di energia elettrica e di gas naturale perl'anno 2011.

In particolare, a Enel Distribuzione e stato assegnato un
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obiettivo di 2,6 Mtep, pari a circa il 50% dell'obiettivo com-

plessivo nazionale.

Auto elettrica

Con la delibera ARG/elt n. 56/10 'AEEG ha awviato un
processo di interventi regolatori finalizzati a consentire
la diffusione dell'auto elettrica. In particolare, grazie alle
novita introdotte dalla delibera, & possibile richiedere I'at-
tivazione di pitl punti di fornitura destinati all’alimentazio-
ne di auto elettriche neile abitazioni private, negli spazi
condominiali o in aree aziendali dedicate. A tali punti di
ricarica sara applicata la tariffa di trasporto per gli usi di-
versi dall'abitazione in bassa tensione (UDA BT). Con la
medesima delibera I'AEEG ha inoltre previsto la possibilita
di utilizzare per la ricarica di veicoli elettrici anche le forni-
ture dedicate all’alimentazione delle pompe di calore.

La predisposizione del primo quadro di regole abilitanti
per lo sviluppo della mobilita elettrica & stato integrato
con la delibera ARG/elt n. 242/10, con la quale 'AEEG ha
introdotto alcune modifiche al quadro regolatorio che
consentiranno la sperimentazione di diversi modelli orga-
nizzativo-funzionali per |a ricarica in ambito pubblico dei
veicoli elettrici.

Smart grid

Con la delibera ARG/elt n. 39/10 I'AEEG ha definito i crite-
ri di selezione degli investimenti in progetti pilota relativi
alle smart grid, i quali, secondo quanto gia stabilito dal Te-
sto Integrato Tariffe (Allegato A alla delibera n. 348/07),
godranno di una maggiorazione del tasso di remunerazio-
ne riconosciuto ai fini tariffari.

Energie Rinnovabili

[talia

Piano di Azione Nazionale

Per quanto riguarda gli adempimenti relativi alla direttiva
europea n. 28/2009 sullo sviluppo delle energie rinnovabili,
il Ministero dello Sviluppo Economico ha inviato alla Com-
missione Europea, in data 28 luglio 2010, il Piano di Azione
Nazionale per le energie rinnovabili. Tale piano stabilisce la
ripartizione dell’obiettivo nazionale di sviluppo tra i setto-
ri elettrico, termico e trasporti; in particolare, per il settore
elettrico, il piano prevede che le fonti rinnovabili contribu-
iscano per circa it 26% ai consumi finali lordi di elettricita.

Legge comunitaria 2009

La legge del 4 giugno 2010, n. 96 “Disposizioni per 'adem-

pimento di obblighi derivanti dail'appartenenza dell'italia

alle Comunita europee - Legge comunitaria 2009 stabi-

lisce i criteri di delega per I'attuazione della direttiva n.

2872009 sullo sviluppo delle fonti rinnovabili. Tra questi si

segnalano in particolare;

> la promozione congiunta di efficienza energetica e uti-
lizzo delle fonti rinnovabili;

> l'integrazione delle fonti rinnovabili nelle reti di tra-
sporto e distribuzione dell’energia anche attraverso il
sostegno alle smart grid;

> l'adeguamento del sistema degli incentivi mediante
I'armonizzazione e il riordino delle disposizioni previste
dalla Legge Sviluppo e dalla Finanziaria relativa al 2008.

Il recepimento della direttiva in questione verra comple-

tato tramite I'emanazione, nel primo trimestre del 2011,

dello schema di decreto legislativo approvato dal Consi-

glio dei Ministri il 30 novembre 2010.

Conto Energia e linee guida

Con decreto del Ministro dello Sviluppo Economico del
6 agosto 2010 (“Nuovo Conto Energia”) sono state sta-
bilite le modalita di incentivazione della produzione di
energia elettrica mediante conversione fotovoltaica del-
la fonte solare per gli impianti che entreranno in eserci-
zio nel triennio 2011-2013. Il nuovo Conto Energia fissa
un obiettivo nazionale di potenza cumulata da installare
al 2020 pari a 8 GW e prevede un limite alla potenza in-
centivabile tramite le tariffe definite dallo stesso decre-
to pari a: 3 GW per gli impianti solari fotovoltaici, 300
MW per impianti integrati con caratteristiche innovative
e 200 MW per gli impianti a concentrazione. La legge
n. 129/10 ha stabilito che agli impianti realizzati entro
la fine del 2010 e che entreranno in esercizio entro il 30
giugno 2011 si applicheranno le tariffe stabilite dal pre-
cedente decreto del Ministro dello Sviluppo Economico
del 19 febbraio 2007.

Con decreto del Ministro dello Sviluppo Economico del 10
settembre 2010 sono state emanate, inoltre, le linee gui-
da per I'autorizzazione degli impianti alimentati da fonti
rinnovabili (in attuazione di quanto stabilito all’art. 12 del

- decreto legislativo del 29 dicembre 2003, n. 387). Il decre-

to stabilisce V'inclusione delle opere connesse all'interno
del procedimento di autorizzazione unica e ribadisce le
soglie stabilite dal decreto legislativo n. 387/2003 ai fini
della eleggibilita al regime semplificato della Dichiarazio-
ne di Inizio Attivita (DIA).
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Condizioni per il dispacciamento : Este r0
Con la delibera ARG/elt n. 5/10, parzialmente modificata

dalla delibera ARG/elt n.207/10, I'Autorita per |'energia )
elettrica e il gas (AEEG) ha definito le condizioni per il di- l me rCaU d e ‘ f /eﬂ e rg 2
spacciamento dell'energia elettrica prodotta da fonti rin-

novabili non programmabili. In particolare, tali delibere Andamento della domanda
definiscono: di energia elettrica

> le modalita di remunerazione della mancata produzio-

Twh

ne eolica nei periodi in cui gli impianti eolici vengono
. ] T , ) 2010 2009 2010-2009

fermati a sequito degli ordini di dispacciamento impar-
d ¢ | Spagna 260 251 3,6%

titi ine di i i ist ;

iti da Terna, al fine di garantire la sicurezza del sistema Portogallo ~ - 40%
elettrico; Francia 513 486 5,6%
> iservizi di rete (tra cui teledistacco, telemisura e telese- . .. 52 52 )
gnale) cui sono soggette le unita di produzione eolica;  gyigaria 31 33 1%
> i meccanismi incentivanti per la programmazione e la  gomania - 52 50 40%
previsione delle unita di produzione alimentate dafon-  siovacchia B 27 25 8,0%
ti rinnovabili non programmabili. Russia 742 708 4,8%
Argentina 115 109 5.5%
Efficienza energetica Brasile 525 487 78%
Con sentenza del 21 dicembre 2010 il TAR ha respinto il ~ Cile® 43 41 4.9%
ricorso presentato da Enel.si avverso il mancato riconosci- ~ Colombia 56 55 18%
mento da parte dell’AEEG dei risparmi energetici ottenuti Perd 29 z 74%

. . . . 3) A .

attraverso la distribuzione gratuita di lampade fluorescen- UsA R 3.750 3597 43%
ti compatte (LFC) a clienti domestici, relativi al 2007 e al (3} ryropasurali

(2) Dato riferito al SIC - Sistema Interconectado Central.

(3) Al netto perdite di rete.

Fonte: Elaborazioni Enel su dati TSO.

primo semestre del 2008.

Andamento dei prezzi nei principali mercati

Centesimi di euro/kWh

2010 2009 2010-2009
Mercato finale
(residenziale); "
I;;ancia 9,2 9,2 -
Portogalio 10,9 132 -17.4%
Romania 7 8,6 8,2 4,9%
Spagna 7 14,2 134 6,0%
Slovacchia 12,8 13,0 -1,5%
Mercato finale E
(industriale): 12
Francia 6,97 7 6,3 9,5%
Portogallo 9,0 9,377 -3,2%
Romania 85 8,2 3,7%
Spagna 1.1 10,8 2,8%
Ea_cﬁcﬂhia 11,6 14,1 -17.7%

(1) Prezzo semestrale al netto imposte - consumo annuo compreso tra 2.500
kwh e 5.000 kWh.

(2) Prezzo semestrale al netto imposte - consumo annuo compreso tra 500
MWh e 2.000 MwWh.

Fonte: Eurostat.
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Aspetti normativi e tariffarl

Iberia e America Latina

Spagna

Aggiornamenti tariffari

Il 31 dicembre 2009 il Governo ha pubblicato I'ordine mi-

nisteriale n. 3519/09, che fissa le tariffe elettriche applica-

bili a partire da gennaio 2010.

L'incremento medio delle tariffe di accesso risulta pari al

14,5%; in particolare, per clienti che hanno diritto a be-

neficiare della Tarifa de Ultimo Recurso (TUR) senza discri-

minazione oraria € previsto un incremento medio del 9%

delle tariffe di accesso.

L'ordine ministeriale ha previsto altri interventi, tra cui:

> una significativa revisione al rialzo della remunerazione
dell’energia reattiva, che pud comportare un incremen-
to fino al 3% delle entrate regolate di sistema;

> una modifica della formula di calcolo della componen-
te energia della TUR senza discriminazione oraria, che
pud implicare un incremento fino al 2% del costo ener-
gia riconosciuto ai Comercializadores de Ultimo Recurso
(CUR);

> la revisione della remunerazione attesa per il 2010 per
il servizio di continuita: 450 milioni di euro (rispetto
ai 750 milioni di euro imputati ai costi di sistema del
2009);

> |'estensione fino a dicembre 2010 del diritto a essere
forniti dai CUR per i clienti non TUR sprowvisti di con-
tratto di fornitura sul mercato libero.

Con la risoluzione del 29 dicembre 2009 il Ministero

dell'Industria ha aggiornato il valore della TUR per il primo

semestre del 2010, incrementando la tariffa senza discri-

minazione oraria del 2,64% rispetto a quella equivalente

applicata nel secondo semestre del 2009.

11 30 giugno 2010 & stato pubblicato I'ordine ministeria-

le n. 1732/2010 che fissa le tariffe di accesso applicabili

nel secondo semestre del 2010. Tutte le tariffe sono state

mantenute ai livelli del primo semestre, tranne la compo-

nente variabile della tariffa di accesso corrispondente alla

TUR senza discriminazione oraria, che & stata ridotta del

4,3% per compensare l'incremento del costo energia de-

terminato dal risultato dell’ultima asta CESUR.

Lo stesso giorno & stata pubblicata la risoluzione ministe-

riale del 28 giugno 2010, che stabilisce il costo energia

della tariffa TUR per il terzo trimestre del 2010. Il livello

della TUR senza discriminazione oraria é risultato nel com-

plesso invariato rispetto al periodo precedente.

Con il regio decreto n. 1202/2010, pubblicato il 25 set-

tembre 2010, il Governo ha definito la frequenza della re-

visione delle tariffe di accesso. Le tariffe saranno aggiorna-

te con periodicita annuale, a meno che non si verifichino

i seguenti eventi straordinari (che possono determinare

I'esigenza di rivedere le tariffe con frequenza maggiore, al

massimo trimestrale):

> esistenza di deficit tariffario;

> cambiamenti regolatori con effetto sui costi regolati in-
clusi nel calcolo delle tariffe di accesso;

> eccezionalmente, in caso di circostanze particolari, con
effetto sui costi regolati o sui parametri utilizzati per
calcolarli.

Il 30 settembre 2010 la risoluzione ministeriale del 29 set-

tembre ha fissato i parametri per i calcolo della TUR per il

quarto trimestre del 2010. Lincremento complessivo della

TUR senza discriminazione oraria & stato pari a circa il 5%,

spiegato integralmente dall'aumento del costo energia

dovuto al risultato della dodicesima asta CESUR. Non sonc

state, infatti, effettuate revisioni delle tariffe di accesso, ri-

maste congelate.

Il 29 dicembre 2010 & stato pubblicato I'ordine ministe-

riale n. 3353/10, che fissa le tariffe elettriche applicabili a

partire da gennaio 2011.

Le tariffe di accesso non sono state modificate.

L'ordine ministeriale ha inoltre previsto, tra gli altri inter-

venti:

> una revisione dei prezzi unitari pagati dai consumato-
ri per il finanziamento del capacity payment che com-
porta un incremento dei fondi a disposizione di circa
il 71%;

> la determinazione degli importi definitivi della remu-
nerazione della distribuzione per gli anni 2009 e 2010,
calcolati applicando la metodologia prevista dal regio
decreto n. 222/08. La remunerazione assegnata a En-
desa é stata rivista al rialzo per entrambe le annualita;

> la pubblicazione dei coefficienti zonali per il calcolo
dell'incentivo per la riduzione delle perdite di rete per
i12011; '

> l'estensione fino a dicembre 2011 del diritto a essere
forniti dai CUR per i clienti non TUR sprowvisti di con-
tratto di fornitura sul mercato libero.

Con la risoluzione del 28 dicembre 2010, anch'essa pub-

blicata il 29 dicembre 2010, il Ministero dell'Industria ha

aggiornato il valore della TUR per il primo trimestre del

2011, incrementando la tariffa senza discriminazione

Senato della Repubblica
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oraria di circa il 9,8% rispetto a quella equivalente applica-
ta nel quarto trimestre de! 2010.

Metodologia di calcolo tariffa TUR

1117 giugno 2010 e stato pubblicato |'ordine ministeriale
n. 1601/2010 che modifica la normativa relativa alle aste
CESUR, abrogando l'ordine ministeriale n. 400/2007. Le
nuove regole sono tese a migliorare i criteri di obiettivita,
trasparenza e concorrenza che caratterizzano il meccani-
smo d'asta.

Lo stesso ordine ministeriale n. 1601/2010 dispone inoltre
modifiche della metodologia di calcolo della componente
costo energia della TUR. In particolare, viene meno per i
CUR la possibilita di attuare strategie di approvvigiona-
mento che sterilizzino il rischio di prezzo nella fornitura di

energia ai clienti serviti con tale tariffa.

Aste CESUR

Nel corso del 2010 si sono tenute tre aste (dall’112 alla
132) per un totale di 13.234 MW di prodotto trimestrale
(12.000 base-foad e 1.234 di capacita di punta). La ca-
pacitd acquisita da Endesa & stata pari a 5.038 MW per
il prodotto base-load e a 555 MW per il prodotto peak-
load. L'ultima asta si & tenuta in data 14 dicembre 2010;
22 operatori si sono aggiudicati, per il primo trimestre del
2011, la fornitura di energia prodotta da 4.000 MW a un
prezzo di 49,07 euro/MWh per il prodotto base-load e da
306 MW a 53,99 euro/MWh per il prodotto peak-load. In
quanto alle quote d’acquisto dei CUR, Endesa Energia XXI
dovrd acquistare rispettivamente 1.704 MW e 160 MW
dell’energia messa all’asta per ogni prodotto.

Deficit tariffario

Il regio decreto legge n. 6/2010, relative a misure diimpul-
so per la ripresa economica e I'occupazione, pubblicato il
13 aprile 2010, prevede nel capitolo dedicato al settore
energetico alcune modifiche della Legge del Settore Elet-
trico (n. 54/1997). Le integrazioni apportate alla legge de-
finiscono il meccanismo di finanziamento degli eventuali
disavanzi congiunturali che possono verificarsi nel corso
del processo di liquidazione delle attivita regolate. Gli im-
porti necessari al finanziamento vengono corrisposti dalle
principali imprese del settore che in contropartita acquisi-
scono il diritto al recupero di tali importi maggiorati degli
interessi (calcolati in base a un tasso a valore di mercato).
Il 21 aprile 2010 & stato pubblicato il regio decreto n.
437/2010 che, in applicazione del regio decreto legge n.
6/2009, regola il processo di cartolarizzazione dei diritti di

credito per il finanziamento del deficit in capo alle princi-
pali imprese del settore. In particolare, il provvedimento,
in relazione alla cartolarizzazione di tutti i diritti di credito
(passati e futuri, peninsulari e relativi al sistema insulare ed
extrapeninsulare):
> definisce un prezzo di trasferimento dei diritti al fondo
pari al valore del credito da incassare;
> dispone che il fondo abbia un termine massimo di un
anno a partire dalla cessione dei diritti per emettere e
collocare sul mercato titoli di debito per un ammonta-
re sufficiente a coprire |'acquisto dei diritti ceduti dalle
imprese.
Con la risoluzione ministeriale del 26 luglio 2010, pubbli-
cata il 31 luglio 2010, il Ministero dell’Industria stabilisce
che il totale definitivo, al 31 dicembre 2009, dei diritti di
credito relativi al finanziamento del deficit tariffario che
possono essere cartolarizzati ammonta a 14.624 milioni di
euro, 7.702 milioni di euro dei quali assegnati a Endesa.
I1 24 dicembre 2010 & stato pubblicato il regio decreto leg-
gen. 14/2010 recante misure urgenti per la correzione del
deficit tariffario. Tra i principali interventi:
> imposizione di una tariffa di accesso alla rete di 0,5
euro/MWh alla generazione (regime speciale incluso);
> obbligo difinanziare il costo delle politiche di risparmio
ed efficienza energetica imposto ai produttori del regi-
me ordinario (quota Endesa: 34,66%);
> estensione dell’'onere di finanziamento del bono social
a carico delle societa elettriche fino a tutto il 2013;
> revisione dei limiti fissati dal regio decreto legge n.
6/2009 per il livello del deficit ex ante dei prossimi anni
fino al 2013:5,5 miliardi di euro rispetto ai 3 miliardi di
euro per il 2010, 3 miliardi di euro rispetto ai 2 miliardi
di euro per il 2011 e 1,5 miliardi di euro rispetto a 1
miliardo di euro per il 2012.
L'11 gennaio 2011 ha avuto luogo la prima emissione di
titoli relativa al processo di cartolarizzazione del deficit
regolato dal regio decreto n. 437/2010. Attraverso tale
operazione il fondo ha raccolto 2 miliardi di euro che sono
stati destinati al pagamento dei crediti ceduti dalle impre-
se elettriche (Endesa ha incassato 1.040 milioni di euro).
Con la risoluzione ministeriale del 20 gennaio 2011, pub-
blicata il 26 gennaio 2011, il Ministero stabilisce che il to-
tale definitivo, al 31 dicembre 2010, dei diritti di credito
relativi al finanziamento del deficit tariffario che possono
essere cartolarizzati ammonta a 16.694 milioni di euro,

8.467 milioni di euro dei quali assegnati a Endesa.
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Incentivazione dell'impiego di carbone nazionale
I} 27 febbraio 2010 & stato pubblicato il regio decreto n.
134/10 che incentiva il consumo di carbone nazionale.
Viene istituita una nuova fase di mercato organizzato,
chiamata Resolucién de restrictiones por garantia de su-
ministro, al fine di garantire il dispacciamento prioritario
delle centrali termiche che si impegnano a bruciare tale
combustibile. Le centrali interessate dal provvedimento
(tra cui quattro centrali partecipate da Endesa) saranno re-
munerate a un prezzo fisso corrispondente al costo unita-
rio di generazione per una produzione annuale massima
stabilita. Tale costo di generazione & definito come costo
del carbone nazionale combustibile, costo finanziario so-
stenuto per lo stoccaggio dello stesso, costo variabile di
esercizio, costi fissi e costo per la copertura dei fabbisogni
di CO, in ragione della produzione effettuata.
Il dispacciamento prioritario delle unita a carbone compor-
ma, che avverra in base a un ordine di merito decrescente
riferito ai livelli di emissione di CO,, ovvero - unicamente
per le centrali alimentate a gas naturale - a un ordine di
merito economico definito dall'esito di aste competitive.
Le unita escluse ricevono per ogni MWh non prodotto una
compensazione pari alla differenza tra il prezzo marginale
orario e il costo variabile di produzione, pili un eventuale
margine commerciale unitario se sottoscrittrici di contratti
take-or-pay.
La norma ha carattere transitorio e potra rimanere in vigo-
re al massimo fino al 2014.
Sebbene gia pubblicato nel Boletin Oficial del Estado
(BOE), il decreto e stato poi sottoposto all'approvazione
della Commissione Europea, in quanto potenziale aiuto
di Stato. Su indicazione della Commissione Europea il Go-
verno spagnolo si & visto obbligato a elaborare un nuovo
decreto di modifica del precedente (la parte pil discussa
dalla Commissione sembrerebbe essere stata quella rela-
tiva alla compensazione del lucro cessante delle unita di
generazione escluse).
Tra le principali modifiche apportate dal nuovo decreto:
> & stata eliminata la compensazione del lucro cessante;
> le centrali a carbone nazionale identificate dal prowe-
dimento saranno in un primo momento remunerate al
costo stimato regolato calcolato dalla Comisién Nacional
de Energia (CNE). Seguira poi una liquidazione di eccessi/
deficit di remunerazione sulla base dei costi reali auditati;
> il valore dei diritti di emissione assegnati gratuitamente
alle centrali a carbone nazionale sara dedotto dalla loro

remunerazione.-

I 29 settembre 2010 la Commissione Europea ha approva-
to la compensazione ai produttori di energia elettrica che
utilizzeranno carbone autoctono per generare elettricita.
La Commissione informa che durante il periodo 2011-
2014 le quantita di energia contemplate dal regio decreto
spagnolo non eccederanno i 23,4 TWh annui. A partire
dalla data di applicazione del regio decreto, per il resto del
2010 il limite fissato & di 9,6 TWh.

Il regio decreto n. 1221/2010, che modifica il precedente
regio decreto n. 134/2010 sull'incentivazione all’utilizzo
del carbone nazionale per renderlo conforme al Trattato
Europeo, & stato pubblicato il 2 ottobre 2010.

1l 26 ottobre & stata pubblicata la risoluzione della Segre-
teria di Stato per I'Energia (SEE) del 22 ottobre 2010 che
fissa volumi e prezzi per I’anno 2010. Si stabilisce una pro-
duzione massima da carbone nazionale pari a circa 9 TWh
nell'ultimo trimestre del 2010.

In seguito ai ricorsi e alle richieste di misure cautelari pre-
sentati da Endesa e da altri operatori del settore a livello
nazionale ed europeo, il 29 ottobre 2010 I'Audiencia Na-
cional ha sospeso la risoluzione SEE del 22 ottobre 2010
(adottando misure cautelari d'urgenza, cautelarisimas) e
in data 3 novembre 2010 ha deciso di mantenere la so-
spensione fino alla decisione del Tribunal Supremo sull'a-
dozione di misure cautelari ordinarie. Nello stesso giorno,
il 3 novembre 2010, il Tribunale dell’'Unione Europea ha
sospeso la validita della decisione della Commissione del
29 settembre 2010 fino a decisione sull'adozione delle mi-
sure cautelari.

Il 22 dicembre 2010 il Tribunal Supremo ha deciso di re-
spingere la richiesta di applicazione di misure cautelari
contro il decreto. '

Il 30 dicembre 2010 I'ordine ministeriale ITC n. 3366/10
ha definito la metodologia per il calcolo del costo dei di-
ritti di emissione di CO, assegnati alle centrali a carbone
nazionale obbligate a partecipare al processo di Resolu-
cién de restrictiones por garantia de suministro per gli anni
2011 e 2012. In base a tale provvedimento una quota dei
diritti di emissione assegnati gratuitamente agli impianti
(pari al coefficiente tra il numero di ore corrispondenti al
dispacciamento obbligatorio per Resolucidn de restrictio-
nes por garantia de suministro e 7.000 ore) sara valutato a
prezzo zero. L'intero costo opportunita dei diritti di emis-
sione sara invece tenuto in conto per il calcolo del costo
variabile al quale le stesse centrali sono obbligate a effet-
tuare le loro offerte al mercato.

Il 10 gennaio 2011 I'Audiencia Nacional ha deciso di
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ritirare le misure cautelari urgenti (cautelarisimas) adotta-
te relativamente alla risoluzione SEE.

Il 3 febbraio 2011 Endesa ¢ le altre societa elettriche han-
no ritirato i ricorsi e le richieste di misure cautelari presen-
tati al Tribunale dell’'Unione Europea.

Il 10 febbraio 2011 & stata pubblicata la risoluzione del
Ministero dell'Industria dell’8 febbraio 2011 con la qua-
le si stabiliscono i principali parametri per 'applicazione
del processo di Resolucion de restrictiones por garantia de
suministro peril 2011. In particolare, il meccanismo riguar-
dera il consumo di circa 10 Mton di carbone nazionale e
una produzione elettrica massima di 23,3 TWh. Il provve-
dimento definisce altresi i prezzi regolati dell’energia pro-
dotta da ogni impianto coinvolto dal processo.

Centrale nucleare di Garofia

If 24 marzo 2010 la societa Nuclenor, proprietaria della
centrale nucleare di Santa Maria di Garona (partecipata al
50% da Endesa), ha formalizzato alla Sala de lo Contencio-
so-Administrativo de la Audiencia Nacional il ricorso del 14
settembre 2009 contro |'ordine ministeriale n. 1785709,
che ha stabilito il termine delle operazioni della centrale
a luglio 2013. Nuclenor richiede, tra le altre cose, che I'or-
dine ministeriale n. 1785/09 venga annullato e che le si ri-
conosca il diritto a continuare le operazioni della centrale
almeno fino al 6 luglio 2019. La societa chiede, inoltre, il
rinnovo esplicito dell’autorizzazione nei termini comuni-
cati dal CSN (Consiglio per la Sicurezza Nucleare), ovvero
fino al 2019 con possibilita di proroga.

Centrale nucleare di Almaraz

Con l'ordine ministeriale n. ITC/1588/2010 pubblica-
to il 16 giugno 2010 il Governo ha approvato il rinnovo
dell’autorizzazione all’esercizio dei due gruppi della cen-
trale nucleare di Almaraz (partecipata da Endesa al 36%).
L'autorizzazione ha effetto a partire dall'8 giugno 2010

con una validita di dieci anni.

Centrale nucleare di Vandellos

Con l'ordine ministeriale n. ITC/2149/2010 pubblicato il 5
agosto 2010 il Governo ha approvato il rinnovo dell’auto-
rizzazione all'esercizio della centrale nucleare di Vandellos
I (partecipata da Endesa al 72%). L'autorizzazione ha ef-
fetto a partire dal 26 luglio 2010 con una validita di dieci

anni.

Aste di prodotti finanziari per interconnessione
Spagna-Portogallo

In applicazione di quanto stabilito dall’ordine ministeriale
n. 1549/09, con la risoluzione del 7 maggio 2010 la Segre-
teria di Stato per I'Energia ha definito il calendario delle
aste per il 2010 e le caratteristiche dei contratti finanziari
da offrire.

La prima asta del 2010 (terza asta in assoluto) si & tenuta
il 24 giugno 2010 e ha riguardato I'offerta di contratti
forward di copertura per le esportazioni da Spagna a Por-
togallo per 200 MW di capacita, su un orizzonte tempora-
le di sei mesi (secondo semestre del 2010).

La seconda asta del 2010 (quarta in assoluto) si & tenuta il
16 dicembre e ha riguardato I'offerta di contratti forward
di copertura per le esportazioni da Spagna a Portogallo
per 200 MW di capacita sia su orizzonte annuale (per il
2011), sia su orizzonte semestrale (primo semestre del
2011).

Emission Trading

Durante il corso del 2010 le emissioni prodotte da Ende-
sa in Spagna, secondo la migliore stima disponibile, sono
state pari a circa 23,2 Mton a fronte di quote assegnate
dal Piano Nazionale di Allocazione pari a circa 24,5 Mton.

Procedimento “Instalaciones Eléctricas”

della Comision Nacional de la Competencia (CNC)
del 10 maggio 2010

Il 10 maggio 2010 la Direzione Investigativa della CNC ha
aperto un procedimento contro Endesa per un possibile
abuso di posizione dominante nel settore delle installa-
zioni elettriche. La condotta lesiva della concorrenza sa-
rebbe consistita nell’utilizzo di informazioni detenute in
qualita di societa distributrice di energia elettrica al fine di

sviluppare le proprie attivita nel mercato delle installazioni

elettriche.

I 3 dicembre 2009 la CNC aveva aperto procedimenti simili
contro Hidrocantabrico, E.ON-Viesgo e Gas Natural-Union
Fenosa. La CNC ha un tempo massimo di 18 mesi dall’a-
pertura del procedimento per adottare una Risoluzione.

Procedimento “"Modificacién condiciones
contractuales” della Comisién Nacional

de la Competencia (CNC) del 5 novembre 2010

Il 5 novembre 2010 la Direzione Investigativa della CNC
ha aperto un procedimento contro Endesa Energia XXI SL
per una possibile condotta anticompetitiva. La condotta

lesiva della concorrenza sarebbe consistita nella modifica
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delle condizioni contrattuali di alcuni clienti, in assenza di
un loro esplicito consenso.

Il 2 luglio 2010 la CNC aveva aperto un procedimento si-
mile contro alcune imprese del gruppo Iberdrola. La CNC
ha un tempo massimo di 18 mesi dall’apertura del proce-

dimento per adottare una Risoluzione.

Argentina

Aggiornamento della regolazione del mercato
all'ingrosso

Con la Nota SE n. 496 del 19 gennaio 2010 la Secretaria
de Energia (SE) ha reso noto che non sara possibile mo-
dificare le regole del mercato wholesale (MEM, Mercado
Eléctrico Mayorista) in modo da rispettare pienamente la
risaluzione n. 1427/2004 e gli accordi del 2004 e 2005
con le societa di generazione che hanno contribuito al fi-
nanziamento del FONINVEMEM (fondo con cui sono sta-
ti costruiti due impianti CCGT entrati in esercizio proprio
all'inizio del 2010).

La risoluzione n. 1427/04 prevedeva, tra le altre cose, I'im-
pegno ad aumentare la remunerazione della capacita e il
precio estacional (prezzo pagato dalle societa di distribu-
zione ai generatori) e di eliminare il tetto sul mercato spot
introdotto dalla risoluzione SE n. 240/2003.

Nel corso del 2010 si sono svolti i negoziati tra la SE e le so-
cieta di generazione per definire le regole transitorie per
la remunerazione dei generatori nel periodo 2010-2011.
In attesa di giungere a un accordo per I'intero biennio, il
Governo ha inoltre concluso accordi specifici con singoli
impianti, sulla base della risoluzione SE n. 724/08 (Man-
tenimiento Plus), destinata a favorire gli interventi di ma-
nutenzione straordinaria che si traducano in un aumento
della disponibilita degli impianti esistenti.

tl 25 novembre 2010 la SE e i produttori di energia elettri-
ca hanno concluso un accordo definitivo che prevede nuo-
vi strumenti per if pagamento dell’energia e della capacita
di generazione e un nuovo meccanismo (per il periodo
2008-2011) volto a favorire investimenti in nuova capacita
di generazione (sul modello del FONINVEMEM).

Generazione

1l 1° settembre 2010 Endesa Costanera ha firmato con la
Secretaria de Energia un Acuerdo de Intenciones per l'in-
cremento della disponibilita delle turbine a vapore dell'im-
pianto. Tale accordo prevede investimenti stimati intorno
a 60 milioni di dollari statunitensi (senza costi in capo a

Costanera) e consente di recuperare gli investimenti

realizzati tra il 2007 e il 2010 per altri 60 milioni di dol-
lari statunitensi. In questo quadro, il 12 dicembre & stato
firmato un Contrato de Compromiso de Disponibilidad de
Equipamiento MEM tra Endesa Costanera e |'operatore
del mercato elettrico argentino CAMMESA.

Mecanismo de Monitoreo de Costos e incentivi

del programma PUREE

Con larisoluzione n. 45 dell’'8 marzo 2010 la SE ha stabilito
che a partire dal 10 marzo 2010 si applichi un nuovo mec-
canismo per il calcolo degli incentivi del PUREE (Programa
de Uso Racional de la Energia Eléctrica) per i clienti do-
mestici con consumi superiori a 1.000 kWh per bimestre.
L'applicazione di tale criterio, che si propone di ridurre
'ammontare degli incentivi accordati, fara ulteriormente
crescere la differenza tra penali e incentivi del PUREE, che
le societa di distribuzione sono autorizzate a trattenere
per compensare i loro maggiori costi quando gli aumenti
del Mecanismo de Monitoreo de Costos (MMC, un indi-
catore del'andamento dei prezzi introdotto dall'Acta de
Acuerdo nel 2005) non sono trasferiti in tariffa. Cio com-
porta un beneficio di cassa per Edesur, societa di distribu-
zione operante in Argentina.

Nel mese di agosto 2010 la Corte di Giustizia di Seconda
Istanza ha pronunciato una sentenza favorevole alla socie-
ta di distribuzione Edenor, che impone al regolatore ENRE
di esprimersi sul possibile riconoscimento degli aumenti
del MMC non trasferiti in tariffa. Una prima sentenza favo-
revole al riconoscimento degli MMC era gia stata espressa
a marzo 2010 dalla Corte di Giustizia di Prima Istanza.

Remunerazione dell’attivita di distribuzione

Il 12 novembre 2009 il Governo argentino ha riaperto il
processo di Revisién Tarifaria Integral (RTI) per le societa
di distribuzione Edenor, Edesur ed Edelap, che era stato
congelato a febbraio deilo stesso anno.

Di conseguenza, Edesur ha presentato a ENRE la sua pro-
posta di RTI per i prossimi cinque anni, che richiederebbe
un aumento del 100% delle tariffe rispetto ai valori attuali.
E possibile che il processo di revisione tariffaria subisca un
rallentamento in vista delle elezioni presidenziali previste
per il 2011.

Regolazione della qualita del servizio

A sequito di alcuni episodi di interruzione delle forniture
di Edesur tra il 22 e il 31 dicembre 2010 (dovuti alle alte
temperature e all'alta domanda), il 4 gennaio 2011 sono
state pubblicate le risoluzioni ENRE n. 525 e n. 551 del
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2010. Con la prima risoluzione ENRE chiede che Edesur
adegui il suo Piano di Investimenti 2010 e che presenti un
“Programa de Regularizacién Operativo” al fine di colma-
re le lacune riscontrate da ENRE in materia di qualita del
servizio. Con la seconda risoluzione ENRE (su richiesta di
Edesur e per evitare sanzioni) sospende l'analisi della ri-
partizione dei dividendi per |'esercizio 2009.

Edesur ha gia presentato il suo Piano di Investimenti 2010
per 110 milioni di dollari statunitensi (superiore alle richie-
ste della risoluzione n. 525) e ha dettagliato ie azioni del
“Programa de Regularizacién Operativo” per il periodo ot-
tobre 2010 - marzo 2011. La societa ha inoltre presentato

ricorsc amministrativo contro la risoluzione n. 525.

Brasile

Tariffe di distribuzione

A valle della consultazione pubblica n. 043/2009 e delle
riunioni con ciascuna societa di distribuzione, it 2 febbraio
2010 il regolatore ANEEL ha proposto alle societa di distri-
buzione una modifica della metodologia di calcolo della
componente “oneri di sistema” della tariffa di distribuzio-
ne, in modo da eliminare le imperfezioni nel pass-through
ai consumatori e neutralizzare le entrate ascrivibili agli
oneri di sistema (c.d. “encargos sectoriales”) rispetto ai vo-
lumi venduti. .
L'applicazione della diversa metodologia proposta da
ANEEL, priva di effetto retroattivo, ha richiesto una mo-
difica del contratto di concessione (di durata trentennale
e in scadenza nel 2026 e nel 2028 rispettivamente per
Ampla e Coelce). Il 23 giugno 2010 il regolatore ANEEL
ha reso noto che tutte le societa di distribuzione attive
nel Paese hanno autorizzato la modifica del contratto di
concessione.

1l 10 settembre 2010 il regolatore ANEEL ha formalmente
aperto la revisione delle tariffe di distribuzione (terzo ci-
clo tariffario), presentando una proposta di modifica della
metodologia e dei parametri di riferimento quali il WACC,
la Regulatory Asset Base (RAB), le perdite non tecniche e
il fattore di efficienza X. Con riferimento alla RAB, il rego-
latore ha concesso di non sottoporre a revisione gli asset
riconosciuti nel periodo precedente, procedendo a un
semplice aggiustamento per gli investimenti e le dismis-
sioni effettuati nel corso degli ultimi anni. La chiusura del
processo di consultazione di ANEEL, inizialmente prevista
per il 10 dicembre 2010, ¢ stata posticipata al 10 gennaio
2011.

La societa Coelce sard la prima societa di distribuzione

brasiliana a essere sottoposta alla revisione per il periodo
aprile 2011 - aprile 2014: in attesa che la nuova metodo-
logia venga definita, inizialmente la revisione tariffaria di
Coelce avverra con una metodologia provvisoria. La revi-
sione di Ampla & invece attesa per il periodo 2014-2019.

Aggiustamenti tariffari annuali

Il 15 marzo 2010 si & concluso il processo di aggiustamen-
to tariffario annuale per la societa di distribuzione Ampia,
che ha ottenuto un aumento dell’1,35% del Valor Agre-
gado de Distribucion (VAD), che remunera |'attivita di di-
stribuzione. Tale aumento non si & tradotto in una crescita
delle tariffe per i clienti finali, che hanno anzi subito una
riduzione del 4,7%.

Quanto alla societd di distribuzione Coelce, il suo proces-
so di aggiustamento tariffario annuale si & concluso il 22
aprile 2010 con la pubblicazione definitiva dell'indice di
Riaggiustamento Tariffario (IRT), che prevede un aumento
del 3% della remunerazione riconosciuta alla societa.

Regole commerciali per le societa di distribuzione

1 9 settembre 2010 il regolatore brasiliano ANEEL ha ap-
provato la risoluzione n. 414/2010, che modifica la risolu-
zione n. 456/2000 sulle regole commerciali per le socie-
ta di distribuzione e i loro rapporti con i clienti regolati.
Il nuovo testo, che incorpora svariate risoluzioni adottate
negli ultimi dieci anni, regola i diritti e gli obblighi dei di-
stributori e sara applicabile a tutti i clienti finali. Tra le no-
vita, si introduce un obbligo per le societa di distribuzione
di stabilire un ufficio in ogni citta dell’area di concessione.

Interconnessione Argentina-Brasile CIEN

Il 9 dicembre 2009 & stata definitivamente approvata la
legge n. 12111, che modifica la legislazione del Paese in vi-
sta della futura integrazione dei sistemi isolati nel Sisterna
Nacional Interconectado (SNI). Tra le altre cose, tale legge
dispone che a partire dal 2010 le linee di interconnessione
(tra cui CIEN, I'interconnessione Argentina-Brasile gestita
da Endesa) possano essere assimilate alla rete di trasmis-
sione nazionale e possano quindi godere di una remune-
razione regolata.

| negoziati tecnici con ANEEL per [a determinazione del
valore della linea e, conseguentemente, delle tariffe con
cui essa sard remunerata si sono protratti per quasi tutto il
2010 e si sono svolti sulla base della metodologia diremu-
nerazione definita da ANEEL nella risoluzione n. 386/09. I
20 settembre 2010 il regolatore ANEEL ha emesso la Nota
Tecnica n. 091/2010, con cui definisce le basi per il calcolo
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della remunerazione della linea di interconnessione CIEN.
La societd ha risposto a tale documento avanzando una
richiesta di base di remunerazione pill alta e chiedendo
J'estensione da 20 a 30 anni del periodo di concessione.
I 14 dicembre 2010 ANEEL ha formalmente approvato il
valore della Receita Anual Permitida (RAP) del CIEN, che
ammontera inizialmente a 239 milioni di real brasiliani
(128 milioni di dollari statunitensi), per un valore della li-
nea di circa 1 miliardo di dollari statunitensi. La risoluzione
ANEEL stabilisce anche la possibilita di una proroga della
concessione oltre i 20 anni attualmente riconosciuti (os-
sia fino al 2021); al termine del periodo di concessioneg, gli
impianti saranno indennizzati al valore residuale (in coe-
renza con quanto stabilito dalla legge n. 8.987 sulle con-
cessioni amministrative). L'entrata in vigore delle nuove
regole delia remunerazione avverra a valle dell’approva-
zione del decreto applicativo da parte del Ministero delle
Risorse Energetiche e Minerarie.

11 28 dicembre 2010 il Ministero delle Risorse Energetiche
e Minerarie ha pubblicato la Portaria n. 1.004/2010, con
cui si chiedono eventuali manifestazioni di interesse per
I'equiparazione deila linea di interconnessione con la rete
di trasmissione, alla luce delle condizioni particolari appli-
cate da ANEEL.

Nel frattempo, il 4 giugno 2010 é stato firmato I'Acuer-
do de Provisidn de Energia Eléctrica tra CIEN e I'operatore
del mercato elettrico argentino CAMMESA. Tale accordo
prevede un pagamento mensile su nove mesi e smettera
di applicarsi proprio a valle della definizione della remu-
nerazione annuale riconosciuta a CIEN da parte di ANEEL.

Tariffa sociale

[l 20 gennaio 2010 & stata promulgata la legge n. 12212
sulla tariffa sociale, che introduce modifiche all’ammonta-
re degli sconti concessi ai clienti domestici a basso reddito.
Le principali modifiche rispetto alla normativa precedente
(legge n. 10438/2002) riguardano le condizioni per bene-
ficiare della tariffa sociale: il criterio di idoneita non fara
pil esclusivamente riferimento ai consumi mensili, ma
sara esteso anche alle condizioni economiche dei clienti.
In particolare, si richiedera l'iscrizione al Cadastro Unico
para Programas Sociais do Governo Federal (CadUnico),
registro per le famiglie in condizioni di disagio economico
del Ministero dello Sviluppo Sociale e della Lotta alla Fame
(precedentemente le utenze con consumi inferiori a 80
kWh/mese erano esenti da questo obbligo).

La legge introduce anche lievi riduzioni degli sconti con-
cessi ai consumatori, che variano in funzione del consumo

mensile dei clienti: 65% per consumi inferiori a 30 kWh/
mese, 40% per consumi compresi tra 30 e 100 kWh/mese
e 10% per consumi compresi tra 100 e 200 kWh/mese;
non riceveranno, invece, alcuno sconto le famiglie a basso
reddito con consumi superiori a 200 kWh/mese.

Nel mese di maggio € stata avviata una consultazione
pubblica su una nuova proposta di regolamento della ta-
riffa sociale, in base alla quale si richiede che la registrazio-
ne di un cliente nel Cadastro Unico per l'applicazione della
tariffa sociale debba essere approvata da ANEEL.

1122 luglio 2010 il regolatore ANEEL ha approvato la rego-
lazione di dettaglio relativa alla legge n. 12212 sulla tariffa
sociale, che include i criteri definitivi di idoneita dei consu-
matori e I'ammontare degli sconti per fascia di consumo.
Le societa di distribuzione dovranno rendere pubblica la
lista dei clienti che soddisfano tali requisiti nell’arco di 60
giorni dall’approvazione.

Infine, la legge introduce alcune modifiche alla normativa
sull’efficienza energetica (legge n. 9991/2000). Il princi-
pale cambiamento apportato alla legge richiede che le
societa di distribuzione destinino alle utenze che benefi-
ciano della tariffa sociale almeno il 60% delle risorse dei
programmi di efficienza energetica (attualmente pari allo
0,5% del risultato operativo delle societa).

Normativa sul cambiamento climatico

il 29 dicembre 2009 & stata pubblicata la legge n.
12187/2009 sulla lotta al cambiamento climatico. Tale
legge introduce il Plan Nacional sobre el Cambio Climatico
(PNMC) e fissa l'obiettivo di ridurre entro il 2020 le emis-
sioni di gas serra tra il 36,1% e il 38,9% rispetto alle emis-
sioni previste sulla base dello scenario tendenziale 2010.
Non vengono definite le riduzioni attese per ciascun seg-
mento industriale.

Il 10 dicembre 2010 & stato pubblicato nel Diario Ufficiale
dell’'Unione il decreto che regolamenta la politica nazio-
nale di lotta al cambiamento climatico. If testo fissa I'o-
biettivo di riduzione del 6% delle emissioni di gas serra
entro il 2020.

Cile

Aggiornamenti tariffari del prezzo nodale

A partire da maggio 2010 il prezzo nodale e stato aggior-
nato dal regolatore a 95 dollari statunitensi/MWh, con
un aumento dell’1,8% rispetto al valore fissato a ottobre
2009 e un aumento del 9% rispetto al prezzo in vigore
dopo l'ultima indicizzazione di marzo 2010. Tale valore
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& stato in vigore per il periodo maggio-ottobre 2010.
Successivamente il regolatore CNE ha pubblicato il valore
definitivo del prezzo nodale per il periodo novembre 2010
- aprile 2011. Il prezzo monomico sara di 112,52 dollari
statunitensi/MWh, con un incremento di circa 1'8% rispet-

to al valore attuale.

Regole per il pass-through del prezzo delle aste

A partire da gennaio 2010 & entrata in vigore la riforma
del meccanismo di approvvigionamento wholesale dell‘e-
nergia destinata ai clienti vincolati (prevista nella Ley Corta
/i, del maggio 2005): i contratti sottoscritti al prezzo no-
dale definito dal regolatore CNE spariranno progressiva-
mente, per essere sostituiti con contratti quindicennali il
cui prezzo sara il risultato di aste realizzate dalle societa di
distribuzione a partire dal 2006. Cio & avvenuto, per la so-
cieta di distribuzione Chilectra, prevalentemente a partire
da novembre 2010, con la scadenza di alcuni contratti di
fornitura conclusi prima del 2006. Al fine di perfezionare
|'applicazione del meccanismo delle aste, € stata presen-
tata alla Contraloria de la Republica la bozza di decreto che
definisce la metodologia di calcolo del prezzo medio che
ogni distributore pud trasferire al cliente finale per coprire
il costo delle aste con le societa di generazione. La pub-
blicazione ufficiale di tale decreto & avvenuta il 16 aprile
2010, con applicazione retroattiva a partire dal 1° genna-
io 2010. Le societa di distribuzione potranno effettuare il
pass-through del prezzo medio di approvvigionamento,
con eventuali aggiustamenti per tener conto delle diffe-
renze dei costi effettivi rispetto al prezzo medio.

Nel mese di settembre 2010 le societa di generazione han-
no rigettato l'ipotesi (avanzata dal Governo) di concentra-
re nei due momenti dell'anno (aprile e ottobre) le indi-
cizzazioni, in linea con le attuali indicizzazioni del prezzo

nodale fissato dal regolatore.

Normativa sulle emissioni delle centrali
termoelettriche

Il 15 dicembre 2009 & stata pubblicata la risoluzione n.
7550, che contiene la bozza di normativa sulle emissio-
ni delle centrali termoelettriche, con cui si fissano i livelli
massimi consentiti di particolato, ossido di azoto, diossido
di zolfo, mercurio, nickel e vanadio. Il documento inizial-
mente proposto dal Governo Bachelet fissava limiti diffe-
renziati per centrali nuove ed esistenti: per le prime erano
definiti requisiti pili stringenti, mentre per le seconde si fis-
sava un periodo di tre anni per consentire |'adeguamento
alla nuova normativa. Entro il 2020 il limite per le emissioni

avrebbe dovuto essere comune per le centrali vecchie e
nuaove.

Il 26 novembre 2010 it Consiglio dei Ministri per la Soste-
nibilitd ha approvato |'ultimo progetto delle norme sulle
emissioni delle centrali termoelettriche, che & ora sotto-
posto alla firma del Pifiera (cui seguira I'approvazione
della Contraloria General de la Republica). Le principali
modifiche rispetto al testo proposto alla fine del 2009
riguardano le centrali esistenti e quelle gia dichiarate in
costruzione: con riferimento alle emissioni di NOx e SO,,
la nuova versione accresce i limiti di emissione consentiti
ed estende da tre a quattro e cinque anni e mezzo (a se-
conda della localizzazione dell'impianto) il periodo utile
per adattare gli impianti in vista del rispetto della nuova
normativa. Inoltre, il nuovo testo rimuove il principio del-
la convergenza al 2020 dei limiti di emissione per centrali

nuove ed esistenti.

Revisione delle tariffe di subtrasmissione

E in corso il processo di revisione delle tariffe di
subtrasmissione di Chilectra, che saranno in vigore per
quattro anni a partire da novembre 2010. Il 24 agosto
2010 si & svolta un’udienza pubblica. La tariffa prelimina-
re sara resa nota dal regolatore CNE a fine febbraio 2011;
il processo di revisione tariffaria dovrebbe concludersi a

maggio 2011.

Colombia

Mercato all'ingrosso

Durante il primo semestre del 2010 il mercato elettrico
colombiano ha subito svariati interventi temporanei da
parte del regolatore CREG, volti a contenere gli effetti
congiunti della carenza di gas e di risorse idroelettriche
(quest'ultima provocata da El Nifio) nei mesi a cavallo tra
settembre 2009 e marzo 2010; gran parte di tali misure &
stata ritirata nel mese di giugno, quando é stata dichiarata
la fine del fenomeno meteorologico El Nifio.

In particolare, il 9 febbraio 2010 il regolatore colombiano
CREG ha pubblicato la risoluzione n. 010/2010, che intro-
duce norme transitorie sul funzionamento del mercato
wholesale dell'energia (Mercado de Energia Mayorista -
MEM). L'obiettivo di tale risoluzione era evitare lo svuo-
tamento dei bacini attraverso un intervento sui prezzi da
essi offerti (i bacini il cui volume fosse inferiore a una pre-
definita curva de alerta erano automaticamente posti al di
fuori dell’ordine di merito). Successivamente il regolatore
ha adottato ulteriori misure transitorie, tra cui le risoluzioni



Camera dei Deputati —

198 —

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

CREG n. 036/2010, n. 049/2010 e n. 060/2010, volte a
evitare lo svuotamento dei bacini del Paese e assicurare la
sicurezza del sistema nel breve termine.

Nel mese di maggio 2010 con le risoluzioni n. 070/2010 e
n. 071/2010 la CREG ha dichiarato il termine dell’'obbligo
di mantenimento dei livelli dei bacini idroelettrici. Nello
stesso mese |'Instituto de Hidrologia, Meteorologia y Estu-
dio Ambientales (IDEAM) ha dichiarato ufficialmente il ter-
mine dei rischi causati da El Nifo: risultano di conseguen-
za non pil in vigore alcune delle misure temporanee di
intervento sul mercato all'ingrosso dell’energia elettrica.
Nel mese di settembre 2010 il regolatore CREG ha pubbli-
cato la risoluzione n. 121 sulla “riconciliazione negativa”,
in base alla quale non sara piu possibile per i generatori
ricevere una remunerazione in caso di impossibilita a im-
mettere energia per problemi da essi indipendenti {princi-
palmente legati all'indisponibilita del sistema).

Inoltre, il 17 settembre 2010 la CREG ha adottato la riso-
luzione n. 138/2010, che riduce il grado di confidenzialita
sulle informazioni relative all’operazione giornaliera del
mercato all'ingrosso. In particolare, le informazioni sul di-
spacciamento saranno considerate pubbliche, mentre le
offerte di prezzo resteranno confidenziali solo fino al pri-
mo giorno lavorativo del mese successivo.

Infine, il 1° ottobre 2010, la CREG ha pubblicato per di-
scussione il documento n. 118/2010, che contiene una
proposta regolatoria per identificare gli attori pivotali ap-
plicando il Residual Supply Index (RSI) e regolare le offerte
degli agenti pivotali. La consultazione su tale documento
si & conclusa il 30 novembre 2010.

Aggiornamento delle tariffe di distribuzione

A seguito della definizione delle nuove tariffe di distribu-
zione per le societa Codensa e Cundinamarca (19 ottobre
2009, con risoluzioni n. 100 e n. 101 dell’autorita di rego-
lazione CREG), il 16 dicembre 2009 la CREG ha reso noto
di dover procedere d’ufficio alla correzione di un errore
contenuto nei calcoli dei costi riconosciuti per la tariffa del
livello di tensione IV (superiore a 57,5 kV) per Codensa. Il
22 giugno 2010 la CREG ha notificato.a Codensa la risolu-
zione n. 081 del 2010, che corregge tale errore. Si conclu-
de in questo modo il processo di fissazione delle tariffe di
distribuzione per il periodo 2009-2014.

Nel frattempo, nel mese di aprile 2010, & stata approvata
la risoluzione CREG n. 051/2010, che definisce le regole
procedurali per il calcolo e l'auditing dei costi O&M delle
societa di distribuzione da parte del regolatore.

Sicurezza delle forniture di gas

Con il decreto n. 2730/2010, adottato a luglio 2010 dal
Ministero delle Risorse Energetiche e Minerarie (in parte
modificato dal decreto n. 2830/2010), si introducono nor-
me finalizzate a migliorare la supervisione e ad aumentare
la sicurezza delle forniture nel settore gas. Ci si attende
che per il settore elettrico tali norme abbiano ricadute po-
sitive in termini di stabilita e sicurezza delle forniture e, di
conseguenza, di maggiori garanzie di disponibilita delle
centrali termoelettriche.

La risoluzione n. 181.651, pubblicata il 20 settembre 2010
dal Ministero delle Risorse Energetiche e Minerarie, ha di-
chiarato la fine del periodo di scarsita del gas naturale per
il Paese.

Pert

Aggiornamenti tariffari del prezzo all'ingrosso
dell’energia

Il 2 marzo 2010 il regolatore Organismo Supervisor de la
Inversién en Energia y Mineria (OSINERGMIN) ha pubblica-
to il progetto di risoluzione n. 43/2010 che definisce una
proposta per le tarifas en barra (prezzo all'ingrosso dell’e-
nergia destinata a clienti regolati) in vigore da maggio
2010 ad aprile 2011.

Complessivamente, il progetto comporta una riduzione
del 5% del prezzo dell'energia rispetto ai valori attua-
li: tale variazione incorpora un leggero incremento della
componente di remunerazione della potenza e una ridu-
zione piu significativa del prezzo dell’energia.

Nel mese di aprile 2010 OSINERGMIN ha pubblicato la
risoluzione n. 79/2010, che fissa a 39,18 dollari statuni-
tensi/MWh il valore delle tarifas en barra per il periodo
maggio 2010 - aprile 2011, sostanzialmente in linea con il
valore reso noto a marzo, ma pili bassa del 5,35% rispetto
al valore in vigore nell’anno precedente.

Aste di lungo periodo

Nel mese di aprile 2010 si & svolta la prima asta di lungo
periodo per I'approwigionamento dell’energia destinata
alla fornitura dei clienti in regime regolato. Sono stati fir-
mati contratti di otto, dieci e dodici anni.

La societa di distribuzione controllata da Endesa, Edelnor,
ha contrattato quasi la totalita della domanda prevista
(970 MW su 1.000 MW totali); le societa di generazione
di Endesa, Edegel ed Eepsa, hanno siglato contratti per la
vendita di tutta I'energia offerta (800 e 82 MW rispettiva-
mente). Il prezzo tetto fissato dal regolatore OSINERGMIN
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per quest'asta & stato di 57 dollari statunitensi/MWh.
It 25 novembre 2010 si & svolta un‘asta per la concessione
di un progetto di riserva fredda, consistente nella costru-
zione di tre centrali termoelettriche duali (diesel e gas)
disponibili in particolare per situazioni di emergenza. La
societa controllata da Endesa, Eepsa, ha partecipato con
successo per l'impianto da 200 MW di Talara (Piura), otte-
nendo una concessione ventennale.

Remunerazione della potenza e incentivi

agli investimenti

E stato pubblicato nel Diario Oficial del 5 gennaio 2010
il decreto supremo n. 1/2010, che contiene diverse misu-
re per la remunerazione della potenza, finalizzate a ga-
rantire la disponibilitd del parco produttivo. Tale decreto
corregge il rischio che i prezzi della potenza nelle aste di
lungo periodo risultino diversi da quelli calcolati dall’o-
peratore del sistema COES, determina una componente
nella tariffa finale per remunerare la riserva fredda delle
unitd di emergenza e penalizza la potenza delle centrali
che non dispongono di un contratto a lungo termine di
trasporto del gas a partire da settembre 2010.

Il 29 aprile 2010 & stato pubblicato il Decreto de Urgencia
n. 32/2010, che contiene misure per accelerare gli inve-
stimenti e facilitare il finanziamento dei progetti di gene-
razione. Tale decreto, tra le altre cose, introduce alcune
deroghe ai criteri di remunerazione della capacita dispo-
nibile che erano stati introdotti alla fine del 2008 per far
fronte alle restrizioni nelle forniture di gas da Camisea e
definisce alcuni poteri per il Ministero delle Risorse Ener-
getiche e Minerarie in caso di difficolta delle procedure
d’asta. Esso inoltre fissa i termini generali del processo di

elettrificazione rurale.

Funzionamento del Mercado de Corto Plazo (MCP)
Nel mese di giugno & stato pubblicato il progetto di decre-
to supremo che introduce modifiche alle regole di funzio-
namento del Mercado de Corto Plazo (MCP), finalizzate ad
aumentare la trasparenza di tale mercato (con la richiesta
che gli agenti del mercato dichiarino la loro domanda pre-
vista per il giorno successivo).

Con il Decreto de Urgencia n. 079/2010 del 16 dicem-
bre 2010 & stato prorogato fino al 31 dicembre 2013 il
Decreto de Urgencia n. 049/2008. Tale proroga si & resa
necessaria in quanto non & ancora stato approvato il pro-
getto di legge n. 4335-2010-PE (di modifica della legge
n. 28832), con il quale si dovrebbe introdurre un mec-
canismo permanente per ridurre il rischio di alti costi

marginali del sistema in caso di congestione della rete di
trasmissione. || Governo stima che entro la fine del 2013,
anche grazie a vari interventi di rafforzamento infrastrut-
turale, dovrebbe essere superata la situazione di crisi per
cui & stato necessario adottare il Decreto de Urgencia n.
049/2008.

Remunerazione dell'attivita di distribuzione

|l regolatore OSINERGMIN ha fatto circolare un nuovo cal-
colo del Valor Agregado de Distribucién (VAD) per le socie-
ta di distribuzione, motivato da alcune obiezioni sollevate
da Luz del Sur sulla fissazione del VAD effettuata a novem-
bre 2009 per il periodo novembre 2009 - ottobre 2013.
Tale modifica riduce leggermente (0,1%) la tariffa di distri-
buzione rispetto a quanto approvato a novembre 2009. Il
4 ottobre 2010 OSINERGMIN ha definitivamente stabilito
che il VAD per Edelnor sara mantenuto sostanzialmente
invariato (+0,1%), accogliendo parzialmente I'appello del-
la societa di distribuzione.

Mercato secondario del gas naturale

Il 5 agosto 2010 il Ministero delle Risorse Energetiche e
Minerarie ha approvato il decreto supremo n. 46/2010-
EM, che regola il mercato secondario del gas, nel quale
sara possibile scambiare gas e capacita di trasporto attra-
verso aste elettroniche svolte nel Mercado Electrénico de
las Subastas de Transferencia de Produccién y/o Capacidad
de Transporte a firme de gas natural (MECAP). Per un pe-
riodo di transizione non superiore a un anno le operazio-
ni sul mercato secondario del gas potranno assumere la
forma di contratti bilaterali; successivamente potra essere
utilizzato solo lo strumento delle aste centralizzate. La cre-
azione del mercato secondario del gas consentira anche
di migliorare |a flessibilita degli approvvigionamenti per il
settore elettrico.

Internazionale

Francia

Legge NOME

Nel mese di marzo 2010 il Ministero per I'Energia ha dif-
fuso una prima versione del progetto di legge Nouvelle
Organization du Marché de I'Electricité (NOME), che ri-
prende le principali raccomandazioni della Commissione
Champsaur.

Nel mese di giugno 2010 I'Assemblea Nazionale francese
ha discusso in prima lettura la legge NOME approvando
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it 15 giugno 2010 un testo che presenta sostanziali mo-

difiche e integrazioni rispetto alla prima versione. Dopo

alcune importanti modifiche introdotte nel dibattito al Se-

nato (30 settembre 2010), il testo & stato definitivamente

approvato dall’Assemblea Nazionale il 24 novembre 2010

e pubblicato |'8 dicembre 2010.

La legge NOME contiene elementi di riforma che consenti-

ranno una crescente apertura alla concorrenza del merca-

to elettrico francese e il superamento della tariffa TaRTAM

per quei clienti finali che, dopo aver optato per un contrat-

to con fornitori del mercato libero, intendano beneficiare

nuovamente delle forniture regolate di energia.

| principali elementi di questa riforma sono:

> accesso per i fornitori alternativi a energia di base nu-
cleare a prezzi regolati (c.d. “ARENH - Accés Réquié a
I'Electricité Nucléaire Historique"), per un periodo tran-
sitorio di 15 anni, con volumi calcolati annuaimente in
funzione della quota della generazione nucleare sui
consumi totali, con un tetto annuo pari a 100 TWh;

> ai fornitori viene richiesto di adattare le loro richieste
di ARENH alle previsioni su volumi e profilo del proprio
portafoglio e alla quota di energia nucleare utilizzata
per coprirne il consumo;

> la responsabilita di allocare i volumi di ARENH ai forni-
tori alternativi, su base infra-annuale, viene attribuita
alla CRE;

> un’entita indipendente da EDF e dai fornitori alterna-
tivi sara incaricata di gestire gli scambi di informazioni
relative all’/ARENH, in modc da evitare che EDF acceda a
informazioni sensibili relative ai singoli fornitori;

> a partire dal 2013 i gestori di rete potranno acquisire
volumi di ARENH per compensare |'intero ammontare
delle perdite (attualmente pari a circa 30 TWh); i volumi
destinati a questo scopo si aggiungeranno, senza alcun
tetto, ai 100 TWh destinati ai fornitori alternativi (nella
prima versione della legge NOME era previsto un tetto
annuo di 20 TWh);

> il prezzo dell’ARENH sara fissato con decreto ministeria-
le assumendao quale riferimento il livello della TaRTAM
al 31 dicembre 2010; a partire dal 2013 la responsabili-
ta di determinare il prezzo della ARENH sara attribuita
alla CRE;

> ogni fornitore dovra disporre di garanzie dirette o indi-
rette di capacita di riduzione del consumo e di produ-
zione di elettricita: cid potrebbe dar luogo alla forma-
zione di un mercato della capacita, prevedibilmente in
vigore dal 2015;

> & stato ridotto il numero dei commissari del regolatore

CRE, che d'altra parte vedra crescere le sue responsabi-
lita proprio nel quadro delle competenze assegnategli
dalia legge NOME;

> a partire dal 2015 spariranno le tariffe regolate per i
grandi consumatori di energia; saranno invece mante-
nute le tariffe regolate per i piccoli consumatori;

> viene introdotta una nuova tassa locale sul consumo di
elettricita (TLE) per clienti con potenza impegnata su-
periore a 250 kVA,

> il pagamento dei costi di connessione & trasferito in
capo alle societa di generazione, al fine di ridurre I'im-
patto sulle societa di distribuzione e di contenere le
domande di connessione presentate dai produttori di
energia rinnovabile.

Recentemente i ministri dell’energia e dell’economia

francese hanno suggerito l'istituzione di una nuova com-

missione guidata da Paul Champsaur per fissare il prezzo

dell’ARENH.

Legge Poniatowski

L'8 giugno 2010 é stata ufficialmente pubblicata la legge
Poniatowski, che introduce la possibilita per i clienti finali
passati al mercato libero di ritornare in un regime di forni-
ture regolate, sebbene fino al 2015 permanga un vincolo
temporale di permanenza di almeno un anno nel mercato
libero. La legge ha inoltre introdotto un‘estensione della
TaRTAM fino a dicembre 2010, estensione ulteriormente
prorogata in occasione del dibattito in Senato sulla leg-
ge NOME: le tariffe TaRTAM saranno conseguentemen-
te in vigore sino all'effettiva attuazione del meccanismo
ARENH.

Imposizione fiscale

A partire dal 2010 & in vigore una nuova imposta, la Im-
position Forfaitaire sur les Entreprises de Réseaux (IFER),
introdotta dalla legge finanziaria 2010. La nuova imposta,
che ammonta a 2.913 euro/MW/anno, sara pagata dagli
impianti idroelettrici ed eolici con capacita superiore a 100
kW e dagli impianti nucleari e convenzionali con capacita
superiore a 50 MW. La legge finanziaria 2011 ha introdot-
to un aumento all'ammontare dell'IFER per gli impianti
eolici (5.000 euro/MW/anno).

Rapporto Roussely e palitica nucleare

L'11 maggio 2010 un rapporto confidenziale redatto sot-
to la guida di Frangois Roussely & stato trasmesso al Presi-
dente della Repubblica francese. Nel mese di luglio 2010 &
stata divulgata una sintesi di tale rapporto, che definisce le
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linee guida della politica nucleare francese, finalizzate, tra
I'altro, a sviluppare una partnership tra EDF e AREVA e ad
accrescerne la competitivita nel mercato nucleare globale,
anche al fine di creare opportunita di esportazione della
tecnologia nazionale.

Il rapporto suggerisce di garantire {a costruzione di Fla-
manville 3 nelle migliori condizioni di tempo e costo e di
effettuare investimenti per accrescere la disponibilita de-
gli impianti esistenti. Riconoscendo che alcune difficolta
degli impianti EPR discendono dall’elevato numero di cri-
teri di sicurezza imposti in fase di costruzione, il rappor-
to raccomanda una maggiore cooperazione tra EDF e la
Autorité de Stireté Nucléaire (ASN) sulla sicurezza e la du-
rata di esercizio degli impianti nucleari francesi, al fine di
garantirne una maggiore competitivita. Infine, il rapporto
suggerisce di integrare il portafoglio francese con impianti
di minori dimensioni (1.000-1.150 MW), per i qualii clienti
internazionali esprimono una forte domanda.

Tariffe regolate dell’energia elettrica

Il 15 agosto 2010 il Ministero dell’Energia francese ha
definito i nuovi livelli delle tariffe finali regolate, con in-
crementi medi del 4%, 4,5% e 5,5% rispettivamente per
piccoli, medi e grandi clienti.

Anche il livello delle tariffe TaRTAM (in vigore fino a di-
cembre 2010) e stato incrementato dello 0,6% in media.
La legge finanziaria 2011 ha definito un nuovo quadro di
regole per il funzionamento del contributo al servizio pub-
blico dell’elettricita (CSPE), aumentando |'ammontare di
tale componente della tariffa elettrica da 4,5 euro/MWh
a 7,5 euro/MWh.

Russia

Capacity market

| volumi di capacita venduta sul mercato libero crescono
parallelamente ai volumi di energia liberalizzati previsti
dal decreto del 7 aprile 2007: dal 1° gennaio 2011 tutta
la capacita, a eccezione dei volumi dei clienti household, &
venduta sul mercato libero.

A valle di un lungo processo di consultazione, nei mesi di
febbraio e aprile 2010 il Governo ha pubblicato due de-
creti per la regolamentazione del nuovo mercato della
capacita a lungo termine e per la definizione dei parame-
tri di prezzo sia per la nuova capacita sia per la capacita
esistente.

Il mercato della capacita a lungo termine partira nel 2011
nelie zone Europa e Urali (Price Zone 1) e Siberia {(Price

Zone 2), ognuna delle quali & a sua volta suddivisa in Free
Capacity Transfer Zones, sulla base delle criticita di inter-
connessione.

La prima asta si € svolta a ottobre 2010 e ha riguardato
la consegna della capacita per il 2011. Le aste per le of-
ferte a partire dal 1° gennaio 2012, 2013, 2014 e 2015 si
svolgeranno nel mese di giugno 2011. Dal 2011 le aste di
capacita si svolgeranno ogni anno entro il 1° dicembre per
le offerte relative ai quattro anni successivi.

Nelle zone di mercato, Free Capacity Transfer Zones, il prez-
zo si formera dall'incontro tra domanda e offerta, con un
floor e, dove la concorrenza tra generatori € limitata, sara
applicato un price cap.

Il price cap definito per il 2011 per le zone rilevanti per
Enel (Europa e Urali, Zone 1) & pari a circa 3.150 euro/MW/
mese, mentre restano ancora da definire le zone di appli-
cazione e la metodologia di aggiornamento annuale del
price cap.

Per quanto riguarda invece la nuova capacita, da costru-
irsi sulla base dei Capacity Contracts (DPM), i nuovi decreti
hanno stabilito che determinati investimenti accorda-
ti con il Governo abbiano accesso a una remunerazione
garantita (capacity payment). Le OGKs e TGKs, firmando
i DPM, si impegnano a specifici obblighi di investimento
in nuova capacita entro determinate scadenze. Gli obbli-
ghi di investimento in nuova capacita sono in realta gia
stati assunti dagli investitori privati in fase di acquisizione
delle OGKs e TGKs da RAQ UES: per Enel OGK-5 tali inve-
stimenti riguardano i due nuovi cicli combinati a gas di
Nevinnomysskaya e Sredneuralskaya, per una capacita
paria 410 MW ciascuno.

In base ai DPM la capacita offerta dagli impianti ha pri-
orita di selezione nel mercato della capacita a un prezzo
calcolato sui parametri definiti nei decreti ministeriali di
aprile, che garantiscono la remunerazione degli investi-
menti per dieci anni, a partire dal 2011, senza I'applicazio-
ne del price cap. Le tariffe sono basate su parametri stan-
dard definiti sulla base di analisi di benchmark di mercato
che assicurano la copertura parziale (71% per i CCGT con
capacita maggiore di 250 MW) di costi di investimento,
costi operativi, property tax, costi di connessione alla rete
elettrica e del gas.

Inoltre, per alcuni nuovi impianti & ammessa la negozia-
zione di parametri ad hoc a copertura dei livelli effettivi
di investimento. Per Enel & in corso la negoziazione per la
nuova unita di Nevinnomysskaya.
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Tariffe elettriche

Con il decreto n. 1045 del 21 dicembre 2009, in vigore
dal 1° gennaio 2010, per le regioni povere con proble-
mi di incasso dei crediti (Repubblica Cecena, Ingushetia,
Dagestan, Severnaia Osetia, Kabardino-Balkarskaia, Kara-
chaevo-Cerchesskaia) il Governo concede sussidi per il pa-
gamento dell’energia, introducendo alcune misure tran-
sitorie sul mercato wholesale che prevedono la vendita di

energia elettrica e capacita a tariffe regolate.

Mercato dei servizi ancillari

Con il decreto n. 117 del 3 marzo 2010 sono state appro-
vate le regole per il mercato dei servizi ancillari. Gli ope-
ratori che forniranno servizi ancillari saranno selezionati
entro la fine del 2010 dall’'operatore responsabile per la
sicurezza del sistema, System Operator of the Unified Ener-
gy System of Russia (SO UES).

Mercato delle emissioni

Sberbank - |'operatore incaricato della gestione dei regi-
stri ERU (crediti di emissione derivanti dai progetti Joint
Implementation - JI) e dello svolgimento delle gare per la
selezione di progetti JI per conto del Governo — ha effet-
tuato due gare di selezione e approvazione di detti pro-
getti.

Slovacchia

Impianti must-run

Il Ministero dell’Economia, con decisione n. 17/2009, ha
definito i volumi di servizi ancillari che saranno forniti
dall'impianto ENO (Novaky) nel 2010, stabilendo prezzi
pari a quelli definiti dal regolatore URSO per il 2010: la
regolazione primaria (11 MW) sara remunerata a 73,02
euro/MWh, mentre |a regolazione secondaria (31 MW)
ricevera 63,06 euro/MWh.

In base a quanto disposto dall'Energy Act n. 656/2004,
il Governo slovacco, mediante decisione n. 47/2010 del
gennaio 2010, ha stabilito una proroga fino al 2020 all‘ob-
bligo dell’utilizzo di carbone nazionale, con la possibilita di
un’ulteriore proroga fino al 2035. Con cadenza annuale, il
Ministero dell’Economia obblighera Slovenské elektrérne
(SE) a generare e vendere elettricita prodotta da carbone
nazionale. Successivamente URSO, sempre con frequenza
annuale, stabilira i prezzi per I'energia prodotta con risor-
se nazionali, cosi come i prezzi dei servizi ancillari. In virtu
di cio, ENO beneficera di ricavi garantiti per 'energia ven-
duta e i servizi ancillari prestati.

Ad agosto 2009 & stato definito da URSO il valore del fat-
tore di aggiustamento previsto nella tariffa di remunera-
zione per ENO (Y=32,6%), che comporta per il 2010 un
valore della tariffa finale per i system cost di ENO pari a
40,25 euro/MWh. il fattore Y & determinante per la coper-
tura delle variazioni di prezzo dell’energia sul mercato, del
costo del carbone, della remunerazione dei servizi ancillari
e per la correzione dei periodi precedenti.

Legge su “economic interest”

11 2 luglio 2008 é stata pubblicata dal Governo slovacco una
legge a tutela della fornitura di elettricita per i clienti dome-
stici e le piccole imprese. La legge prevede un prezzo rego-
lato per I'energia venduta ai clienti domestici e alle piccole
imprese {con un tetto di 6 TWh annui) a partire dal 2009 e
fino a quando il rapporto tra la spesa media per I'energia e
il reddito delle famiglie venga riportato alla media europea
degli Stati Membri. A seguito del ricorso presentato da SE
presso la Lower Court, il 18 marzo 2010 la Corte Suprema
ha confermato la decisione di quest’ultima di abrogare de-
finitivamente la decisione del Ministero dell’Economia del
3 luglio 2008, che aveva specificato che la misura del Go-
verno del 2 luglio 2008 prevedeva la regolamentazione del
prezzo della vendita dell’energia solo per I'operatore SE.

Emission Trading

Nel corso dell’anno 2010 le emissioni prodotte da SE sono
state pari a circa 3 Mton, a fronte di quote assegnate dal
Piano Nazionale di Allocazione, calcolate su base pro rata
temporis, che per o stesso periodo di competenza sono
pari a circa 5,4 Mton. ’

Act n. 595/2003 sulla tassazione dei profitti

Il Parlamento slovacco, in data 1° dicembre 2010, ha ap-
provato la modifica dell’atto n. 595/2003 sulla tassazione
dei profitti: tale modifica introduce la tassazione sui crediti
CO, per gli anni 2011 e 2012 ed entrera in vigore dal 1°
gennaio 2011.

Energy Act n. 656/2004

Le modifiche approvate I'8 aprile 2010 ed entrate in vigo-

re dal 1° maggio 2010 prevedono che:

> |'operatore della rete di trasmissione SEPS sia incaricato
di assumere ad interim il ruolo di operatore del mer-
cato. Nel 2013 SEPS sara formalmente |'operatore del
mercato slovacco controllando al 100% la nuova Borsa
dell’'energia elettrica;
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> -sia richiesta |'opinione dell’autorita URSO per la costru-
zione di nuovi impianti di produzione con potenza in-

stallata maggiore di 1 MW.

Decreto URSO n. 2/2008

La sezione concernente la regolazione del mercato whole-
sale (prezzi regolati per utenti residenziali e piccole e me-
die imprese) & stata rimossa. Dal 2011 il prezzo per le due
categorie sopra menzionate sara stabilito in base a un pro-
cesso di negoziazione tra SE e il cliente finale: il price cap
di tale negoziazione & definito come la media degli ultimi
sei mesi del base-load EEX (European Energy Exchange) in-
crementata del 15%.

Ordinanza governativa n. 317/2007

La modifica, approvata il 26 aprile 2010 ed entrata in vigo-
re il 1° giugno 2010, prevede che I'imposta sulle esporta-
zioni sia ancora in vigore, nonostante il suo valore sia pari
a 0 euro/MWh.

Atomic Act n. 541/2004

La medifica, approvata il 1° aprile 2010 e in vigore dal 1°

maggio 2010, prevede che le quote di contribuzione do-

vute dall'impresa-socio all'istituzione governativa UID SR

varino come segue:

> quota annuale per operare un impianto nucleare au-
mentata del 10%;

> quota annuale per la costruzione di un impianto nucle-
are aumentata del 120%;

> una tantum di 5.000 euro per il controllo dell’attrezza-
tura nucleare.

Romania

Riforma del settore elettrico

L'Autorita Antitrust, durante il mese di maggio 2010, ha
effettuato una consultazione con gli operatori di mercato
sulla ristrutturazione del settore elettrico rumeno propo-
sta dal Governo. La ristrutturazione prevede la creazione
di due societa di generazione nelle quali confluirebbero
le preesistenti imprese, concentrando circa il 95% della
generazione nelle mani dello Stato. Enel ha accettato po-
sitivamente l'apertura ai commenti degli operatori e ha
espresso le sue preoccupazioni per una riforma che impli-
cherebbe forte concentrazione della generazione e scarsi
incentivi agli investimenti nel settore da parte di potenzia-
li operatori stranieri. Enel ha altresi proposto alcune solu-

zioni alternative in un’ottica di maggiore trasparenza del

mercato all'ingrosso, maggiore liquidita negli scambi sulle
piattaforme di trading, remunerazione adeguata per gli
investitori e stabilita dell’approwvigionamento di energia.

Tariffe di distribuzione

Il 5 marzo 2010 il regolatore rumeno ANRE ha pubblica-
to un documento di consultazione che modifica I'Order
n. 39/2007 sulla metodologia di calcolo della tariffa di
distribuzione; la modifica proposta stabilisce un meccani-
smo di correzione annuale per le tariffe di distribuzione
sulla differenza tra gli investimenti realizzati nell’anno e
quelli previsti e remunerati ex ante in tariffa dal piano di
investimento concordato con il regolatore all’inizio del
periodo regolatorio. La normativa esistente prevede che
tale aggiustamento tariffario venga fatto alla fine del pe-
riodo regolatorio. La nuova misura ¢ stata pubblicata il 2
settembre 2010.

Bulgaria

Piano Nazionale di Allocazione 2008-2012

A dicembre 2009 il Governo bulgaro ha approvato una
versione rivista del Piano Nazionale di Allocazione per il
periodo 2008-2012. All'inizio di gennaio il piano & stato
inviato alla Commissione Europea, e approvato il 26 aprile
2010. Peril periodo 2008-2012 si prevede che le emissioni
cumulate prodotte da Enel Maritza East 3 (EME3) saranno
allineate a quelle allocate per lo stesso arco temporale.

11 10 febbraio 2010 EME3 ha siglato un accordo con NEK
per il pass-through dei costi di acquisto della CO,, in caso
tale acquisizione risulti necessaria per il rispetto del Piano
Nazionale di Allocazione. Il 20 settembre 2010 il regolato-
re bulgaro SEWRC non ha approvato I'accordo preso da
EME3 e NEK. EME3 ha successivamente fatto ricorso alla
Corte Suprema contro la decisione presa dal regolatore.
L'udienza & prevista per il 9 maggio 2011.

A giugno 2010 il Ministero dell’Economia e dell'Acqua
ha annunciato che potrebbe essere negata la possibilita
di trading sul mercato della CO,, in virtu di una decisione
preliminare presa dall’organismo incaricato per I'attua-
zione del Protocollo di Kyoto. La decisione finale é stata
presa il 28 giugno, confermando la non compliance della
Bulgaria e la decisione di sospensione dal trading secondo

i meccanismi di Kyoto.



Camera dei Deputati —

204 —

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

Grecia

Codice di Rete

Secondo la decisione ministeriale del 30 dicembre 2009, il

Codice di Rete subisce un emendamento in base al quale:

> € concesso accesso prioritario al mercato organizzato
per i grandi impianti di cogenerazione (dispacciamen-
to a prezzo zero per tutta l‘elettricita “co-prodotta”
dall'impianto di cogenerazione);

> & introdotta la possibilita per Hellenic Transmission Sy-
stem Operator (HTSO) di ricevere finanziamenti a breve
per coprire il deficit nel fondo destinato a finanziare i
meccanismi di incentivo alle fonti rinnovabili;

> peritrader che non abbiano acquisito diritti di capacita
fisica si introduce il divieto di fare offerte di vendita o
acquisto per attivita di importazione ed esportazione
di energia (fino a quel momento possibile);

> sono previste penali per i trader nel caso di posizione
sbilanciata fra offerta nel mercato e programma di im-

port o export comunicato all'HTSO.

Regole del mercato all'ingrosso

Il 28 aprile 2010 il regolatore greco RAE, nell’ottica di af-

frontare le accuse di scarsa trasparenza dei prezzi sul Pool,

ha invitato tutti gli operatori a formulare proposte per una

riforma complessiva del mercato all'ingrosso, relativamen-

te ad alcun specifici argomenti:

> offerte relative agli impianti idroelettrici;

> incentivi/sanzioni per l'invio accurato di offerte d'ac-
quisto e vendita;

> livello minimo delle offerte d'acquisto.

A seguito dei commenti ricevuti, il 12 giugno il regolatore

ha pubblicato le seguenti proposte di modifica:

> inclusione obbligatoria del costo della CO, nelle offerte
dei produttori sul mercato all'ingrosso, con riferimento
ai prezzi EU ETS;

> eliminazione della possibilita per i produttori di offrire
sotto il costo marginale piu del 30% della capacita di-
sponibile dell'impianto;

> imposizione di un prezzo di offerta minimo mensile
(non pili annuale) per i grandi impianti idroelettrici;

> imposizione di regole e sanzioni pil severe per i pro-
duttori che non rispettino i programmi di produzione
del mercato del giorno prima e le istruzioni nel mercato
di dispacciamento.

A settembre 2010 il regolatore, a seguito di un proces-

so di consultazione con i venditori e | produttori di elet-

tricita e dei commenti ricevuti dal Transmission System

Operator (TSO) ellenico, ha pubblicato la sua posizione fi-

nale circa le modifiche alle regole del mercato all'ingrosso

con lo scopo di affrontare il presunto gaming dell’'opera-

tore dominante. La proposta include |'applicazione dal 1°

gennaio 2011 di:

> inclusione obbligatoria del costo opportunita della CO,
nelle offerte dei generatori nella Borsa dell’energia
elettrica, solo per la parte non allocata gratuitamente;

> imposizione di uno stretto monitoraggio e disposizione
di penalita in caso di dichiarazione di falsa disponibilita;

> regole piu stringenti nelle offerte di energia obbligato-
ria da impianti idroelettrici per 'operatore dominante
e limitata possibilita di modifiche infra-giornaliere della
produzione;

> prolungamento del meccanismo regolato di remunera-
zione della capacita produttiva per I'anno 2011 con un
aumento del prezzo della capacita garantita da 35.000
a 45.000 euro per MW per anno.

Energie Rinnovabili

Europa

Attuazione della direttiva 2009/28/CE

La direttiva 2009/28/CE richiede a ogni Stato Membro di
adottare un Piano di Azione Nazionale per le energie rin-
novabili entro il 30 giugno 2010. Il piano deve contenere
gli obiettivi nazionali del Paese in termini di percentuale
di energia da fonti rinnovabili consumata nei settori di
trasporti, elettricita e riscaldamento fino al 2020. Il piano
deve specificare il consumo energetico atteso nel decen-
nio 2010-2020 e le misure necessarie al raggiungimento
degli obiettivi fissati dalla direttiva.

Tutti gli Stati Membri hanno presentato il piano alla Com-
missione Europea.

Brasile

Aste per le fonti rinnovabili di energia

Il 22 luglio 2010 il regolatore brasiliano ANEEL ha appro-
vato i regolamenti per le aste di energia di riserva e A-3
per le fonti rinnovabili idroelettriche, eoliche e da biomas-
sa (rispettivamente regolamentin. 05/2010 e n. 07/2010).
In occasione di tali aste, svoltesi il 25 e il 26 agosto 2010,
sono stati assegnati 2.892 MW di potenza installata per
70 centrali eoliche, 12 a biomassa e 7 piccole centrali idro-
elettriche. Il prezzo medio di assegnazione per i proget-
ti eolici & stato di 130 real/MWh (circa 58 euro/MWh).
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La durata dei contratti sara di 15 anni per la biomassa, 20
per gli impianti eolici e 30 per gli idroelettrici.

Bulgaria

Normativa di supporto alle energie rinnovabili

Il Ministero dell’Economia, dell’Energia e del Turismo sta
predisponendo alcune modifiche al Bulgarian Renewable
and Alternative Energy Act, al fine di recepire la direttiva
2009/28/CE e attuare le regole di pilt ampio respiro per io
sviluppo di investimenti in energie rinnovabili. La pubbli-
cazione del decreto € attesa entro il 2011.

Piano di Azione Nazionale per le energie
rinnovabili (direttiva 2009/28/CE)

il Piano di Azione Nazionale per le energie rinnovabili, pre-
sentato alla Commissione Europea, fissa un obiettivo pari
a circa il 20,6% per il contributo delle fonti rinnovabili ai

consumi finali lordi di elettricita.

Cile

Legislazione sulle fonti rinnovabili di energia

Negli ultimi mesi del 2010 la Commissione sulle risorse
energetiche e minerarie del Senato ha discusso la propo-
sta di aumentare il target nella legge sulle fonti rinnovabili
al 20% nel 2020 (in luogo del 10% nel 2024). A valle del
recente voto unanime della Commissione parlamentare
(ottobre 2010), il testo passera al Senato e, successiva-
mente, alla Camera Bassa del Cile. Il dibattito attualmente
in corso nel Paese ruota intorno al possibile incremento
delle tariffe finali derivante dall’aumento del target.

Francia

Nuove regole per la remunerazione degli impianti

fotovoltaici

Il 14 gennaio 2010 & stato approvato il nuovo decreto sulle

tariffe feed-in per gli impianti di produzione fotovoltaica.

Per gli impianti che sono entrati o entreranno in esercizio

nel 2010 sono in vigore le seguenti tariffe:

> 580 euro/MWh per gli impianti integrati su edifici re-
sidenziali;

> 500 euro/MWh per gli impianti integrati su altri tipi di
edifici;

> 420 euro/MWh per gli impianti a integrazione sempli-
ficata;

> per gliimpianti a suolo la remunerazione dipende dalla

localizzazione dell'impianto, essendo data dal prodot-
to di 314 euro/MWh per un coefficiente di localizza-
zione "R".
Tali tariffe resteranno costanti sino al 2011, per poi ridursi
annualmente del 10% a partire dal 2012.
La regolamentazione della vendita di energia da parte di
impianti fotovoltaici & stata ulteriormente precisata da
due decreti pubblicati il 23 marzo 2010. Il primo precisa
che una delle condizioni perché un impianto sia conside-
rato integrato con un edificio & che la sua taglia sia inferio-
re a 250 kW. Il secondo definisce nel dettaglio a quali con-
dizioni gli impianti fotovoltaici possono beneficiare delle
tariffe (mediamente pili favorevoli) contenute nel decreto
del 10 luglio 2006. Tale precisazione si & resa necessaria
visto I'elevato numero dirichieste di “contrat d’achat” pre-
sentate nel periodo novembre 2009 - gennaio 2010.
Il 1° settembre 2010 il Ministero dell’Energia francese ha
approvato un nuovo decreto sulla remunerazione degli
impianti fotovoltaici, abrogando quello approvato il 14
gennaio 2010.
A partire dalla stessa data sono in vigore le seguenti tariffe:
> 580 euro/MWh per gli impianti integrati su edifici do-
mestici di taglia inferiore a 3 kWg;
> 510 euro/MWh per gli impianti integrati su edifici do-
mestici di taglia superiore a 3 kWc e su ospedali ed edi-
fici scolastici;
> 440 euro/MWh per gli impianti integrati su altri tipi di
edifici;
> 370 euro/MWh per gli impianti a integrazione sempli-
ficata;
> per gliimpianti a suolo la remunerazione dipende dalla
localizzazione dell'impianto, essendo data dal prodot-
to di 276 euro/MWh per un coefficiente di localizza-
zione "R".
Le tariffe resteranno invariate per gli impianti in esercizio
dal 2011 e subiranno riduzioni annuali del 10% per gli im-
pianti che entreranno in esercizio a partire dal 2012.
Il 10 dicembre 2010 & stato pubblicato un nuovo decre-
to per il settore fotovoltaico, che sospende per tre mesi le
nuove richieste di tariffa feed-in; le uniche eccezioni previ-
ste sono le seguenti: impianti inferiori a 3 kWc¢; impianti per
cui la proposta tecnica e finanziaria di connessione alla rete
(PTF) & stata accettata nove mesi prima della pubblicazione
del decreto oppure prima del 2 dicembre 2010, con awio
della produzione entro 18 mesi dall’accettazione del PTF. Le
domande sospese dovranno essere ripresentate per poter
beneficiare nuovamente delle tariffe feed-in, che dovreb-
bero essere nel frattempo ridefinite con un nuovo decreto.
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Rinnovo delle concessioni idroelettriche

Il 22 aprile 2010 il Ministero per I'Energia ha effettuato
una comunicazione relativa al rinnovo delle concessioni
idroelettriche in scadenza nei prossimi anni. La comunica-
zione definisce la procedura e il calendario per il rinnovo,
nonché i perimetri delle concessioni. Restano ancora da
definire la durata delle nuove concessioni e il tetto sul li-
vello della royalty.

Il primo periodo di rinnovo delle concessioni avrebbe do-
vuto essere awviato alla fine del 2010, per durare fino alla
meta del 2012; al momento & stato accumulato un ritardo
di sei mesi rispetto al calendario inizialmente stabilito dal
ministero. Le concessioni interessate in questa prima fase
si trovano nelle zone delle Alpi, del Massiccio Centrale e
dei Pirenei, per una capacita totale di circa 5.300 MW.
L'art. 35 della legge “Grenelle 2" (in corso di approvazione
parlamentare) definira il quadro relativo alle royalty per il
rinnovo delle concessioni idroelettriche.

Grenelle de I'Environnement

11 maggio 2010 I'Assemblea Nazionale ha votato la
legge "Grenelle 2", che attuera quanto disposto dalla leg-
ge Grenelle de I'Environnement. La stessa legge era stata
approvata dal Senato I'8 ottobre 2009. Essendone stata
dichiarata l'urgenza, il testo non & passato attraverso una
seconda lettura delle due Camere, ma & stato sottoposto
alla Commission Mixte Paritaire (CMP, composta da 7 de-
putati e 7 senatori), istituita il 17 giugno 2010 con l'inca-
rico di definire un testo finale di compromesso che sara
sottoposto all’approvazione definitiva del Parlamento; la
CMP ha espresso il suo voto conclusivo sulla legge “Gre-
nelle 2" il 28 giugno 2010 e il testo ¢ stato pubblicato uffi-
cialmente il 13 luglio 2010.

Alcune delle novita introdotte dalla legge “Grenelle 2"
hanno una diretta incidenza sui settori energetici. Oltre
a estendere il beneficio dell'obligation d‘achat alle am-
ministrazioni locali, la “Grenelle 2” introduce un sistema
di pianificazione regionale per il clima e I'energia, che
comprende anche l'elaborazione di schemi regionali per
la connessione alla rete delle fonti rinnovabili (con priori-
ta per un periodo di dieci anni per la capacita rinnovabile
prevista in detti schemi regionali). La legge interviene an-
che sui pagamenti da effettuare al momento del rinnovo
delle concessioni idroelettriche: le royalty saranno spe-
cifiche per ogni concessione e dipenderanno dalla valo-
rizzazione della produzione dell'impianto (con un tetto,
anch’esso specifico perimpianto); gli introiti da esse gene-
rati saranno ripartiti tra Stato, Province e Comuni secondo

le proporzioni rispettivamente di 1/2, 1/3 e 1/6. Infine,
sono state rese piu stringenti le regole autorizzative dei
progetti eolici: uno schema regionale per lo sviluppo eoli-
co ridefinira le Zones de Développement Eolien (ZDE) per
ogni territorio; vengono introdotte una soglia minima di
cinque turbine per impianto (fatta eccezione per impianti
sotto i 30 metri e con capacita inferiore a 250 kW) e una
richiesta di distanza minima degli impianti dalle zone
abitate di 500 metri e viene introdotto |'obbligo di ICPE
(procedura pil complessa per gli impianti con maggiore
impatto potenziale sull’ambiente) per gli impianti eolici
con strutture pid alte di 50 metri.

Provvedimenti normativi di supporto

alle energie rinnovabili

Il Ministero per I'Energia, ricorrendo alla procedura del
meccanismo d'asta prevista per le installazioni nel setto-
re elettrico dalla legge n. 2000-108 del 10 febbraio 2000,
ha lanciato a dicembre 2010 due aste riguardanti I'eolico
e la biomassa. Per quanto riguarda |'asta sulle biomasse
la chiusura delle offerte & prevista per fine febbraio 2011,
mentre per quanto riguarda l'eolico il ministero ha defini-
to le ubicazioni interessate (Corsica e Antille Francesi) con
scadenza prevista a maggio 2011.

Piano di Azione Nazionale per le energie
rinnovabili {direttiva 2009/28/CE)

Il Piano di Azione Nazionale per le energie rinnovabili,
presentato alla Commissione Europea, fissa un obiettivo
paria circa il 27% per il contributo delle fonti rinnovabiii ai
consumi finali lordi di elettricita.

Grecia

Normativa di supporto alle energie rinnovabili

La decisione ministeriale del 28 dicembre 2009 ha appro-
vato la proposta elaborata dal regolatore RAE nell’agosto
del 2009 per un aumento delle feed-in tariff di 7,71 euro/
MWh (circa il 9% rispetto al 2008) per impianti eolici e
idroelettrici, con effetto retroattivo dal 1° gennaio 2009.

Legge sulle rinnovabili

Il 26 maggio il Parlamento ha votato |'attesa modifica alla

legge sulle rinnovabili con le sequenti caratteristiche:

> limiti di taglia pit elevati ai fini dell'esenzione dalle
licenze;

> aumento del 20% della tariffa incentivante per gli

impianti rinnovabili (escludendo il fotovoltaico) che
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non fanno uso di alcun supporto finanziario;

> tariffa incentivante pil elevata, da definire in un suc-
cessiva decreto, per nuovi progetti eolici in zone con
pil basso numero di ore di utilizzo;

> | progetti eolici off-shore saranno sviluppati unicamen-
te dallo Stato attraverso concessioni Build-Operate-
Own (BOO);

> tariffa incentivante pilu elevata del 10-25% (a secon-
da della distanza e della capacita) in caso di impianti
rinnovabili in isole non interconnesse con connessione
sottomarina autofinanziata;

> maggiore differenziazione della tariffa incentivante in

base alla grandezza dell'impianto e alla tecnologia.

Esplorazione di territori per la produzione
geotermica

Nell’agosto 2010 il Ministero dell’/Ambiente e dell'Energia
ha pubblicato un documento di consultazione per la gara
d'appalto di esplorazione in quattro territori della Grecia
con |'obiettivo di scoprire nuovi giacimenti geotermici che
possano essere in seguito sfruttati.

Il 23 novembre il ministero ha lanciato un‘asta con sca-

denza di sottoscrizione prevista per il 16 marzo 2011.

Estensione alle isole dello schema tariffario

per pannelli fotovoltaici sul tetto

A settembre 2010 il Ministero dell’Ambiente e dell’Ener-
gia ha annunciato la decisione di estendere lo schema ta-
riffario per i pannelli installati sui tetti (inferiore a 10 kW)
anche per le isole greche con una soglia minore (<5 kW,
con l'eccezione di Creta che rimane inferiore a 10 kW). La
decisione estende lo scopo del programma dalie sole in-
stallazioni su tetti di edifici residenziali a quelle sul tetto di
qualsiasi costruzione.

Richieste di garanzie finanziarie per gli impianti
rinnovabili esentati da licenza di produzione

It 24 novembre il Ministero dell’/Ambiente e dell'Energia
ha stabilito che i produttori di impianti rinnovabili, esen-
tati dal presentare la licenza di produzione, saranne obbli-
gati a sottoscrivere una garanzia bancaria pari a 150 euro/
kW, tramite la stipula di un contratto di connessione con
I'operatore di rete, con I'obbligo di connettere I'impianto

entro 18 mesi.

Piano di Azione Nazionale per le energie
rinnovabili (direttiva 2009/28/CE)
Il Piano di Azione Nazionale per le energie rinnovabili,

presentato alla Commissione Europea, fissa un obiettivo
pari a circa il 39,8% per il contributo delle fonti rinnovabili
ai consumi finali lordi di elettricita.

Messico

Provvedimenti normativi di supporto

alle energie rinnovabili

Nel mese di marzo 2010 il regolatore CRE ha approvato il
“Contrato de Interconexion para Centrales de generacion
de energia eléctrica con energias renovables o con gene-
racion eficiente y sus anexos”, che definisce le condizioni
contrattuali — legali ed economiche - tra la societa elettri-
ca Comisidn Federal de Efectricidad (CFE) e i generatori al-
ternativi, per i servizi di trasmissione dell’energia da questi
prodotta.

A valle dell’approvazione da parte della Comisién Federal
de Mejora Regulatoria (COFEMER), si attende al momento
la pubblicazione ufficiale del modello di contratto.

| tre tipi di servizio che la CFE fornira ai generatori sono
servizi ancillari (tra cui controllo della frequenza e del
voltaggio), servizi di trasmissione e acquisto di energia in
situazioni di emergenza (al di fuori delle condizioni con-
trattuali).

E stata anche approvata la “Metodologia para la deter-
minacion de los cargas correspondientes a los servicios de
transmision que preste la CFE a los generadores renova-
bles". Tale documento definisce I'ammontare delle tariffe
dei servizi di trasmissione per il 2010 e prevede che queste
siano riviste annualmente. La tariffa per alta e media ten-
sione ammontera a 2,2 dollari statunitensi/MWh, mentre
quella per la bassa tensione sara pari a 4,3 dollari statuni-
tensi/MWh. Tali tariffe includono I'utilizzo dell’infrastrut-
tura, le perdite, i servizi connessi alla trasmissione e una
componente fissa per I'amministrazione del contratto. La
nuova metodologia comporta per i progetti rinnovabili
eleggibili un incentivo di valore variabile a seconda del li-

vello di tensione.

Pery

Legge di supporto alle energie rinnovabili

il 12 febbraio 2010 si & svolta la prima asta per la fornitura
di energia da fonti rinnovabili in attuazione della legge di
promozione delle fonti rinnovabili di energia (decreto le-
gislativo n. 1002 del maggio 2008).

L'asta, la cui gestione e stata affidata al regolatore Or-
ganismo Supervisor de la Inversion en Energia y Mineria
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(OSINERGMIN), si & conclusa con la selezione di una ca-

pacita totale di circa 410 MW, cui sono assegnati contratti

ventennali per la fornitura di energia nel Sistema Eléctrico

Interconectado Nacional (SEIN) a una tariffa pari al prezzo

risultante dall’asta per ciascun progetto (denominato in

dollari statunitensi/MWh}.

La capacita risulta assegnata come segue:

> 161 MW a diciassette progetti idroelettrici, con offer-
te di prezzo comprese tra 50 e 70 dollari statunitensi/
MWh;

> 142 MW a tre progetti eolici, con offerte di prezzo com-
prese tra 65 e 87 dollari statunitensi/MWh;

> 80 MW a quattro progetti fotovoltaici, con remune-
razione compresa tra 215 e 225 dollari statunitensi/
MWh;

> 27 MW a due progetti a biomassa, con offerte tra 52 e
110 dollari statunitensi/MWh.

Poiché la capacita da assegnare nel 2010 era stata fissata a

500 MW, la differenza tra tale capacita e quella assegnata

il 12 febbraio sara assegnata in una nuova asta, program-

mata per il 23 luglio 2010: tale asta sara dedicata alla ge-

nerazione da biomasse (419 GWh), fotovoltaica (8 GWh) e

idroelettrica (338 MW al massimo).

Il 23 luglio 2010 si & svolta la seconda asta per |'assegna-

zione della capacita di generazione da fonte rinnovabile

per il 2010 (500 MW in totale, 410 MW dei quali gia asse-

gnati il 12 febbraio 2010).

Romania

Legge di supporto alle energie rinnovabili
Nel dicembre 2009 il Governo, con provvedimento n.
1479/2009, ha emanato la normativa di attuazione del-
la legge n. 220/2008 per il supporto alta generazione di
energia da fonti rinnovabili. La decisione governativa pre-
vede che I'attivazione dei meccanismi di incentivo previsti
(obbligo quantitativo sui fornitori di elettricita e sistema
di certificati trasferibili, che possono essere commercializ-
zati bilateralmente o su un apposito mercato) sia awvia-
ta successivamente al parere positivo della Commissione
Europea. Il 9 Juglio 2010 & stato pubblicato in Gazzetta
Ufficiale I'emendamento della legge n. 220/2008 (legge
n. 139/2010). Le principali modifiche rispetto alla prece-
dente legge sono:
> incremento della quota obbligatoria di produzione an-
nua di elettricita rinnovabile a crescere gradualmente
dall’8,3% nel 2010 fino al 20% nel 2020;
> aumento della penale per i fornitori che non ottempe-

rano alla quota obbligatoria di certificati verdi da 70
euro a 110 euro per certificato verde non posseduto;
> indicizzazione all'inflazione EU27 della penale e dei li-
miti minimo e massimo del prezzo dei certificati;
> due certificati verdi per MWh di produzione eolica fino
al 2017 (uno successivamente);
> sei certificati verdi per MWh di produzione da impianti
fotovoltaici.
Una decisione governativa stabilira regole per il trading
delle quote in eccesso di certificati verdi. A valle del pro-
cesso di prenotifica alla Commissione Europea della legge
n. 220/2008, la Direzione Generale (DG) della concorren-
za ha suggerito di procedere con una notifica formale.
L'awio della notifica formale sara gestito dal Ministero
dell’Economia rumeno e includera le modifiche presenta-
te nella nuova legge (n. 139/2010).

Piano di Azione Nazionale per le energie
rinnovabili (direttiva 2009/28/CE)

Il Piano di Azione Nazionale per le energie rinnovabili, pre-
sentato alla Commissione Europea, fissa un obiettivo pari
a circa il 42,6% per il contributo delle fonti rinnovabili ai
consumi finali lordi di elettricita.

Spagna

Remunerazione impianti fotovoltaici

In applicazione del regio decreto (RD) n. 1578/08, du-
rante il 2010 si sono tenute quattro convocatorias per la
presentazione di richieste di iscrizione di impianti foto-
voltaici nell'apposito registro per la remunerazione. Com-
plessivamente sono stati registrati impianti per un totale
di 481 MW, di cui 273 MW relativi a installazioni integra-
te e 208 MW a installazioni di terra. Per quanto riguarda
I'andamento della remunerazione assegnata agli impianti
registrati (soggetta a variare in funzione del rapporto tra
la potenza registrata e i tetti di capacita relativi a ogni con-
vocatoria), |e tariffe feed-in si sono ridotte del 5,3% per le
installazioni integrate di taglia inferiore o uguale a 20 kW,
dell’8% per quelle integrate maggiori di 20 kW e dell'8%
per le installazioni di terra.

Il 15 dicembre 2010 il Governo ha pubblicato I'esito
della quarta convocatoria del 2010. In funzione della
potenza registrata, le tariffe da applicarsi a partire dal
primo trimestre del 2011 sono state ricalcolate e fis-
sate come segue: per le installazioni integrate, 313,54
euro/MWh per impianti di taglia inferiore o ugua-
le a 20 kW e 278,89 euro/MWh per quelli maggiori di

Senato della Repubblica



Camera dei Deputati —

209 —

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

20 kW, per le installazioni di terra, 251,71 euro/MWh.
il 6 agosto 2010 é stato pubblicato il RD n. 100372010,
che regola la liquidazione dell'incentivo per gli impianti
fotovoltaici. A causa delle numerose anomalie riscontra-
te a valle di ispezioni condotte presso le installazioni, con
questo provvedimento il Governo definisce una procedu-
ra per migliorare il processo di qualificazione al regime di
remunerazione incentivante. '
La Comisién Nacional de Energia (CNE) verifichera che de-
terminati impianti individuati dalla Direccién General de
la Politica Energética y Minas (DGPEM) abbiano installato
tutte le componenti necessarie a produrre energia elettri-
ca, pena la sospensione dell'incentivo come misura caute-
lare e la restituzione dei pagamenti ricevuti indebitamen-
te a valle dell’accertata non conformita.
Al fine di ottenere |'esenzione dal RD n. 1003/2010, € pre-
vista la facolta di rinunciare al regime economico del RD n.
661/2007 entro il 5 ottobre 2010, per passare a ricevere la
remunerazione fissata dalla prima convocatoria del RD n.
1578/2008.
Con la risoluzione del 6 agosto 2010 la DGPEM stabilisce
che le verifiche cominceranno dagli impianti iscritti nel re-
gistro amministrativo con data anteriore al 30 settembre
2008, per una capacita complessiva pari a 800 MW.
In applicazione del RD n. 100372010, il 24 settembre 2010
la CNE ha inviato richieste di informazione ai titolari di
9.041 impianti fotovoltaici per una potenza pari a 955
MW. La documentazione dovra essere presentata alla CNE
entro due mesi dalia data di ricezione della richiesta.
{| 28 ottobre 2010 il Ministero dell'Industria ha reso noto
che ha ricevuto un totale di 907 richieste di rinuncia al re-
gime del RD n. 661/2007 (per una capacita equivalente
a 64,56 MW, significativamente inferiore alle aspettative).
Il cambio di regime di remunerazione per questi impianti
determinera un risparmio annuo dei costi di sistema pari a
17,2 milioni di euro.
1123 novembre 2010 & stato pubblicato il RDn. 1565/2010
che disciplina la nuova remunerazione per gli impianti fo-
tovoltaici e regola alcune caratteristiche tecniche del Regi-
me Speciale. Tra i principali contenuti del provwedimento:
> si estende I'obbligo di adesione a centri di controllo ai
gruppi di impianti maggiori di 10 MW e si impone |'ob-
bligo di telemetering a impianti maggiori di 1 MW;
> sj definiscono obblighi piu restrittivi per il controllo del-
la potenza reattiva;
> limite al diritto degli impianti fotovoltaici a ricevere I'in-
centivo a 25 anni di vita utile;

> riduzione straordinaria della remunerazione degli

impianti fotovoltaici a partire dalla prossima convoca-
toria del 45% per gli impianti a terra, del 5% per instal-
lazioni integrate minori o uguali a 20 kW e del 25% per
quelle maggiori di 20 kW.
Il 24 dicembre 2010 e stato pubblicato il regio decreto
legge n. 14/2010 recante misure urgenti per la correzione
del deficit tariffario. Il provvedimento, tra i vari interventi,
ha imposto un limite al numero di ore di funzionamento
con diritto a ricevere incentivo per gliimpianti fotovoltaici.

Remunerazione impianti eolici e solari termici

Con il RD n. 1614/2010, pubblicato I'8 dicembre 2010,

sono stati modificati alcuni aspetti del quadro regolatorio

della generazione da impianti eolici e solari termici. Tra le

modifiche piu significative, relativamente alla generazio-

ne da fonte eolica:

> riduzione temporanea del 35% (dal 2011 al 2012) del
premio di riferimento (prima de referencia);

> numero massimo di ore (2.589) con diritto a ricevere in-
centivo, il resto delle ore avra solo market price;

> non si modifichera in futuro la remunerazione di im-
pianti in esercizio e di quelli nel preregistro;

> addizionali 300 MW per gli impianti non registrati ma
con “acta de puesta in marcha” anteriore al 1° maggio
2010 e 600 MW per impianti nelle Canarie;

> regime economico specifico per impianti sperimentali
per una capacita complessiva fino a 160 MW con remu-
nerazione ex RD n. 661/2007.

Relativamente a impianti solari termici:

> soppressione dell’'opzione pool, pit premio nel primo
anno di esercizio;

> ritardo nella costruzione di alcuni progetti;

> numero massimo di ore con diritto a ricevere incentivo
definito a seconda della tecnologia, il resto delle ore
avra solo market price;

> non si modifichera in futuro la remunerazione di im-
pianti in esercizio e di quelli nel preregistro;

> regime economico specifico per impianti innovativi
(fino a 80 MW).

Aggiornamenti tariffari

Conl'ordine ministeriale n. 3519/09 del 31 dicembre 2009
il Governo ha aggiornato i valori di tariffe, premi, limiti su-
periori e inferiori degli impianti rinnovabili che rientrano
nel regime remunerativo stabilito dal RD n. 661/2007 (ta-
riffa feed-in integrata o a premio). Tali valori sono stati rivi-
sti al ribasso a causa di una riduzione dell’indice dei prezzi

al consumo.
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Piano di Azione Nazionale per le energie
rinnovabili (direttiva 2009/28/CE)

Il Piano di Azione Nazionale per le energie rinnovabili,
presentato alla Commissione Europea, fissa un obiettivo
pari a circa it 40% per il contributo delle fonti rinnovabili ai
consumi finali lordi di elettricita.

USA

Carbon Regulation

112 maggio 2010 i Senatori John Kerry e Joe Lieberman
hanno divulgato pubblicamente i dettagli dell' “American
Power Act’, in base al quale vengono definiti gli incen-
tivi finanziari per la costruzione di impianti nucleari, un
meccanismo di cap-and-trade con prezzi minimo (12 dol-
lari statunitensi) e massimo (25 dollari statunitensi) che

aumenteranno rispettivamente del 3% e 5% annualmen-
te sull'inflazione. La proposta prevede inoltre un sistema
Renewable Portfolio Standard (RPS) federale con quote
obbligatorie di produzione di energia rinnovabile. Suc-
cessivamente, le proposte legislative di istituzione di un
sistema federale di scambio di permessi di emissione CO,
e di RPS federale sono state accantonate, stante I'impos-
sibilita di raggiungere un accordo politico. In parallelo,
I'Environmental Protection Agency (EPA), cui & stata rico-
nosciuta per via giudiziaria la competenza di regolare le
emissioni di gas serra in base al Clean Air Act, ha sviluppa-
to una nuova proposta di autorizzazione a emettere i gas
serra per i siti industriali in base al rispetto di determinate
performance di emissione, applicabili a partire dal 2011.
La proposta EPA si applica a impianti industriali, raffine-

rie, impianti petrolchimici, centrali elettriche e copre solo
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13 Stati. Tutti i siti industriali coperti dalla regolazione
EPA e che emettono pit di 25.000 tonnellate di CO, I'an-
no devono riportare le loro emissioni per il 2010 entro il
31 marzo 2011.

A livello sub-federale, il Regional Greenhouse Gas Initia-
tive (RGGI), che interessa gli Stati del nord-est, & il solo
programma cap-and-trade operativo in Nord America e,
nel 2011, si lavorera a una sua revisione per abbassarne
it cap.

La California ha inoltre adottato un regolamento per in-
trodurre lo schema ETS nel dicembre 2010, che dovrebbe
entrare in vigore il 1° gennaio 2012. Si applichera ai siti
industriali, incluse raffinerie e centrali elettriche che emet-
tono piti di 25.000 tonnellate di CO, l'anno. E prevista I'at-
tivazione del sistema nel corso del 2011.

Legge di supporto alle energie rinnovabili

Il Recovery Plan, ossia il piano di aiuti all'economia adotta-
to dal Congresso americano il 12 febbraio 2009, prevede,
tra le altre misure per il settore energetico, specifici mec-
canismi di incentivo alle rinnovabili, tra cui meccanismi di
sostegno agli investimenti noti come Investment Tax Cre-
dit (ITC) e la conferma dell’estensione dell’applicabilita
della Production Tax Credit (PTC) posticipando la data di
scadenza delle agevolazioni al 2012 per I'eclico e al 2013
per il geotermoelettrico, l'idroelettrico incrementale e le
biomasse.

Il 16 dicembre 2010 il Senato ha approvato |'estensione
della Sezione n. 1602 “Cash Grant” dell’American Recovery
and Reinvestment Act. La stessa & stata approvata definiti-
vamente presso la House of Representatives il 21 dicembre
2010, consentendo agli impianti in costruzione negli anni
2009, 2010 e 2011 o completati nel trienno stesso, di ade-
rire al programma di Cash Grant.
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Sintesi della gestione e
andamento economico
e finanziario del Gruppo

Definizione degli indicatori di performance

Al fine di illustrare i risultati economici del Gruppo e di
analizzarne la struttura patrimoniale e finanziaria sono
stati predisposti distinti schemi riclassificati diversi da
quelli previsti dai principi contabili IFRS-EU adottati dal
Gruppo e contenuti nel Bilancio consolidato. Tali schemi
riclassificati contengono indicatori di performance alter-
nativi rispetto a quelli risultanti direttamente dagli sche-
mi del Bilancio consolidato e che il management ritiene
utili ai fini del monitoraggio dell’andamento del Gruppo
e rappresentativi dei risultati economici e finanziari pro-
dotti dal business. Nel seguito sono forniti, in linea con la

raccomandazione CESR/05-178b pubblicata il 3 novembre
2005, i criteri utilizzati per la costruzione di tali indicatori.
Margine operativo lordo: rappresenta un indicatore della
performance operativa ed & calcolato sommando al “Ri-
sultato operativo” gli "Ammortamenti e perdite di valore”.
Attivita immobilizzate nette; determinate quale differenza
tra le "Attivita non correnti” e le “Passivita non correnti” a
esclusione:

> delle "Attivita per imposte anticipate”;

> dei "Crediti finanziari verso altri istituti®, dei "Crediti fi-

nanziari per deficit sistema elettrico spagnolo”, “Titoli
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diversi a fair value through profit or loss per designazio-
ne” e di altre partite, inclusi nella voce "Attivita finanzia-
rie non correnti”;

dei "Finanziamenti a lungo termine”;

> del “TFR e altri benefici ai dipendenti”;
> dei"Fondi rischi e oneri futuri”;

> delle "Passivita per imposte differite”.

Capitale circolante netto: definito quale differenza tra le

“Attivita correnti” e le “Passivita correnti” a esclusione:
> dei “Crediti per anticipazioni di factoring”, della "Quo-
ta corrente dei crediti finanziari a lungo termine”, degli
"Altri titoli” e altre partite, inclusi nella voce “Attivita fi-
nanziarie correnti”;

delle “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti”;

dei "Finanziamenti a breve termine” e delle “Quote cor-

renti dei finanziamenti a lungo termine”.

Attivita nette possedute per la vendita: definite come som-
ma algebrica delle "Attivita possedute per la vendita” e
delle “Passivita possedute per la vendita”.

Capitale investito netto: determinato quale somma alge-
brica delle "Attivita immobilizzate nette” e del “Capitale
circolante netto”, dei fondi non precedentemente consi-
derati, delle "Passivita per imposte differite” e delle “Atti-
vita per imposte anticipate”, nonché delle “Attivita nette
possedute per la vendita”.

Indebitamento finanziario netto: rappresenta un indica-
tore della struttura finanziaria ed & determinato dai “Fi-
nanziamenti a lungo termine”, dalle quote correnti a essi
riferiti, dai “Finanziamenti a breve termine”, al netto delle
"Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” e delle “Attivita
finanziarie correnti” e “non correnti” non precedentemen-
te considerate nella definizione degli altri indicatori di per-
formance patrimoniale. PiU in generale, I'indebitamento
finanziario netto del Gruppo Enel & determinato confor-
memente a quanto previsto nel paragrafo 127 delle rac-
comandazioni CESR/05-054b, attuative del Regolamento
809/2004/CE e in linea con le disposizioni CONSOB del 26
luglio 2007 per la definizione della posizione finanziaria
netta, dedotti i crediti finanziari e i titoli non correnti.

Principali variazioni dell'area di consolidamento

Nei due esercizi in analisi V'area di consolidamento ha
subito alcune modifiche a seguito delle sequenti principa-

li operazioni:

2009

> acquisizione, in data 9 gennaio 2009, del 100% di
KIWB (oggi Endesa Ireland), operante in Irlanda nel
settore della generazione di energia elettrica; essendo

controllata da Endesa, la societa & consolidata con il
metodo proporzionale fino al 25 giugno 2009 e, suc-
cessivamente a tale data, con il metodo integrale;
cessione, in data 1° aprile 2009, dell'intero capitale di
Enel Linee Alta Tensione (ELAT), societa cui Enel Distri-
buzione ha conferito, con effetto dal 1° gennaio 2009,
un ramo di azienda costituito dalle linee di alta tensio-
ne e dai rapporti giuridici inerenti;

acquisizione, in data 25 giugno 2009, da parte di
Enel, tramite la sua controllata Enel Energy Europe,
del 25,01% del capitale sociale di Endesa detenuto,



Camera dei Deputati —

214 —

XVI LEGISLATURA

— DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

DOCUMENTI

direttamente e indirettamente, da Acciona. A seguito
di tale operazione, Enel detiene nel capitale di Endesa
una partecipazione pari al 92,06% e ha il pieno control-
lo della societa spagnola. Conseguentemente, a partire
da tale data il metodo di consolidamento di Endesa nel
Gruppo Enel passa da proporzionale a integrale con
evidenza delle quote di minoranza corrispondenti al
7,94% del suo capitale;

> cessione, in data 23 settembre 2009, del 51% del capi-
tale di SeverEnergia, societa russa posseduta sino a tale
data al 100% da Artic Russia su cui Enel ed Eni eserci-
tano un controllo congiunto rispettivamente al 40% e
al 60%. Tenendo conto degli attuali strumenti di gover-
nance che consentono a Enel, per mezzo di Artic Russia,
un'influenza notevole sulla gestione della societa, Se-
verEnergia viene valutata, a partire da tale data, con il
metodo del patrimonio netto anziché consolidata con
il metodo proporzionale;

> cessione, in data 30 settembre 2009, da parte di Enel Di-
stribuzione dell’'80% del capitale di Enel Rete Gas. A se-
guito di tale operazione la partecipazione di Enel in Enel
Rete Gas passa dal 99,88% al 19,8% con la conseguente
perdita del controllo. Tenendo conto degli attuali stru-
menti di governance che consentono a Enel un‘influenza
notevole sulla gestione della societa, Enel Rete Gas viene
valutata, a partire da tale data, con il metodo def patri-
monio netto anziché consolidata con il metodo integrale.

2010

> costituzione della societd SE Hydropower, attiva nella
generazione di energia elettrica nella provincia di Bol-
zano, che il Gruppo consolida dal 1° giugno 2010 con
il metodo integrale pur detenendo il 40% a seguito di
specifici patti parasociali che regolano la governance
della societa; a tal proposito si segnala che i fair value
delle attivita acquisite, delle passivita e delle passivita
potenziali assunte con tale operazione sono iscritti in
via provvisoria in attesa di definizione puntuale, secon-
do quanto previsto dall'IFRS 3;

> cessione, in data 1° luglio 2010, del 50,01% del capitale di
Endesa Hellas, societa operante in Grecia nel settore della
generazione di energia elettrica da fonti rinnovabili;

> cessione, in data 17 dicembre 2010, dell'80% del capita-
le di Nubia 2000, societa titolare delle attivita (acquisite
in corso d'anno da Endesa Gas) nel settore del trasporto

e della distribuzione di gas in Spagna; nel perimetro del-
la vendita & ricompresa una partecipazione del 35% in
Gas Aragon, acquisita precedentemente da Nubia 2000.

Nei dati economici relativi all’esercizio 2009, inclusi ai fini
comparativi nel presente Bilancio consolidato, sono stati
rappresentati come discontinued operations i risultati eco-
nomici riferiti a Enel Rete Gas, al netto del relativo effetto
fiscale, sino alla data del suo deconsolidamento, nonché
il risultato negativo derivante dalla cessione dell’80% del
capitale della societa avvenuta in data 30 settembre 2009.
Tali risultati includono, tra gli altri, per un ammontare pari
a 136 milioni di euro, I'adeguamento del valore delle at-
tivita riferite alla societa, effettuato nel corso del primo
trimestre del 2009, quando le parti erano pervenute auna
valutazione concorde delle attivita e delle passivita ogget-
to della cessione, nonché il risultato negativo emergente
dalla cessione, pari a 73 milioni di euro.

Le modifiche intervenute ai criteri di contabilizzazione di
talune attivita relative a servizi effettuati in regime di con-
cessione (IFRIC 12) e delle cessioni di attivita da parte della
clientela (IFRIC 18) hanno determinato la rettifica dei saldi
di alcune voci rispetto a quanto presentato nel Bilancio
consolidato al 31 dicembre 2009. In particolare, I'applica-
zione a partire dal 1° gennaio 2010, in via retrospettica,
delle interpretazioni contenute nell'\FRIC 12 ha prodotto
coerenti riclassifiche tra voci patrimoniali al 31 dicembre
2009 e al 1° gennaio 2009, mentre |'applicazione prospet-
tica, a partire dalla data del 1° luglio 2009, delle disposi-
zioni contenute nell'IFRIC 18 ha comportato la ridetermi-
nazione di talune voci patrimoniali ed economiche al 31
dicembre 2009.

Inoltre, i dati patrimoniali presentati nel Bilancio consolidato
2009 sono stati rideterminati per tenere conto degli effetti
derivanti dalla determinazione in via definitiva, avwenuta nel
corso del primo semestre del 2010 entro i termini previsti
dall'IFRS 3, del fair value delle attivita acquisite e delle passi-
vita e delle passivita potenziali assunte con |'acquisizione del
25,01% del capitale sociale di Endesa (avvenuta in data 25
giugno 2009). Le principali rettifiche, rispetto alla determi-
nazione prowisoria effettuata al 31 dicembre 2009 dei fair
value delle attivita acquisite delle passivita e delle passivita
potenziali assunte, sono riconducibili ai seguenti fenomeni:
> adeguamento del valore di alcune attivita materiali e
immateriali per effetto del completamento del proces-

so di determinazione del relativo fair value,;
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> determinazione, ove applicabile, degli effetti fiscali sul- | dati economici e patrimoniali presentati e commentati
le rettifiche sopra descritte; nella presente Relazione sulla gestione tengono gia conto

> allocazione, ove applicabile, delle suddette rettifiche al  degli effetti derivanti dalle modifiche ai criteri di contabi-
patrimonio netto di terzi. lizzazione e dal completamento del processo di allocazio-
ne del prezzo descritti precedentemente.

Risultati economici del Gruppo

Milioni di euro

2009
2010 restated 2010-2009
Totale ricavi 73.377 64.362 9.015 14,0%
Totale costi 7 7 56.177 48.255 7.922 16,4%
Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity 280 264 16 6,1%
MARGINE OPERATIVO LORDO 17.480 16.371 1.109 6,8%
Ammortamenti e perdite di valore 6.222 5.339 883 16,5%
RISULTATO OPERATIVO 11.258 11.032 226 2,0%
Proventi finanziari 2.576 3.593 (1.017) -28,3%
Oneri finanziari 5.774 5.334 440 8.2%
Totale proventi/(oneri) finanziari (3.198) (1.741) (1.457) 83,7%
Quota proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni
valutate con il metodo del patrimonio netto 14 54 (40) -741%
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 8.074 9.345 (1.271) -13,6%
rlr;r;;r)ﬁoste 2.401 2.597 (196) -7.5%
RISULTATO DELLE CONTINUING OPERATIONS 5.673 6.748 (1.075) -15,9%
RISULTATO DELLE DISCONTINUED OPERATIONS - (158) 158 -
RISULTATO NETTO (Gruppo e terzi) 5.673 6.590 817) -13,9%
(Utili)/Perdite di pertinenza di terzi (1.283) (1.004) (279) 27.8%
RISULTATO NETTO DEL GRUPPO 4.390 5.586 (1.196) -21,4%
Ricavi
Milioni di euro
2009 ‘ _
2010 restated 20102009 R V] per o ’Ue
Vendita e trasporto di energia elettrica e . X
contributi da Cassa Conguaglio Settore Elettrico 7 3 ﬂ’] | | [ON|
e organismi assimilati 64.045 56.285 7.760 ‘
Vendita e trasporto di gas ai dient.i finali 3.574 2.996 578 d | e U ro
Plusvalenze da cessione di attivita 127 363 (236)
Altri servizi, vendite e proventi diversi 5.631 4718 7 913
Totale 73.377 64.362 9.015

Nel 2010 i ricavi da vendita e trasporto di energia elet-  (+13,8%). Tale incremento & da collegare principalmente
trica e contributi da Cassa Conguaglio Settore Elettrico  ai seguenti fattori:

e organismi assimilati ammontano a 64.045 milioni di > crescita di 8.448 milioni di euro dei ricavi all'estero, di
euro, in crescita di 7.760 milioni di euro rispetto al 2009 cui 7.741 milioni di euro riferibili ai maggiori ricavi di
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Endesa. In particolare, |'incremento dei ricavi del grup-
po spagnolo & relativo, per 3.118 milioni di euro, all'ef-
fetto del cambio di metodo di consolidamento della
societd da proporzionale a integrale, avenuto a par-
tire dalla fine di giugno 2009, per 2.180 milioni di euro
agli effetti positivi connessi ai cambiamenti regolatori
derivanti dall’applicazione in Spagna, a partire dal 1°
luglic 2009, della Tarifa de Uitimo Recurso (TUR), per
1.329 milioni di euro ai maggiori ricavi conseguiti in Eu-
ropa e America Latina a fronte essenzialmente dell'in-
cremento delle quantita di energia elettrica vendute, e
per 1.114 milioni di euro ai maggiori contributi ricevuti
per la generazione nell’area extrapeninsulare. Qltre alla
variazione positiva relativa a Endesa, I'andamento dei
ricavi da vendita di energia elettrica all’estero riflette
sostanzialmente I'aumento dei ricavi, per 239 milioni
di euro, consequiti dalle societa in America Latina della
Divisione Energie Rinnovabili, correlato all'incremento
nelle quantita vendute in uno scenario di prezzi cre-
scenti, i maggiori ricavi delle attivita in Russia per 602
milioni di euro (Enel OGK-5 e RusEnergoSbyt), nonché
la crescita dei ricavi in Francia e in Europa sudorientale
per complessivi 148 milioni di euro connessa essenzial-
mente alle maggiori quantita vendute;

> riduzione, per 1.581 milioni di euro, dei ricavi di vendita

e trasporto di energia elettrica in Italia sul mercato libero

e su quello di maggior tutela per effetto essenzialmen- .

te della diminuzione delle quantita vendute e dei prezzi
medi di vendita, parzialmente compensata dall'incre-
mento dei ricavi da vendita e trasporto di energia elettri-
ca verso altri rivenditori per 1.430 milioni di euro;

> diminuzione dei ricavi di vendita sulla Borsa dell’ener-
gia elettrica e sul Mercato per il Servizio di Dispaccia-
mento per 1.040 milioni di euro a seguito del calo dei
prezzi medi di vendita e della riduzione delle quantita
vendute. Tali effetti sono stati solo parzialmente com-
pensati dai maggiori ricavi di vendita verso I'Acquirente
Unico (662 milioni di euro) relativi a contratti bilaterali
stipulati dalle societa di generazione in Italia;

> decremento per 162 milioni di euro dei ricavi per ven-

dite all'ingrosso.

| ricavi per vendita e trasporto di gas ai clienti finali ri-
sultano in crescita di 578 milioni di euro (+19,3%) rispetto
all'esercizio precedente. Tale incremento risente del cam-
bio del metodo di consolidamento di Endesa {178 milioni
di euro) e dei maggiori ricavi conseguenti sul mercato ita-
liano (105 milioni di euro) e spagnolo (295 milioni di euro)

per effetto essenzialmente dell’incremento dei prezzi
medi di vendita e delle quantita vendute rispetto all’eser-
cizio precedente, quest'ultimo caratterizzato da una ridu-
zione dei consumi dovuta al rallentamento dell’economia
nazionale.

Le plusvalenze da cessione di attivita sono pari nel 2010
a 127 milioni di euro e si riferiscono sostanzialmente alla
plusvalenza rilevata sulla cessione delle reti elettriche di
alta tensione spagnole (55 milioni di euro), al risuitato
positivo della cessione dell’80% del capitale della societa
Nubia 2000 detentrice delle attivita di distribuzione di gas
in Spagna (15 milioni di euro), nonché ad altre cessioni di
partecipazioni minori in Italia. )

Nel 2009 la stessa voce ammonta a 363 milioni di euro ed
¢ riferita alla plusvalenza realizzata a seguito della cessio-
ne dell'intero capitale di Enel Linee Alta Tensione (ELAT)
avvenuta in data 1° aprile 2009 (295 milioni di euro) e al
provento derivante dalla cessione di SeverEnergia (68 mi-

lioni di euro).

| ricavi per altri servizi, vendite e proventi diversi si atte-

stano nel 2010 a 5.631 milioni di euro (4.718 milioni di euro

nel 2009) evidenziando un aumento di 913 milioni di euro

(+19,4%) rispetto all’esercizio precedente. Tale incremento

& da collegare essenzialmente ai seguenti fenomeni:

> maggiori vendite di combustibili per trading per 135 mi-
lioni di euro, sostanzialmente connesse sia alle maggiori
vendite sul mercato iberico e latinamericano, sia al citato
cambio del metodo di consolidamento di Endesa;

> incremento dei ricavi per contributi di allacciamento re-
lativo per 221 milioni di euro all’applicazione dell'IFRIC
18 avvenuta a partire dal 1° luglio 2009;

> crescita dei ricavi per vendita di beni per 620 milioni di
euro, dovuta principalmente alle maggiori vendite di
moduli fotovoltaici (148 milioni di euro) e di CERs e di
EUASs (507 milioni di euro), il cui effetto & stato parzial-
mente compensato dalle minori cessioni di certificati
verdi per 120 milioni di euro;

> incremento degli altri ricavi per 191 milioni di euro, a
seguito del cambio di metodo di consolidamento di
Endesa;

> decremento delle attivita per lavori di ingegneria e co-
struzioni verso terzi al Gruppo, per 250 milioni di euro,
e conclusione, avwenuta a dicembre 2009, dell’eroga-
zione da parte dalla Cassa Conguaglio Servizio Elettrico
dei contributi a titolo di rimborso per gli stranded cost
per il gas nigeriano {145 milioni di euro).
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Costl
Milioni di euro
2009
2010 restated 2010-2009
Acquisto di energia elettrica 24714 23.660 1.054
Consumi di combustibili per generazione di energia elettrica 6.892 5.835 1.057
Combustibili per trading e gas per vendite ai clienti finali 2.655 2.003 652
Materiali 2321 1.408 913
Costo del personale 4907 4.908 4}
Servizi e godimento beni di terzi 13.503 9.757 3.746
Altri costii&:')érativi : 2.950 2.277 673
Costi capitalizzati (1.765) (1.593) (172)
. Totale 56.177 7.922

| costi per acquisto di energia elettrica si incrementano
nel 2010 di 1.054 milioni di euro (+4,5%). Tale andamento
& riferibile principalmente ai maggiori costi di acquisto di
Endesa (743 milioni di euro) connessi agli effetti derivanti
dall'applicazione, a partire dal 1° luglio 2009, della Tarifa
de Ultimo Recurso (TUR) citata nel commento ai ricavi di
vendita di energia elettrica, nonché alla variazione del me-
todo di consolidamento da proporzionale a integrale (523
milioni di euro) della societa spagnola dalla fine di giugno
2009. L'incremento dei costi di acquisto di energia elettri-
ca all’estero & inoltre attribuibile ai maggiori costi per ac-
quisto di energia elettrica sui mercati russo e slovacco per
complessivi 469 milioni di euro, parzialmente compensati
dalla diminuzione degli acquisti di energia elettrica desti-
nata alla vendita sui mercati domestici (per 1.135 milioni
di euro) a seguito del calo della relativa domanda.

| costi per consumi di combustibili per generazione di
energia elettrica nel 2010 sono pari a 6.892 milioni di
euro, in aumento di 1.057 milioni di euro rispetto ai valori
dell’esercizio precedente (+18,1%). Tali incremento risen-
te, oltre che del cambio di metodo di consolidamento di
Endesa (507 milioni di euro), dell'incremento dei costi per
consumo di combustibili da parte delle societa estere con-
nesso alle maggiori quantita utilizzate nella generazione
da fonte termoelettrica (712 milioni di euro), i cui effet-
ti sono solo parzialmente compensati dalla contrazione
delle quantita consumate dalla generazione in Italia (162
milioni di euro).

1 costi per V'acquisto di combustibili per trading e gas
per vendite ai clienti finali si attestano a 2.655 milioni di
euro, in aumento di 652 milioni di euro (+32,6%) rispetto

all'esercizio 2009. Tale variazione positiva & riferibile ai
magagiori acquisti di gas naturale destinati al mercato do-
mestico e spagnolo per le vendite ai clienti finali conse-
guenti alla crescita della domanda (533 milioni di euro),
nonché agli effetti derivanti dal cambio di metodo di con-
solidamento di Endesa (113 milioni di euro).

| costi per materiali sono pari a 2.321 milioni di euro nel
2010 e sono in crescita di 913 milioni di euro rispetto all’e-
sercizio 2009. Lincremento registrato & principalmente
connesso alle attivita delle societa appartenenti alla Divi-
sione lberia e America Latina, alla Divisione Internaziona-
le e alla Divisione Energie Rinnovabili, nonché all'effetto
della differente contribuzione di Endesa conseguente al
cambio del metodo di consclidamento.

il costo del personale nel 2010 e pari a 4.907 milioni di
euro, in diminuzione di 1 milione di euro con un decre-
mento della consistenza media del 4,2%. Escludendo
I'effetto della variazione dell’area di consolidamento tra i
due esercizi e I'incidenza degli oneri per il rinnovo contrat-
tuale, il costo del lavoro nel 2010 & in diminuzione di 298
milioni di euro {-5,8%) a fronte di una contrazione dell’or-
ganico medio pari al 3,2%.

| costi per prestazioni di servizi e godimento beni di terzi
nel 2010 ammontano a 13.503 milioni di euro, in cresci-
ta di 3.746 milioni di euro (+38,4%) rispetto all’esercizio
2009. Tale andamento rifiette i maggiori vettoriamenti
passivi di energia elettrica sui mercati domestici (per com-
plessivi 333 milioni di euro) e sui mercati in cui opera En-
desa (2.696 milioni di euro). In particolare, tali ultimiincre-
menti sono relativi, per 1.437 milioni di euro, agli effetti



Camera dei Deputati —

218 —

XVI LEGISLATURA

— DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

DOCUMENTI

derivanti dai cambiamenti regolatori legati all’applicazio-
ne della TUR, per 458 milioni di euro al diverso metodo
di consolidamento della societa spagnola, nonché all’in-
cremento nei costi sostenuti per lo smaltimento dei rifiuti

nucleari per 177 milioni di euro.

Gli altri costi operativi neli'esercizio 2010 ammontano
a 2.950 milioni di euro, in crescita di 673 milioni di euro
rispetto all'esercizio precedente (+29,6%). In particolare,
tale incremento riflette essenzialmente gli effetti del cita-
to cambio di metodo di consolidamento di Endesa (183
mitioni di euro), gli oneri di sistema attribuiti, dal regio
decreto n. 14/2010, alle societa di generazione in Spagna
non da fonte rinnovabile (233 milioni di euro), nonché I'in-
cremento degli oneri per emissioni inquinanti (79 milioni
di euro). Tali effetti negativi sono solo parzialmente com-
pensati dalla riduzione degli acquisti di certificati verdi.

Nell'esercizio 2010 i costi capitalizzati sono in crescita di
172 milioni di euro (+10,8%) per effetto principalmente
delle attivita relative alle societa della Divisione Interna-

zionale.

| proventi/(oneri) netti da gestione rischio commodity
sono positivi per 280 milioni di euro nel 2010 (264 milioni
di euro nellesercizio precedente). In particolare, il risulta-
to del 2010 si riferisce per 342 milioni di euro ai proventi
netti su posizioni chiuse nell’esercizio (269 milioni di euro
di proventi netti nel 2009), parzialmente compensati per
62 milioni di euro dagli oneri netti da valutazione al fair
value dei contratti derivati in essere a fine esercizio (5 mi-
lioni di euro di oneri netti nel 2009).

Gli ammortamenti e perdite di valore sono in crescita di
883 milioni di euro (+16,5%). L'incremento riflette per 627
milioni di euro i maggiori ammortamenti e perdite di valo-
re sulle attivitd materiali e immateriali, correlati essenzial-
mente alla variazione del metodo di consolidamento di
Endesa {443 milioni di euro) e agli effetti generati dall’al-
locazione definitiva del costo sostenuto per |'acquisto del

25,01% del capitale sociale della societa spagnoia (60 mi-
lioni di euro). Tale variazione risente inoltre delle maggiori
perdite di valore su crediti commerciali per 141 milioni di
euro, e include I'adeguamento di valore déll‘avviamento
di Endesa Ireland per 115 milioni di euro, effettuato in
base a valutazioni del management sulla possibile recupe-
rabilita del valore di tale societa, classificata al 31 dicem-
bre 2010 come “posseduta per la vendita”.

Il risultato operativo dell’esercizio 2010 si attesta a
11.258 milioni di euro, con una crescita di 226 milioni di
euro rispetto al precedente esercizio (+2,0%).

Gli oneri finanziari netti nell’esercizio 2010 sono pari a
3.198 milioni di euro, in aumento di 1.457 milioni di euro
rispetto all'esercizio precedente. Tale variazione € ricon-
ducibile alla diminuzione dei proventi finanziari per 1.017
milioni di euro, sostanzialmente per effetto della rilevazio-
ne nell’'esercizio 2009 del provento, pari a 970 milioni di
euro, derivante dalla valutazione al fair value della put op-
tion concessa ad Acciona sul 25,01% del capitale di Ende-
sa, e all'laumento degli oneri finanziari per 440 milioni di
euro. Tale ultimo incremento é riferibile, prevalentemente,
ai maggiori oneri derivanti dal consolidamento integrale
del debito di Endesa, alle differenze negative di cambio,
nonché agli effetti derivanti dalla strategia di rifinanzia-
mento del debito, intrapresa da Enel nell’ultimo trimestre
del 2009 e continuata nel corso del 2010, volta a ridefinire
la vita media residua de! debito.

La quota dei proventi/(oneri) derivanti da parteci-
pazioni valutate con il metodo del patrimonio netto
nell’esercizio 2010 & positiva per complessivi 14 milioni di
euro, in diminuzione di 40 milioni di euro rispetto all'eser-
cizio precedente.

Le imposte dell’esercizio 2010 ammontano a 2.401 milio-
ni di euro (2.597 milioni di euro nel 2009) con un‘inciden-
za sul risultato ante imposte del 29,7% a fronte di un‘indi-
denza del 27,8% nell’esercizio 2009.
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Analisi della struttura patrimoniale del Gruppo

Milioni di euro

al 31.12.2009
al 31.12.2010 restated 2010-2009

Attivita immobilizzate nette:

- attivita materiali e immateriali 98.994 96.557 2.437
- avviamento 18.470 19.045 (575)
- partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 1.033 7 1.029 4
- altre attivita/{passivita) non correnti nette (639) (2.267) 1.628
Totale 117.858 114.364 3.494
Capitale circolante netto:

- crediti commerciali 12.505 13.010 (505)
"-rimanenze 2.803 2.500 303
- crediti nettf verso Cassa Conguaglio Settore Elettrico e organismi assimilati (1.889) (1.011) (878)
- altre attivita/(passivita) correnti nette (3.830) (4.409) 579
- debiti commerciali (12.373) (11.174) (1.199)
Totale (2.784) (1.084) (1.700)
Capitale investito lordo 115.074 113.280 v1.794
Fondi diversi:

- TFR e altri benefici ai dipendenti (3.069) (3.110) 41
- fondi rischi e oneri e imposte differite nette (14.156) (13.715) (441)
Totale (17.225) (16.825) (400)
Attivita nette possedute per la vendita 620 348 272
Capitale investito netto 98.469 96.803 1.666
Patrimonio netto complessivo 53.545 45.933 7.612
Indebitamento finanziario netto 44924 50.870 (5.946)

Le attivita materiali e immateriali, inclusi gli investimenti
immobiliari, ammontano al 31 dicembre 2010 a 98.994
milioni di euro e presentano complessivamente un incre-
mento di 2.437 milioni di euro. Tale aumento € originato
essenzialmente dagli investimenti del periodo (7.090 mi-
lioni di euro), dagli effetti positivi delle differenze cambio
associate (3.331 milioni di euro), al netto degli ammorta-
menti e delle perdite di valore (5.304 milioni di euro), e
dalla classificazione, per complessivi 2.729 milioni di euro,
alla voce "Attivita nette possedute per la vendita” delle
attivita inerenti alla rete di trasmissione elettrica in Spa-
gna, alle attivita riferibili a Endesa Gas (ora Nubia 2000),
Endesa Ireland, Enel Maritza East 3 (e relativa holding di
controllo), Enel Operations Bulgaria (e relativa holding di
controllo), Enel Green Power Bulgaria, nonché alle attivita
di Enel Unién Fenosa Renovables rientranti nel perimetro
oggetto di futura cessione in base agli accordi sottoscritti
con Gas Natural il 30 luglio 2010.

L'avwiamento, pari a 18.470 milioni di euro, registra una di-
minuzione rispetto al 31 dicembre 2009 pari a 575 milioni

di euro. Tale variazione riflette principalmente la classifi-
cazione (per complessivi 878 milioni di euro) tra le "Atti-
vita nette possedute per la vendita” dei goodwill riferibili
alle societa Endesa Gas, Endesa Ireland, alle sopra citate
societa bulgare e alle attivita oggetto di futura cessione
di Enel Unién Fenosa Renovables. Tale effetto & parzial-
mente compensato dall'incremento dell’avwiamento di
Enel Distributie Muntenia ed Enel Energie Muntenia, con-
seguente alla variazione (pari a 210 milioni di euro) della
valutazione del debito associato al possibile esercizio della
put option concessa alla minoranza azionaria delle due so-
cietd, oltre che all’effetto positivo della differenza cambi
associata ai goodwill espressi in valuta diversa dall'‘euro
(82 milioni di euro).

Le partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio
netto sono pari a 1.033 milioni di euro e non presentano

variazioni significative rispetto al 31 dicembre 2009,

Le altre attivita/(passivita) non correnti nette al 31 dicembre
2010 sono negative per 639 milioni di euro, in aumento
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di 1.628 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2009. La

variazione € imputabile ai seguenti fattori:

> incremento, pari a 1.154 milioni di euro, delle attivita
finanziarie non correnti, dovuto essenzialmente alle
maggiori attivitd connesse a strumenti derivati per 544
milioni di euro, alla variazione positiva rilevata nelle
partecipazioni in altre imprese che risente prevalente-
mente dell'incremento (362 milioni di eurc) di valore
della partecipazione in Bayan Resources, nonché all’'in-
cremento (125 milioni di euro) delle attivita finanziarie
rilevate in relazione alle attivita esercite in regime di
concessione;

> diminuzione di 46 milioni di euro dei crediti verso Cas-
sa Conguaglio Settore Elettrico e organismi assimilati,
sostanzialmente da riferire alla ridassifica (nella quo-
ta a breve termine) dei crediti relativi all'integrazione
sconto pensionati e ai contributi per i titoli di efficienza
energetica;

> incremento degli altri crediti non correnti per 132 mi-
lioni di euro, sostanzialmente riferibile alfa rilevazione
da parte di Enel Distribuzione del credito relativo al ri-
conoscimento in tariffa delle dismissioni anticipate dei
contatori elettromeccanici, il cui effetto & parzialmente
compensato dalla riclassifica trai crediti finanziari a lun-
go termine del credito vantato da Slovenské elektrarne
nei confronti del Fondo per il Decommissioning Nucle-
are slovacco;

> decremento, pari a 373 milieni di euro, delle passivita
finanziarie non correnti per effetto delle minori passivi-
ta connesse a strumenti derivati;

> decremento delle altre passivita non correnti per 15 mi-

lioni di euro.

Il capitale circolante netto & negativo per 2.784 milioni

di euro al 31 dicembre 2010, con un decremento di 1.700

milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2009. La variazione

¢ imputabile ai seguenti fenomeni:

> decremento dei crediti commerciali, pari a 505 milioni
di euro, sostanzialmente per effetto della riduzione dei
crediti per vendite di energia elettrica nel mercato do-
mestico, dovuta al decremento delle quantita prodotte
e intermediate, parzialmente compensato dall’incre-
mento dei crediti commerciali per trasporto e vendita
di energia elettrica all’estero, da correlare all'incremen-
to delle vendite effettuate;

> crescita delle rimanenze, pari a 303 milioni di euro, rife-
ribile in massima parte alla variazione delle rimanenze

di combustibile, in particolar modo di gas naturale;

>

>

diminuzione dei crediti netti verso Cassa Conguaglio

Settore Elettrico e organismi assimilati, pari a 878 mi-

lioni di euro. La variazione risente principalmente de-

gli incassi effettuati da Endesa riferiti ai meccanismi di

perequazione sul mercato elettrico spagnolo, cui si ag-

giunge la perdita del diritto al rimborso di alcune com-
ponenti a favore delle societa distributrici di energia
elettrica in Spagna con l'ingresso della Tarifa de Ultimo

Recurso (TUR);

aumento delle altre attivita correnti al netto delle rispet-

tive passivita per 579 milioni di euro. Tale variazione

imputabile ai seguenti fenomeni:

- diminuzione di 1.091 milioni di euro dei debiti netti
per imposte sul reddito; tale decremento & sostan-
zialmente correlabile ai versamenti di imposte per
3.275 milioni di euro, i cui effetti sono parzialmente
compensati dalla rilevazione delle imposte correnti
(al netto delle rettifiche degli esercizi precedenti),
pari a 2.528 milioni di euro. In particolare, i pagamen-
ti di imposte si riferiscono, oltre che al saldo delle im-
poste correnti sul reddito, alle rate dell’esercizio 2010
relative all'imposta sostitutiva dovuta per il riallinea-
mento, effettuato essenzialmente nel corso del 2008
da talune societa italiane, dei valori civilistici e fiscali
delle attivita materiali (legge n. 244/07);

- minori attivita correnti nette per 585 milioni di euro,
sostanzialmente da riferire al decremento dei crediti
tributari netti diversi dalle imposte correnti sul reddi-
to per 371 milioni di euro, all'incremento dei debiti
netti nei confronti del personale per 147 milioni di
euro, nonché ai maggiori debiti su operazioni di ac-
quisizione di partecipazioni {per complessivi 45 mi-
lioni di euro), riferiti all'incremento del fair value sul
debito associato alla put option concessa alle mino-
ranze azionarie di Enel Distributie Muntenia ed Enel
Energie Muntenia, parzialmente compensato dal
pagamento, nel corso del 2010, del debito relativo
all'acquisizione di Bayan Resources avwenuta nell'e-
sercizio 2008;

- maggiori attivita finanziarie correnti nette per 73
milioni di euro, da riferire a maggiori derivati attivi
correnti netti per 159 milioni di euro, il cui effetto &
parzialmente compensato dall'incremento dei debiti
e ratei per interessi sui finanziamenti;

crescita dei debiti commerciali, pari a 1.199 milioni di euro.

| fondi diversi, paria 17.225 milioni di euro, sono in cresci-

ta

di 400 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente.
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Tale variazione € da ricondurre ai seguenti fattori:

> aumento della passivita per imposte differite nette di
261 milioni di euro, relativo principalmente alla quota
rilevata a Conto economico e agli effetti delle diffe-
renze cambio relative alle passivita nette delle societa
aventi valuta diversa dall’euro, al netto della riclassifica
alle "Attivita nette possedute per la vendita” della passi-
vita netta riferita a Endesa Gas e a Endesa Ireland;

> incremento dei fondi rischi e oneri per 180 milioni di
euro, relativo ad accantonamenti (al netto dei relativi
rilasci) a Conto economico per 1.091 milioni di euro, par-
zialmente compensati da utilizzi per 801 milioni di euro;

> decremento del TFR e degli altri benefici relativi al per-

sonale per 41 milioni di euro.

Le attivita nette possedute per la vendita, pari a 620
milioni di euro al 31 dicembre 2010, includono sostan-
zialmente talune attivita detenute da Endesa in Irlanda e

America Latina che, in ragione delle decisioni assunte dal

management, rispondono ai requisiti previsti dali'iFRS 5 per
la loro classificazione tra le “Attivita possedute per la vendi-
ta", le attivita di Enel Unidn Fenosa Renovables, che saran-
no oggetto di cessione in base all’accordo siglato con Gas
Natural in data 30 luglio 2010, nonché le attivita relative
alle sopra citate societa bulgare. La variazione rispetto al 31
dicembre 2009, oltre che I'inclusione delle societa bulgare e
delle attivita di Enel Unidn Fenosa Renovables che rientrano
nel perimetro di dismissione contenuto nel citato accordo,
riflette le cessioni da parte di Endesa di talune attivita dete-
nute in Grecia e della partecipazione dell’ 1% in Red Eléctri-
ca de Espana avvenute nel corso del 2010.

Il capitale investito netto al 31 dicembre 2010 ¢ pari a
98.469 milioni di euro ed & coperto dal patrimonio netto
del Gruppo e di terzi per 53.545 milioni di euro e dall'in-
debitamento finanziario netto per 44.924 milioni di euro.
Quest'ultimo, al 31 dicembre 2010, presenta un'incidenza
sul patrimonio netto di 0,84 (1,11 al 31 dicembre 2009).



Camera dei Deputati

222

XVI LEGISLATURA

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI

DOCUMENTI

Analisi della struttura finanziaria

Indebitamento finanziario netto

L'indebitamento finanziario netto & dettagliato, in quanto a composizione e variazioni, nel seguente prospetto:

Milioni di euro

al 31.12.2010  al 31.12.2009 2010-2009
indebitamento a lungo termine:
- finanziamenti bancari 15.584 21.632 (6.048)
- obbligazioni 34.401 31.889 2.512
- preference share 1.474 1.463 11
- debiti verso altri finanziatori 981 866 1 15
Indebitamento a lungo termine 52.440 55.850 (3.410)
Crediti finanziari e titoli a lungo termine (2.567) (8.044) 5.477
i;gebitamento netto a lungo termine 49.873 47.806 2.067
Indebitamento a breve termine:
Finanziamenti bancari:
- quota a breve dei finanziamenti bancari a lungo termine 949 1438 (489)
- utilizzo linee di credito revoiving 50 20 30
-altri finanziamenti a breve verso banche 231 927 (696)
Indebitamento bancario a breve termine 1.230 2.385 (1.155)
Obbligazioni (quota a breve) 1.854 . .-1-‘096 758
Debiti verso altri finanziatori (quota a breve) . 196 375 (179)
Commercial paper 7.405 6.573 832
Cash collateral e altri finanziamenti su derivati 343 2 341
Altri debiti finanziari a breve termine 180 20 160
Indebitamento verso altri finanziatori a breve termine 2.978 8.066 1.912
Crediti finanziari a lungo termine (quota a breve) (9.290) (767) (8.523)
Crediti finanziari per operazioni di factoring - (319) (304) (15)
Crediti finanziari e cash collateral (718) (893) 175
Altri crediti finanziari a breve termine (571) (1.156) 585
Disponibilita presso banche e titoli a breve (5.259) (4.267) (992)
Disponibilita e crediti finanziari a breve (16.157) (7.387) (8.770)
Indebitamento netto a breve termine (4.949) 3.064 (8.013)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 44.924 50.870 (5.946)
Indebitamento finanziario netto "Attivita possedute per la vendita” 636 63 573

L'indebitamento finanziario netto & pari a 44.924 milioni
di euro al 31 dicembre 2010, in diminuzione di 5.946 mi-

lioni di euro rispetto al 31 dicembre 2009.

Tale decremento risente essenzialmente delle dismissioni
di asset realizzate nel corso del 2010 e del buon andamen-
to dei flussi di cassa generati dalla gestione operativa. Tali
effetti positivi sono stati parzialmente compensati dal pa-
gamento dei dividendi e dagli effetti negativi delle diffe-
renze cambio, attribuibili, queste ultime, alla valutazione
al cambio corrente degli strumenti di debito emessi da

societa che adottano I'euro come valuta locale (peraitro
coperti da analoghe operazioni di cross currency interest
rate swap), nonché alla conversione in euro dell'indebita-
mento delle societa del Gruppo che hanno una moneta di
conto diversa dall'euro stesso.

L'indebitamento finanziario netto a lungo termine regi-
stra un incremento di 2.067 milioni di euro, quale saldo
della riduzione del debito lordo a lungo termine di 3.410
milioni di euro e della riduzione dei crediti finanziari a lun-
go termine di 5.477 milioni di euro.

In particolare, i finanziamenti bancari, pari a 15.584 milioni
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di euro, evidenziano una riduzione pari a 6.048 milioni di

euro, dovuta principalmente a:

> rimborsi volontari del Credit Facility 2007 e 2009, a se-
guito dell’'emissione dei prestiti obbligazionari rivolti ai
piccoli risparmiatori in capo a Enel SpA, di cui:

- 1.484 milioni di euro relativi alla tranche in scadenza

nel 2012;

- 1.042 milioni di euro relativi alla tranche in scadenza
nel 2014;

- 474 milioni di euro relativi alla tranche in scadenza
nel 2016;

> rimborso di finanziamenti bancari e linee di credito
committed da parte di Endesa per 2.599 milioni di euro.

Le obbligazioni, pari a 34.401 milioni di euro e in aumento
di 2.512 milioni di euro, accolgono, tra I'altro, I'emissione
da parte di Enel SpA, avvenuta in data 26 febbraio 2010, di
prestiti obbligazionari rivalti ai piccoli risparmiatori per un
ammontare di complessivi 3 miliardi di euro con scadenza
nel 2016, dei quali 2 miliardi di euro a tasso fisso e 1 miliar-
do di euro a tasso variabile.

| crediti finanziari a lungo termine, pari a 2.567 milioni di

euro e in riduzione di 5.477 milioni di euro, risentono della

riclassifica dalle quote non correnti alle quote correnti dei
crediti per il deficit tariffario spagnolo di cui si prevede I'in-

casso entro i prossimi 12 mesi.

L'indebitamento finanziario netto a breve termine, pari
a una posizione creditoria netta di 4.949 milioni di euro
al 31 dicembre 2010, si riduce di 8.013 milioni di euro ri-
spetto a fine 2009, quale risultante di una riduzione nei
debiti bancari a breve termine per 1.155 milioni di euro,
dell'incremento dei debiti verso altri finanziatori per 1.912
milioni di euro e delle maggiori disponibilita liquide e dei
crediti finanziari a breve per 8.770 milioni di euro.

Tra i debiti verso altri finanziatori a breve termine, pari a
9.978 milioni di euro, sono incluse le emissioni di commer-
cial paper, in capo a Enel Finance International, Interna-
tional Endesa, Endesa Capital, Térmica Portuguesa, per
7.405 milioni di euro, nonché le obbligazioni in scadenza
entro i 12 mesi successivi per 1.854 milioni di euro, delle
quali circa 716 milioni di euro riferite ai prestiti obbligazio-
nari emessi dal Gruppo Endesa, circa 805 milioni di euro
a prestiti obbligazionari emessi da Enel SpA, 195 milioni
di euro al prestito obbligazionario emesso da Slovenské

elektrarne.

Repubblica
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Si evidenzia infine che la consistenza dei cash collateral
versati alle controparti per |'operativita su contratti over
the counter su tassi, cambi e commodity risulta paria 718
milioni di euro, mentre il valore dei cash collateral incassati

& pari a 343 milioni di euro.

L'indebitamento finanziario netto relativo alle attivita

Flussi finanziari

Milioni di euro

possedute per la vendita & pari a 636 milioni al 31 dicem-
bre 2010 (63 milioni di euro al 31 dicembre 2009) e si rife-
risce essenzialmente a Enel Maritza East 3 e alla quota di
Enel Unidn Fenosa Renovables oggetto di cessione in base
all'accordo siglato con Gas Natural in data 30 luglio 2010.
Al 31 dicembre 2009 si riferiva invece ad alcune societa di
Endesa in Grecia e in Brasile.

2009

2010 restated Variazione
Disponibilita e mezzi equivalenti all‘inizio dell'esercizio 4.289 521 (922)
- di cui discontinued operations - - ‘ -
Cash flow da attivita operativa 11.725 8926 2.799
- di cui discontinued operations - (210) 210
Cash flow da attivita di investimento/disinvestimento (4.910) (12.676) 7.766
- di cui discontinued operations - (60) 60
Cash flow da attivita di finanziamento (5.976) 2.669 (8.645)
- di cui discontinued operations - 273 (273)
Effetto variazione cambi su disponibilita liquide e mezzi equivalenti 214 159 55
Disponibilitd e mezzi equivalenti alla fine dell’esercizio 1 @ 5.342 4.289 1.053

- di cui discontinued operations

(1) Di cui titoli a breve pari a 95 milioni di euro al 31 dicembre 2010 (97 milioni di euro al 31 dicembre 2009).
(2) Di cui disponibilita liquide delle “Attivitd possedute per la vendita” pari a 83 milioni di euro al 31 dicembre 2010 (22 milioni di euro al 31 dicembre 2009).

Il cash flow da attivita operativa nell’esercizio 2010 & posi-
tivo per 11.725 milioni di euro, in aumento di 2.799 milio-
ni di euro rispetto all’esercizio precedente (+31,4%). Tale
variazione positiva risente del minor fabbisogno connesso
alla variazione del capitale circolante netto nei due eserci-
zi a confronto, nonché della crescita del margine operati-
vo lordo conseguente sia al cambio del metodo di conso-
lidamento di Endesa, sia al miglioramento del margine da
vendita e trasporto di energia elettrica all’estero.

Il cash flow da attivita di investimento/disinvestimento
nell'esercizio 2010 ha assorbito liquidita per 4.910 milioni
di euro, mentre nel 2009 ne aveva assorbita per comples-
sivi 12.676 milioni di euro.

In particolare, gli investimenti in attivita materiali e imma-
teriali, pari a 7.187 milioni di euro, non presentano varia-
zioni significative rispetto all'esercizio precedente.

Gli investimenti in imprese o rami di imprese, espressi al
netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti ac-
quisiti, ammontano a 282 milioni di euro e si riferiscono

sostanzialmente all’acquisizione da parte di Enel Green Po-
wer di alcune societa operanti nella generazione da fonti
rinnovabiliin Italia, all'acquisto da parte di Enel Trade della
societa Enel Longanesi Development, operante nel campo
dell’estrazione di gas naturale in ltalia, all'acquisizione da
parte di Enel North America della societa Padoma Wind
Power, specializzata nello sviluppo di impianti eolici in
California, e ad alcune acquisizioni di societa minori effet-
tuate da Endesa. Gli investimenti in imprese dell’esercizio
2009, anch’essi espressi al netto delle disponibilita liquide
e mezzi equivalenti acquisiti, includevano essenzialmente
gli effetti connessi all‘acquisizione del 25,01% del capita-
le sociale di Endesa, nonché I'acquisto da parte di Endesa
della societa irlandese KIWB (oggi Endesa Ireland).

Le operazioni di cessione di imprese o rami di imprese, al
netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti ceduti,
hanno generato un flusso di 2.610 milioni di euro che é ri-
ferito essenzialmente all'incasso del saldo dell’'operazione
di vendita del 51% del pacchetto azionario detenuto nella
societa russa SeverEnergia, agli incassi dei corrispettivi per
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la vendita del 50,01% del capitale di Endesa Hellas, per
la cessione dell'80% del capitale di Nubia 2000, societa
titolare delle attivita (acquisite da Endesa Gas) nel setto-
re del trasporto e della distribuzione di gas in Spagna e
per la cessione delle reti di trasmissione di energia elet-
trica spagnole. La stessa voce includeva nel 2009 il flusso
di cassa generato dalla cessione delle attivita rinnovabili
di Endesa ad Acciona, dalla vendita a Terna della societa
Enel Linee Alta Tensione (ELAT), dalla cessione dell'80%
della partecipazione in Enel Rete Gas e dall'incasso della
quota parte del credito relativo alla vendita a Gazprom di
SeverEnergia.

il fabbisogno generato dalle altre attivita di investimento
nel 2010, pari a 51 milioni di euro, & essenzialmente cor-
relato al pagamento a saldo della partecipazione in Bayan
Resources (acquistata nel corso dell’esercizio 2008), il cui
effetto e stato parzialmente compensato dall‘incasso rice-
vuto per la cessione di una quota pari al 39% della parte-
cipazione detenuta in Idrosicilia SpA e dai disinvestimenti

dell’esercizio.

Il cash flow da attivita di finanziamento ha assorbito liqui-
dita per complessivi 5.976 milioni di euro, mentre aveva
generato liquidita per 2.669 milioni di euro nell’'esercizio
precedente. Il flusso del 2010 risente sostanzialmente
del fabbisogno connesso al pagamento dei dividendi per
3.147 milioni di euro e della variazione dei debiti finanzia-
ri per 5.251 milioni di euro; tali effetti sono parzialmen-
te compensati dalla cessione (senza perdita di controllo)
del 30,8% delle azioni di Enel Green Power quale risulta-
to dell’offerta globale di vendita delle stesse sul mercato
MTA di Borsa ltaliana e sui mercati regolamentati spagnoli
(2.422 milioni di euro). Nell'esercizio 2009 aveva benefi-
ciato degli effetti positivi connessi all'aumento del capi-
tale di Enel e di una pit contenuta riduzione dei debiti

finanziari netti.

L'apporto del cash flow da attivita operativa per 11.725 mi-
lioni di euro ha pertanto consentito di far fronte, nel corso
del 2010, al fabbisogno finanziario generato dall'attivita
di finanziamento pari a 5.976 milioni di euro e dall’attivita
di investimento pari a 4.910 milioni di euro. La differenza
trova riscontro nell'incremento delle disponibilita liquide
e mezzi equivalenti che al 31 dicembre 2010 risultano pari
a 5.342 milioni di euro (incluse le disponibilita liquide delle
"Attivita nette possedute per la vendita”, pari a 83 milioni
di euro) a fronte di 4.289 milioni di euro di fine 2009 (di cui
disponibilita liquide delle "Attivita nette possedute per la
vendita” pari a 22 milioni di euro). Tale variazione positiva
beneficia degli effetti connessi alla variazione cambi, pari
a 214 milioni di euro.



Camera dei Deputati — 226 — Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI

di attivita
La rappresentazione dei risultati economici e patrimoniali per area di attivita & effettuata in base all’approccio
utilizzato dal management per monitorare le performance del Gruppo nei due esercizi messi a confronto.

Risultati per area di attivita del 2010 e del 2009

Risultati 2010

iberia e Servizi

Ing.e Infr. America Energie e Altre Elisionie
Milioni di euro Mercato GEM Inn. eReti Latina  Internle Rinnov. Capogr. attivita rettifiche Totale
Ricavi verso terzi 18499 12.173 106 2991 31.022 6.203 1934 358 102 (11) 73377
Ricavi intersettoriali 198 5.367 502 4.436 241 157 245 321 1.031 (12.498) -
Totale ricavi 18.697 17540 608 7.427 31.263 6.360 2.179 679 1.133 (12.509) 73.377
Proventi/(Oneri) netti
da gestione rischio
commodity (587) 788 - - 28 (29) 89 9) - - 280
Margine operativo lordo 483  2.392 14 3813 7.896 1.520 1.310 (68) 136 (16) 17.480
Ammortamenti e perdite
divalore 425 560 4 902 3.253 617 344 7 110 - 6222
Risultato operativo 58 1.832 10 2911 4643 903 966 (75) 26 (16) 11.258
Proventi/(Oneri) finanziari
netti e da partecipazioni
valutate con il metodo del
patrimonio netto - - - - - - - - - - (3.184)
Imposte - - - - - - - - - - 2401
Risultato delle
continuing operations - o - = - - - - - - 5673
Risultato delle
discontinued operations - - = - - B - - - - -
Risultato netto
dell’esercizio
(Gruppo e terzi) - - = = = - = - - - 5673
Attivita operative 6.162 14934 316 17.680 77.764 @ 13,103 ©®  9.654 @ 1.075 2529 (5.732) 137.485
Passivita operative 5.673 4.467 374 5.825 13500 @ 5184 ® 1235 ® 1166 1543 (5.734) 33.233
Investimenti 62 648 5 1147 2866 “ 1.210 @ 1,065 @0 7 80 - 7.090

(1) I ricavi di settore comprendono sia i ricavi verso terzi sia i ricavi intersettoriali realizzati da ciascun settore nei confronti degli altri. Analoga metodologia é stata
applicata agli altri proventi e ai costi dellesercizio.

(2) Di cui 484 milioni di euro riferiti al perimetra classificato come “posseduto per la vendita”,

{3) Di cui 145 mitioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

{4) Il dato non include 76 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”

{5) Dicui 592 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come "posseduto per la vendita”.

{6) Dicui 26 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come "posseduto per la vendita”.

(7) 1l dato non include 10 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

(8) Di cui 399 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”

(9) Dicui 14 milicni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

{10} 1l dato non include 11 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.
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Margine operativo lordo
2010

Risuitati 2009 restated "

lberia e Servizi

Ing. e Infr.  America Energie e Altre Elisioni e
Milioni di euro Mercato GEM Inn.  eReti Latina Intern.le Rinnov. Capogr. attivita rettifiche Totale
Ricavi verso terzi 20.034 12393 212 2608 21.797 5386 1.520 335 16 (39) 64.362
Ricavi intersettoriali 296 5984 691 4.665 3 182 231 302 976 (13.330) -
Totale ricavi 20.330 18.377 903 7.273 21.800 5.568 1.751 637 1.092 (13.369) 64.362
Proventi/{Oneri) netti da
gestione rischio commeodity 871) 811 - - 173 31 16 4 - - 264
Margine operativo lordo 393 3.024 17 4017 6.196 1.452  1.178 (25) 124 (5) 16.371
Ammortamenti e perdite di
valore 383 542 3 880 2.537 644 240 9 101 - 5339
Risultato operativo 10 2482 14 3.137 3.659 808 938 (34) 23 (5) 11.032
Proventi/{Oneri) finanziari
netti e da partecipazioni
valutate con il metodo del
patrimonio netto - - - - - - - - - - (1.687)
Imposte - - - - - - - - - - 2597
Risultato delle continuing
operations - - - - - - - - - - 6.748
Risultato delle discontinued
operations - - - - - - - - - - (158)
Risultato netto dell’esercizio
(Gruppo e terzi) - - - - - - - - - - 6.590
Attivita operative 6.598 15.054 342 17.272 80.799 @ 12292 6.423 1.229 2197 (6.142) 136.064
Passivita operative 5471 4218 363 5.651 13.034 & 4.786 804 1090 1.612 (4.981) 32.048
Investimenti 80 783 5 1112 ® 2962 ® 1014 771 6 92 - 6.825

(1) Tricavi di settore comprendono sia i ricavi verso terzi sia i ricavi intersettoriali realizzati da ciascun settore nei confronti degli altri. Analoga metodologia @ stata
applicata agli altri proventi e ai costi dell‘esercizio.

(2) 1 dati sono stati rideterminati {restated) per effetto dell‘applicazione retroattiva di alcuni principi contabili, nonché per effetto della conclusione del processo di
allocazione del costo alle attivitd acquisite e alle passivita assunte relativamente all'acquisizione del 25,01% del capitale sociale di Endesa.

(3) Il dato nan include 63 milioni di eura riferiti al perimetro classificato come “posseduto per [a vendita”

(4) Di cui 485 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

(5) Di cui 102 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

() Il dato non include 134 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.
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La seguente tabella presenta la riconciliazione tra attivita e passivita di settore e quelle consolidate.

al 31.12.2009
Milioni di euro al 31.12.2010 restated M
Totale attivita 168.052 162.331
Attivita di natura finanziaria e disponibilita liquide 22934 18.480
Attivita di natura fiscale 7.633 7.787
Attivita di settore 137.485 136.064
- di cui:
Mercato 6.162 6.598
Generazione ed Energy Management 14.934 15.054
" Ingegneria e Innovazione 316 342
Infrastrutture e Reti 17.680 17.272
Iberia e America Latina @ 77.764 80.799
Internazionale ® 13.103 12.292
Energie Rinnovabili ¥ _ - 9.654 6.423
Capogruppo N 1.075 1.229
Servizi e Altre attivita 2.529 2.197
Elisioni e rettifiche 7 (5.732) (6.142)
Totale passivita 114.507 116.398
Passivita di natura finanziaria e finanziamenti 68.683 71.141
Passivita di natura fiscale 12.591 13.209
Passivita di settore 33233 32.048
- di cui:
Mercato 5.é73 5471
Generazione ed Energy Management 4.467 4218
Ingegneria e Innovazicne 7 374 363
Infrastrutture e Reti 7 5.825 5.651
Iberia e America Latina © 13.500 13.034
internazionale © 5.184 4.786
Energie Rinnovabili 1.235 804
Capogruppo 1.166 1.090
Servizi e Altre attivita 1.543 1.612
Elisioni e rettifiche (5.734) B (4981)

(1) 1 dati sono stati rideterminati (restated) per effetto dell'applicazione retroattiva di alcuni principi contabili, nonché per effetto della conclusione del processo di
allocazione del costo alle attivita acquisite e alle passivita assunte relativamente all’acquisizione del 25,01% del capitale sociale di Endesa.

(2) Dicui 484 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita“al 31 dicembre 2010 (485 milioni di euro al 31 dicembre 2009).

(3) Di cui 592 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(4) Di cui 399 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(5) Di cui 145 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduta per la vendita” al 31 dicembre 2010 (102 milioni di euro al 31 dicembre 2009).

(6) Dicui 26 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(7) Dicui 14 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.
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Mercato

Alla Divisione Mercato sono demandate le attivita com-
merciali con |'obiettivo di sviluppare un’offerta integrata
di prodotti e di servizi per il mercato finale dell’'energia
elettrica e del gas. Tali attivita sono espletate da:

> Enel Servizio Elettrico e Vallenergie (quest’ultima limi-

Dati operativi

Vendite di energia elettrica

tatamente al territorio della Valle d'Aosta) per la ven-
dita di energia elettrica sul mercato di maggior tutela;

> Enel Energia per la vendita di energia elettrica sul mer-
cato libero e sul mercato di salvaguardia e per la vendi-
ta di gas naturale alla clientela finale.

Milioni di kwh 2010 2009 2010-2009
Mercato libero:

- clienti mass market 27.494 27.337 157 0,6%
- clienti business 13210 23.196 (9.986) -43,1%
- clienti in regime di salvaguardia 4505 5.270 (765) -14,5%
Totale mercato libero 45.209 7 55.803 7 (1 6.7594) -1 9,0%
Mercato regolato:

- clienti in regime di maggior tutela 67.763 71.273 (3.510) -4,9%
TOTALE 112.972 127.076 (14.104) -11.1%
(1) Forniture a clienti “farge” ed energivori (consumi annui maggiori a 1 GWh).

Numero medio clienti 2010 2009 2010-2009
Mercato libero:

- clienti mass market 3.054.793 2.395.647 659.146 27,5%
- clienti business 58.082 48.621 9.461 19,5%
- clienti in regime di salvaguardia 78.408 92.363 {(13.955) -15,1%
Totale mercato libero 3.191.283 2.536.631 654.652 25,8%
Mercato di maggior tutela 26.171.196 27.186.504 (1.015.308) -3,7%
TOTALE 29.362.479 29.723.135  (360.656) -1,2%

(1) Forniture a clienti “farge” ed energivori.

L'energia venduta nel 2010 é pari a 112.972 milioni di
kWh, in diminuzione di 14.104 milioni di kWh rispet-
to all'esercizio precedente, sia per le minori vendite al

mercato libero sia per le minori vendite ai clienti in regime

di maggior tutela per effetto dell’apertura del mercato.

Senato della Repubblica
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Clienti e vendite di gas

2010 2009 2010-2009
Vendita di gas (milioni di m3)
- clienti mass market ™ 3.718 3.301 417 12,6%
- clienti busil;;;"”m 7 1.785 1.868 (83} -4,4%
}o;a I; Qendite 5.503 5.169 334 6,5%
Numero medio clienti 2.902.739  2.773.370 129.369 4,7%

{1} Include clienti residenziali e microbusiness.

Il gas venduto nel 2010 & pari a 5.503 milioni di metri cubi, Al 31 dicembre 2010 i clienti serviti sono pari a circa 2,9

in aumento di 334 milioni di metri cubi rispetto all’'eser-  milioni, in crescita di circa 0,1 milioni di unita rispetto al 31

cizio precedente, essenzialmente per lincremento della  dicembre 2009.

customer base del segmento mass market.

Risultati economici

Milioni di euro

2009

2010 restated  2010-2009
Ricavi 18.697 20.330 (1.633)
Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commaodity (587) (871) 284
Margine operativo lordo 483 393 90
Risultato operativo 58 10 48
Attivita operative 6.162 6.598 (436)
Passivita operative 5673 5.471 202
Dipendenti a fine esercizio (n.) 3.823 3.962 (139)
Investimenti - 62— » 80 (1.8.)

I ricavi del 2010 ammontano a 18.697 milioni di euro, in di-

minuzione di 1.633 milioni di euro rispetto al 2009 (-8,0%),

in conseguenza dei principali seguenti fattori:

> minori ricavi sul mercato regolato dell‘energia elettrica >
per 1.090 milioni di euro, connessi prevalentemente al
decremento delle quantita vendute (-3,5 TWh) ai clien-
ti in regime di maggior tutela per effetto dell’apertura
del mercato e alla riduzione dei prezzi medi di vendita,
quest’ultima connessa, in particolare, alla componen- >
te di copertura dei costi di generazione. Tali fenomeni
sono in parte compensati dalla rilevazione di maggiori
partite pregresse positive per 294 milioni di euro, quale

maturati, e le componenti rilevate nell’esercizio 2009
(-105 milioni di euro), da collegare essenzialmente alla
chiusura del bilancio energia degli esercizi precedenti;
minori ricavi sul mercato libero dell’'energia elettrica
per 985 milioni di euro, sostanzialmente riferibili al de-
cremento delle quantita vendute (-10,6 TWh) e parzial-
mente compensati da maggiori partite pregresse posi-
tive per 72 milioni di euro; '
maggiori ricavi sul mercato del gas naturale per 128 mi-
lioni di euro, prevalentemente correlabili alle maggiori
quantita vendute (+334 milioni di metri cubi).

saldo tra le componenti rilevate nel 2010 (+189 milio- 1l margine operativo lordo del 2010 si attesta a 483 milioni

ni di euro), riferite prevalentemente alla perequazione  di euro, in aumento di 90 milioni di euro rispetto al 2009. Tale

acquisti dell'esercizio precedente, all'adeguamento  incremento & sostanzialmente imputabile:

positivo dei ricavi derivanti dall’esercizio prowvisorio >
della salvaguardia per il periodo 2007-2008, nonché
al riconoscimento da parte dell’Autorita per |'energia
elettrica e il gas (AEEG) agli esercenti la salvaguardia
dei maggiori oneri sostenuti nell'esigibilita dei crediti >

al maggior margine sulle attivita di vendita di energia
elettrica nel mercato regolato per 94 milioni di euro, di
cui 91 milioni di euro di riconoscimento di crediti sul
mercato di salvaguardig;

all'incremento del margine energia del mercato libero
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per 75 milioni di euro, che beneficia dell'effetto posi-
tivo derivante dai minori costi di approvvigionamento
(102 milioni di euro), parzialmente compensato dagli
effetti relativi alle minori quantita vendute;

> al maggior margine da vendita di gas naturale ai clienti
finali per 26 milioni di euro;

> allarilevazione, per 12 milioni di euro, del costo relativo
alla sanzione pecuniaria irrogata dall’AEEG, con la deli-
bera n. 66/07;

> a maggiori costi di struttura per 93 milioni di euro, da
riferire prevalentemente alla crescita dei clienti sul mer-

cato libero.

Il risultato operativo del 2010, tenuto conto di ammor-
tamenti e perdite di valore per 425 milioni di euro (383
milioni di euro nel 2009), & pari a 58 milioni di euro, in au-
mento di 48 milioni di euro rispetto al 2009. L'incremento
degli ammortamenti e delle perdite di valore & prevalen-
temente riferibile ai maggiori accantonamenti al fondo

svalutazione crediti.

Investimenti

Gli investimenti ammontano a 62 milioni di euro, in dimi-

nuzione di 18 milioni di euro rispetto al 2009.

Generazione

ed Energy Management

La Divisione opera nei settori dell’'energia elettrica e dei
prodotti energetici. Le principali attivita espletate dalla
Divisione Generazione ed Energy Management risultano
cosi articolate:

> produzione e vendita di energia elettrica:

- generazione da impianti termoelettrici e idroelettrici
programmabili sul territorio nazionale, tramite Enel
Produzione, Hydro Dolomiti Enel (nella provincia di
Trento) e SE Hydro Power (nella provincia di Bolzano);

- trading sui mercati internazionali e in Italia, princi-
palmente tramite Enel Trade, Enel Trade Hungary ed

Enel Trade Romania;

Dati operativi

Produzione netta di energia

> approwigionamento e vendita di prodotti energetici,
tramite Enel Trade:
- approwvigionamento per tutte le esigenze del Grup-
po;
"~ vendita di gas naturale a clienti “distributori”;
> sviluppo di:
- progetti di impianti di generazione da fonte nuclea-
re, tramite Sviluppo Nucleare ltalia;
- progetti di estrazione di gas naturale, tramite Enel
Longanesi Development;
- impianti di rigassificazione e stoccaggio di gas natu-

rale, tramite Nuove Energie ed Enel Stoccaggi.

Milioni di kWh

2010 2009 2010-2009
Termoelettrica 47.744 50.186 (2.442) -4,9%
Idroelettrica 21.633 22.099 (466) -2,1%
Altre fonti 5 2 3 150,0%
Totale produzione netta 69.382 72.287 {2.905) -4,0%

La produzione netta di energia nel 2010 & pari a 69.382
milioni di kWh, con un decremento del 4,0% rispetto al
2009. In particolare, alla minore produzione idroelettrica
(pari a 466 milioni di kwh) dovuta alla minore produzione

da pompaggio, si associa una riduzione della produzio-
ne termoelettrica pari a 2.442 milioni di kWh, da riferire
prevalentemente alla riduzione della produzione da olio
combustibile.

Senato della Repubblica
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Contributi alla produzione termica lorda
Milioni di kWh
2010 2009 2010-2009

Olio combustibile pesante (5>0,25%) 754 1,5% 1.772 3,3% (1.018) -57,4%
Olio combustibile leggero (5<0,25%) 877 1,7% 1.942 3,6% (1.065) -54,8%
Totale olio combustibile 1.631 32% 3.714 69% (2.083) -56,1%
Gas naturale 20.172 39,7% 20.313 37.8% (141) -0,7%
Carbone 28592 56,2% 29.233 54,3% (641) 2.2%
Altri combustibili 467 0.9% 532 1,0% (65) -12,2%
TOTALE 50.862 100,0% 53.792 100,0% (2.930) -5,4%

La produzione termoelettrica lorda nel 2010 registra un
decremento (2.930 milioni di kWh, pari al 5,4%) rispetto
a quella del 2009. La diminuzione ha riguardato tutte le
principali tipologie di combustibili e le tecnologie impian-
tistiche; in particolare, la riduzione piu significativa € stata
registrata dalla produzione da olio combustibile (-56,1%),
dovuta a uno sfavorevole scenario dei prezzi dei combu-
stibili che ha reso non competitivo I'utilizzo di tale materia
prima.

La diminuzione della produzione da carbone (-2,2%) & ri-

conducibile alla minore richiesta degli impianti di media e

Potenza efficiente netta installata

piccola taglia, nonché alla maggiore indisponibilita degli
impianti per attivita di manutenzione della sezione 3 della
centrale di Brindisi Sud e per talune problematiche emerse
nella messa a regime dell’'impianto di Torrevaldaliga Nord.
La produzione da gas naturale registra un lieve decre-
mento (-0,7 %), riconducibiie alla flessione registrata dagti
impianti del Centro Italia e della Sicilia resi indisponibili
per attivita di manutenzione, parzialmente compensata
dal maggior funzionamento richiesto agli impianti a ciclo

combinato nelle regioni settentrionali.

MW

al 31.12.2010  al 31.12.2009 2010-2009
Impianti termoelettrici (" 24.798 24.820 (22)
Impianti idroelettrici 12.908 12.922 (14)
Impianti con fonti alternative 41 a1 -
Totale 37.747 37.783 (36)
(1) Di cui 35 MW indisponibili per attivita di trasformazione (677 MW al 31 dicembre 2009) e 1.551 MW

indisponibili per aspetti tecnici di lunga durata (1.055 MW al 31 dicembre 2009).
Risultati economici
Milioni di euro
2009
2010 restated 2010-2009

Ricavi 17.540 18377 (837)
Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity 788 811 (23)
Margine operativo lordo 2.392 3.024 (632)
Risultato operativo 1.832 . 2482_____?55
Attivita operative 14.934 15.054 (120)
Passivita gberétive 4.467 4218 249
;pgﬁdenﬂ a fine esercizio (n.) 6.601 6.703 (102)
Investimenti 648 783 (135)
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| ricavi del 2010 ammontano a 17.540 milioni di euro, in

diminuzione di 837 milioni di euro (-4,6%) rispetto al 2009

in conseguenza dei seguenti principali fattori:

> minori ricavi per vendite sulla Borsa dell’energia elettri-
ca per 1.352 milioni di euro, riferibili prevalentemente
alle minori quantita vendute (-16,2 TWh) e al decre-
mento dei prezzi medi di vendita; tale effetto € solo
parzialmente compensato da maggiori ricavi per 250
milioni di euro, relativi ai corrispettivi per operazioni
sulla Borsa dell’energia elettrica, a seguito dell’aumen-
to dei diritti di utilizzo della capacita di trasporto e del
corrispettivo riconosciuto agli impianti essenziali per la
sicurezza del sistema;

> riduzione dei ricavi per 251 milioni di euro per attivita
di trading nei mercati internazionali dell’energia eiet-
trica, dovuti essenzialmente ai minori prezzi medi di
vendita pur in presenza di maggiori quantita vendute
(+8,4 TWh);

> minori ricavi per contributi da Cassa Conguaglio Setto-
re Elettrico per 145 milioni di euro, dovuti alla scaden-
za del termine previsto (dicembre 2009) per il diritto al
rimborso degli stranded cost relativi ali'utilizzo del gas
nigeriano;

> rilevazione nel 2009 di proventi per 78 milioni di euro,
relativi a partite pregresse contenute in un accordo
transattivo raggiunto tra Eni ed Enel Trade.

Tali effetti negativi sono solo parzialmente compensati da:

> maggiori ricavi da vendite di energia elettrica per 582
milioni di euro, prevalentemente riconducibili all'in-
cremento dei ricavi da vendita di energia a rivenditori
operanti sul mercato nazionale (+1.307 milioni di euro),
parzialmente compensato dai minori ricavi da vendita
di energia elettrica (-11,9 TWh) destinata principal-
mente al mercato libero della Divisione Mercato (-732
milioni di euro) a sequito del calo della domanda;

> maggiori ricavi per vendite di Certified Emission Re-
duction (CERs) per 251 milioni di euro (di cui 113 mi-

lioni di euro verso la Divisione Iberia e America Latina),

parzialmente compensati da minori ricavi per vendita
di certificati verdi al Gestore dei Servizi Energetici per
184 milioni di euro;

> maggiori ricavi per vendita di combustibili per trading
pari a 47 milioni di euro, attribuibili all'incremento dei
ricavi da vendita di gas naturale per 105 milioni di euro,
parzialmente compensato dalla riduzione dei ricavi da
vendita degli altri combustibili per 58 milioni di euro;

> maggiori ricavi relativi al conguaglio del prezzo di ces-
sione del 51% della partecipazione in Hydro Dolomi-
ti Enel Srl (35 milioni di euro), al provento riferito alla
vendita del ramo di azienda “mini-idro” effettuato da
Hydro Dolomiti Enel (10 milioni di euro), nonché mag-
giori ricavi per 30 milioni di euro riconducibili al ricono-
scimento da parte dell’Autorita per I'energia elettrica e
il gas (delibera ARG/elt n.194/10) di partite pregresse
relative all’avviamento della sezione 3 e all'esercizio
commerciale della sezione 4 della centrale di Torreval-
daliga Nord, riconosciuta come “nuovo entrante”,

Il margine operativo lordo del 2010 si attesta a 2.392 mi-
lioni di euro, in diminuzione di 632 milioni di euro (-20,9%)
rispetto ai 3.024 milioni di euro registrati nel 2009. Tale
decremento € sostanzialmente riconducibile alla riduzio-
ne del margine da trading di gas naturale, alla variazione
negativa della valutazione al fair value dei derivati relativi
alla gestione del rischio commodity, alla cessazione del di-
ritto al rimborso degli stranded cost citato nel commento
airicavi, al minor margine nel mercato dei servizi di dispac-
ciamento, nonché alla rilevazione nel 2009 di partite pre-

gresse positive contenute nell’accordo transattivo con Eni.

Il risultato operativo si attesta a 1.832 milioni di euro,
in diminuzione di 650 milioni di euro (-26,2%) rispetto
al 2009; tale variazione include maggiori ammortamenti
per 44 milioni da riferirsi prevalentemente all'entrata in
esercizio di alcuni impianti, parzialmente compensati da

minori perdite di valore per 26 milioni di euro.
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Investimenti
Milioni di euro

2010 2009 2010-2009
Impianti di produzione:
- termoelettrici 519 591 (72)
- idroelettrici 89 93 (4)
- con fonti energetiche alternative 10 38 (28)
Totale impianti di produzione 618 722 (104)
Altri investimenti in immobilizzazioni materiali 30 61 31)
TOTALE 648 783 (135)

Gli investimenti ammontano a 648 milioni di euro, di cui
618 milioni di euro in impianti di produzione. | principali
investimenti del 2010 riguardano la prosecuzione di attivi-
ta sugli impianti termoelettrici per 519 milioni di euro, tra

cui la riconversione a carbone della centrale di Torrevalda-
liga Nord per 223 milioni di euro e attivita di rifacimento
dei captatori delle polveri presso I'impianto di Brindisi per

complessivi 20 milioni di euro.

Ingegneria e Innovazione

La Divisione Ingegneria e Innovazione ha la missione di
gestire per il Gruppo i processi di ingegneria relativi allo
sviluppo e alla realizzazione di impianti di generazione
assicurando il conseguimento degli obiettivi qualitativi,

temporali ed economici assegnati. Inoltre, ha il compito

Risultati economici

di coordinare e integrare le attivita di ricerca del Gruppo
assicurando lo scouting, lo sviluppo e la valorizzazione di
opportunita di innovazione in tutte le aree di business del
Gruppo con particolare riguardo allo sviluppo di iniziative
a forte valenza ambientale.

Milioni di euro
2009

2010 restated 2010-2009
Ricavi 608 903 {295)
Margine operativo lordo 14 17 (3)
Risultato operativo 10 14 4)
Attivita operative 316 342 (26)
Passivita operative 374 363 "
Dipendenti a fine esercizio (n.) 1.339 1.202 137
Investimenti 5 5 -

| ricavi del 2010 ammontano a 608 milioni di euro, in calo
di 295 milioni di euro (-32,7%) rispetto all'esercizio pre-
cedente. Il decremento & da collegare essenzialmente a:
> minori attivita nei confronti della Divisione Genera-
zione ed Energy Management per 259 milioni di euro,
prevalentemente riferibili alla riconversione a carbone

dell'impianto di Torrevaldaliga Nord, attivita che si &
sostanzialmente conclusa nel primo semestre del 2010;
> minori attivita svolte nei confronti di E.ON Espafa (gia
Enel Viesgo Generacién) per 109 milioni di euro, per ef-
fetto del completamento di alcune attivita finalizzate
allo sviluppo delle centrali termoelettriche spagnole;
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> maggiori attivita nei confronti delle societa della Divi-
sione Internazionale per 32 milioni di euro, sostanzial-
mente connesse all’attivita di ammodernamento diim-
pianti termoelettrici in Slovacchia (22 milioni di euro)
e alla realizzazione di impianti a ciclo combinato in
Russia (19 milioni di euro) e Belgio (12 milioni di euro);
tali effetti sono parzialmente compensati daile minori
attivita in Bulgaria (15 milioni di euro) e Grecia (6 mi-
lioni di euro).

Il margine operativo lordo ammonta a 14 milioni di euro
nel 2010 con un decremento, pari a 3 milioni di euro, che
riflette la diversa marginalita delle attivita effettuate nei

due periodi a confronto.

Il risultato operativo ammonta a 10 milioni di euro nel
2010, con un decremento, pari a 4 milioni di euro, in linea
con I'andamento del margine operativo lordo.

Infrastrutture e Reti

Alla Divisione Infrastrutture e Reti & prevalentemente de-
mandata la gestione delle reti di distribuzione di energia
elettrica.

Le attivita sono sostanzialmente espletate da:

Dati operativi

> Enel Distribuzione e Deval (quest’ultima limitatamente
al territorio della Valle d'Aosta) per la distribuzione di
energia elettrica;

> Enel Sole per I'illuminazione pubblica e artistica.

Rete di distribuzione e trasporto di energia elettrica

2010 2009 2010-2009
Linee alta tensione a fine esercizio (km) 57 57
Linee media tensione a fine esercizio (km) 344.029 342.289 1.740
Linee bassa tensione a fine esercizio (km) 765.024 757.337 7.687
Totale linee di distribuzione di energia elettrica (km) 1.109.110 1.099.683 9.427
Energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel
{milioni di kwh) 245.886 241.050 4.836

(1) Il dato del 2009 tiene conto di una pil puntuale determinazione delle quantita trasportate.

La consistenza della rete di distribuzione di energia elettrica registra un incremento di 9.427 chilometri, dovuto essen-

zialmente allo sviluppo degli impianti per far fronte alle richieste della clientela.

L'andamento dell‘energia trasportata sulla rete Enel in Italia nel 2010 riflette essenzialmente 'aumento della richiesta

di energia elettrica nel Paese, connesso anche alla ripresa economica che ha caratterizzato il 2010 rispetto all’esercizio

precedente.
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Risultati economici
Milioni di euro
2009

© 2010 restated 2010-2009
Ricavi 7.427 7.273 154
Margine operativo lordo 3.813 4.017 (204)
Risultato operativo 2911 3.137 (226)
Attivita operative 17.680 17.272 408
Passivita operative 5.825 5.651 174
Dipendenti a fine esercizio (n.) 19.152 19.700 (548)
Investimenti 1.147 1.112 35

(1) ! dato non include 63 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2009.

| ricavi del 2010 ammontano a 7.427 milioni di euro, in

aumento di 154 milioni di euro (+2,1%) rispetto a quanto

registrato nel 2009; se si esclude da tale variazione la plu-

svalenza derivante dalla vendita di Enel Linee Alta Tensio-

ne (ELAT) rilevata nel secondo trimestre del 2009 per 295

milioni di euro (incluso I'aggiustamento prezzo), i ricavi

del 2010 risultano in aumento di 449 milioni di euro. Tale

ultima variazione & connessa essenzialmente a:

> maggiori ricavi da trasporto di enérgia elettrica per 852
milioni di euro, derivanti principalmente dall’effetto
positivo derivante dalla componente a remunerazione
della dismissione anticipata dei contatori elettromec-
canici (691 milioni di euro), dall'incremento dei prezzi
medi di trasporto (comprensivi dei meccanismi di pere-
quazione), a seguito degli aggiornamenti tariffari pre-
visti dal nuovo periodo regolatorio 2008-2011, nonché
dall'aumento delle quantita di energia elettrica distri-
buita ai clienti finali;

> maggiori ricavi per contributi di allacciamento da at-
tribuire quasi interamente all'effetto (pari a 36 milioni
di euro) dell'applicazione dell'lFRIC 18 a partire dal 1°
luglio 2009;

> partite pregresse con un impatto negativo per 307 mi-
lioni di euro, riferibili sostanziaimente alla variazione
negativa dei meccanismi di perequazione (246 milioni di
euro), all'iscrizione nel 2009 di revisioni di stime positive
a seguito di alcune deliberazioni dell’Autorita per |'ener-
gia elettrica e il gas (56 milioni di euro), nonché ai con-
guagli positivi rilevati ne! 2009 sull’acquisto dell’energia
elettrica dall'’Acquirente Unico (27 milioni di euro);

> la rilevazione nel 2009 deil'integrazione del corrispet-
tivo sulla cessione del ramo di azienda relativo alla di-
stribuzione dell'energia elettrica nei comuni di Milano

e Rozzano (88 milioni di euro);

> minori contributi relativi ai titoli di efficienza energetica
per 14 milioni di euro.

Il margine operativo lordo ammonta a 3.813 milioni di

euro ed evidenzia un decremento di 204 milioni di euro

(-5,1%) riconducibile:

> a un incremento del margine da trasporto di energia
elettrica per 293 milioni di euro;

> alla rilevazione, nel 2009, della sopra citata plusvalen-
za derivante dalla vendita di ELAT, del conguaglio sulla
cessione del ramo Milano-Rozzano e di altre partite mi-
nori per complessivi 395 milioni di euro;

> al minor margine conseguente alla citata cessione della
rete elettrica in alta tensione, avvenuta in data 1° aprile
2009, per complessivi 33 milioni di euro;

> a maggiori proventi per 36 milioni di euro, riferibili
all'effetto dell’applicazione dell'lFRIC 18, gia commen-
tata nei ricavi;

> alla riduzione dei contributi di allacciamento per 14 mi-
lioni di euro;

> a effetti positivi complessivamente pari a 82 milioni di
euro, derivanti da alcune partite regolatorie pregresse
negative, il cui effetto & pili che compensato dalle com-
ponenti positive relative alla dismissione anticipata dei
contatori elettromeccanici gia commentate nei ricavi;

> a maggiori costi per 173 milioni di euro, riferibili prin-
cipalmente all'incremento dei costi per manutenzio-
ne e riparazione, ai maggiori accantonamenti ai fondi
per rischi e oneri, all'incremento del prezzo medio det
trasporto di energia praticato da Terna, nonché ai con-
guagli negativi verso la societa F2i Reti Italia; tali effetti
sono parzialmente compensati da minori oneri per in-
centivi all’'esodo.
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Il risultato operativo, tenuto conto di ammortamenti e
perdite di valore per 302 milioni di euro (880 milioni di
euro nel 2009), si attesta a 2.911 milioni di euro, in dimi-
nuzione di 226 milioni di euro rispetto a quello registrato

Investimenti

Milioni di euro

nel 2009 (-7,2%). Se si esclude I'effetto positivo derivante
dalla rilevazione per 295 milioni di euro della plusvalenza
sopra citata relativa alla vendita di ELAT, il risultato opera-
tivo risulta in crescita di 69 milioni di euro.

2010 2009 2010-2009
Reti di distribuzione di energia elettrica 1.101 953 148
Reti di distribuzione di gas - 2 (2)
Altri investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali 46 . 157 (111)
Totale 1.147 1.112 35

(1) 1l dato non include 63 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2009.

Gli investimenti si incrementano di 35 milioni di euro;

tale incremento & da riferire principalmente ai maggiori

interventi sulla rete elettrica a media e bassa tensione fi-

nalizzati al miglioramento della qualita del servizio.

Iberia e America Lating

La Divisione Iberia e America Latina ha la missione di svi-
luppare la presenza e coordinare le attivita del Gruppo
Enel nei mercati dell’energia elettrica e del gas in Spagna,
Portogallo e America Latina, elaborando la strategia di svi-
luppo nei mercati regionali di interesse.

A seguito dell’'operazione di integrazione delle attivita di
Enel nel settore delle energie rinnovabili in Spagna e Por-
togallo, le attivita riferibili alla societa Endesa Cogenera-
cién y Renovables (ECyR, oggi Enel Green Power Espafia)
e alle societa da essa controllate sono confluite dalla Divi-
sione |beria e America Latina nella Divisione Energie Rin-
novabili. Pertanto, i risultati di tali attivita limitatamente al
primo trimestre del 2010, al termine del quale & avvenuto
il trasferimento sopra citato, sono riflessi nella Divisione

Iberia e America Latina, mentre i dati patrimoniali delle
stesse attivita al 31 dicembre 2010 sono inclusi nella Divi-

sione Energie Rinnovabili.

Si evidenzia inoltre che, a seguito dell’operazione di ac-
quisizione dell’ulteriore quota del 25,01% del capitale di
Endesa, avvenuta in data 25 giugno 2009, la stessa & stata
consolidata a partire da tale data con il metodo integrale
anziché con il metodo proporzionale. Conseguentemen-
te, i dati economici e operativi (ove non diversamente in-
dicato) relativi ai primi sei mesi det 2009 sono determinati
tenendo conto di tale diverso metodo di consolidamento
e, pertanto, in misura pari alla quota di competenza del
Gruppo (67,05%).
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Dati operativi
Produzione netta di energia
Milioni di kwh

2010 2009  2010-2009
Termoelettrica 59.238 53.898 5.340
Nucleare 27.619 18.854 8.765
Idroelettrica 42,920 38.893 4.027
Eolica 647 1.966 (1.319)
Altre fonti 60 246 (186)
Totale produzione netta 130.484 113.857 16.627

La produzione netta effettuata nel 2010 € pari a 130.484
milioni di kWh, con un incremento di 16.627 milioni di
kWh rispetto all’esercizio precedente. La produzione net-
ta nella penisola iberica, nel 2010, si incrementa di 6.711
milioni di kWh: in particolare, I'incremento relativo al cam-
bio del metodo di consolidamento (pari a 12.369 milioni
di kWh) e la maggior produzione nucleare sono stati solo
parzialmente compensati dalla riduzione della produzio-
ne termoelettrica (-23,0%) e dalla minore produzione
eolica, quest’ultima da riferire sostanzialmente al trasfe-
rimento alla Divisione Energie Rinnovabili di ECyR (oggi

Enel Green Power Espafia).

Contributi alla produzione termica lorda

A tale fenomeno si aggiunge la maggior produzione in
America Latina per 10.205 milioni di kWh, riferibile essen-
zialmente al cambio del metodo di consolidamento (per
10.556 milioni di kWh). In particolare, 'incremento della
produzione da fonte termoelettrica, a seguito della pie-
na disponibilita degli impianti di Fortaleza (Brasile) e San
Isidro (Cile), & stato pil che compensato dalla riduzione
della produzione idroelettrica (-10,6%) in Colombia e Cile

dovuta alla minore idraulicita dell’esercizio.

Milioni di kWh

2010 2009 2010-2009
Olio combustibile pesante (5>0,25%) 8.492 9,4% 7.357 9,7% 1.135
Olio combustibile leggero (5<0,25%) 661 0,7% 284 0,4% 377
Totale olio combustibile 9.153 10,1% 7.641 10,1% 1.512
Gas naturale 27.363 30,2% 20.252 26,6% 7.111
Carbone 17.623 19,4% 20.647 271% (3.024)
Combustibile nucleare 28.802 31,8% 19.711 25,9% 9.091
Altri combustibili 7.736 8,5% 7.874 10,3% (138)
TOTALE 90.677 100,0% 76.125 100,0% " lei4.552

La produzione termica lorda registra un incrementao ri-
spetto all'esercizio 2009 di 14.552 milioni di kwWh, riferibi-
le sostanzialmente all’effetto della variazione del metodo

di consolidamento di Endesa, pari a 15.504 milioni di kwh.
La maggior produzione nucleare & stata piu che compen-
sata dalla riduzione della produzione termoelettrica.
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Potenza efficiente netta installata
Mw
al31.12.2010 al 31.12.2009 2010-2008
Impianti termoelettrici 22.169 20.748 1.421 6,8%
Impianti idroelettrici 13.258 13.264 (6)
Impianti eolici 77 810 (733) -90,5%
Impianti nucleari 3514 3.522 8) -0,2%
Impianti con fonti alternative 9 74 (65) -87,8%
Totale potenza efficiente netta 39.027 38.418 609 1.6%

La potenza efficiente netta installata al 31 dicembre
2010 registra un incremento di 609 MW; tale incremen-
to & riferibile essenzialmente all’aumento della capacita
produttiva da fonte termoelettrica (+1.421 MW), per ef-
fetto dell’entrata in esercizio di alcuni impianti termoe-

lettrici a ciclo combinato (tra cui Besds 5), parzialmente

compensato dal decremento della capacita produttiva da
fonte eolica (-733 MW), dovuto sostanzialmente all’effet-
to della variazione del perimetro di consolidamento rela-
tivo al trasferimento alla Divisione Energie Rinnovabili di
ECyR (oggi Enel Green Power Espania).

Reti di distribuzione e trasporto di energia elettrica

2010 2009 2010-2009
Linee alta tensione a fine esercizio (km) 30.242 32.698 (2.456)
Linee media tensione a fine esercizio (km) 267.010 258.792 8.218
Linee bassa tensione a fine esercizio (km) 315348 302.783 12.566
Totale linee di distribuzione di energia elettrica (k;ﬁ) 7 ) 612.601 594.273 18.328
Eineir;;i;trrrasbortata sulla rete di distribuzione di Enel (milioni
di kWh) 170.794 139.370 31424

Al 31 dicembre 2010 la consistenza della rete di distribuzio-
ne di energia elettrica della Divisione Iberia e America Latina
registra un incremento di 18.328 chilometri, passando da
594.273 chilometri nel 2009 a 612.601 chilometri nel 2010.

L'energia trasportata, nel 2010, & pari a 170.794 milioni di

Vendita di energia

kWh e registra un incremento di 31.424 milioni di kWh,
dovuto essenzialmente all’effetto del cambio di metodo
di consolidamento per 27.117 milioni di kWh, nonché alla
maggiore domanda di energia elettrica nella penisola ibe-
rica e nei Paesi latinoamericani, in particolare in Brasile.

Milioni di kwh

2010 2009 2010-2009
Mercato libero:
- penisola iberica 106.894 72137 34.757
- America Latina 7.107 5738 1.369
Totale mercato libero 114.001 77.875 36.126
Mercato regolato:
- penisola iberica - 15.371 (15.371)
- America Latina 43.697 34522 9.175
Totale mercato regolato 43.697 49.893 (6.196)
TOTALE 157.698 127.768 29.930
- di cui penisola iberica 106.894 87.508 19.386
- di cui America Latina 50.804 40.260 10.544
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Le vendite di energia elettrica ai clienti finali effettuate nel
2010 sono pari a 157.698 milioni di kWh, in aumento di
29.930 milioni di kWh rispetto al 2009. Tale incremento
si riferisce per 24.844 milioni di kWh all’effetto del cam-
bio di metodo di consolidamento, cui si aggiunge un in-
cremento delle vendite particolarmente concentrato in
America Latina, conseguente all’aumento della domanda

di energia elettrica.

Risultati economici

Milioni di euro

Si segnala, infine, che a seguito dell'introduzione nel mer-
cato spagnolo della Tarifa de Ultimo Recurso (TUR), avve-
nuta in data 1° luglio 2009, a partire da questa data tutte
le vendite su tale mercato sono da considerarsi effettuate

sul mercato libero.

2009

2010 restated 2010-2009
Ricavi 31.263 21.800 9.463
Proventi/{Cneri) netti da gestione rischio commodity 28 173 (145)
Margine operativo lordo 7.896 6.196 1.700
Risultato operativo 4.643 3.659 984
Attivita Voperative m 77.764 80.799 (3.035)
Passivita operative @ 13.500 13.034 466
Dipendenti a fine esercizio (n.) @ 24.731 26.305 (1.574)
Investimenti 2.866 2,962 (96)

{1) Di cui 484 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” ai 31 dicembre 2010 (485 milioni di euro

al 31 dicembre 2009).

(2) Dicui 145 milioni di euro riferiti al perimetro classificatc come “posseduto per fa vendita” al 31 dicembre 2010 (102 milioni di euro

al 31 dicembre 2009).

(3) Include 1.809 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 (1.330 unita al 31 dicem-

bre 2009).

(4) It dato non include 76 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 (134

milioni di euro al 31 dicembre 2009).

Nella seguente tabella sono evidenziati i risultati economici suddivisi per ciascuna delle aree geografiche di attivita.

Milioni di euro Ricavi Margine operativo lordo Risultato operativo
2009 2009 2009
2010 restated 2010-2009 2010 restated 2010-2009 2010 restated 2010-2009
Europa 21.200 14934 6.266 4487 3.516 971 2486 1.850 636
America Latina 10.063 6.866 3.197 3.409 2.680 729 2.157 1.809 348
Totale 31.263 21.800 9.463 7.896 6.196 1.700 4.643 3.659 284

| ricavi del 2010 sono in aumento di 9.463 milioni di euro,

per effetto di:

> maggiori ricavi in Europa per 6.266 milioni di euro, so-
stanzialmente riferibili:

- alla variazione del perimetro di consolidamento per
2.165 milioni di euro e all'applicazione a partire dal
1° luglio 2009 della sopra citata Tarifa de Ultimo Re-
curso (TUR) per 2.180 milioni di euro, che ha com-
portato la rilevazione separata nel Conto economico
della societa di vendita dei ricavi e dei costi riferiti ri-
spettivamente alla vendita e all'acquisto di energia

elettrica, comprensivi dei relativi costi di trasporto,
che erano stati invece compensati antecedentemen-
te a tale applicazione;

- ai maggiori contributi ricevuti per la generazione
nell'area extrapeninsulare per 1.114 milioni di
euro (che nel 2009 risentivano di partite pregresse
negative);

ai maggiori ricavi conseguiti nell’attivita di vendita
dell’energia elettrica;

all'effetto dell'applicazione, a partire dal 1° luglio
2009, dell'IFRIC 18 per 171 milioni di euro;

Senato della Repubblica
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- alla rilevazione nel 2010 delle plusvalenze relative
alla cessione delle reti di trasmissione di energia elet-
trica e di trasporto e distribuzione del gas in Spagna
per complessivi 70 milioni di euro;

> maggiori ricavi conseguiti da Endesa in America Latina
per 3.197 milioni di euro, riferibili, oltre che alla varia-
zione del metodo di consolidamento per 1.348 milioni

di euro, alle maggiori quantita vendute in tutti i Paesi

latinoamericani e in particolare in Brasile.

Il margine operativo lordo ammonta a 7.896 milioni di

euro, in crescita di 1.700 milioni di euro (+27,4%) rispetto

al 2009, a seguito di:

> aumento del margine operativo lordo in Europa per
971 milioni di euro, relativo al cambio di metodo di
consolidamento di Endesa per 678 milioni di euro,

Investimenti

Milioni di euro

all’effetto dell’applicazione, a partire dal 1° luglio
2009, dell'IFRIC 18 per 171 milioni di euro, nonché
alle citate plusvalenze sulle dismissioni effettuate nel
corso del 2010;

> crescita del margine operativo lordo in America Latina
per 729 milioni di euro, sostanzialmente riferibile per
510 milioni di euro al sopra citato cambio del metodo
di consolidamento, nonche ai maggiori margini conse-
guiti in particolar modo nell'attivita di vendita dell’e-
nergia elettrica.

Il risultato operativo del 2010 ¢ pari a 4.643 milioni di
euro ed evidenzia, rispetto al 2009, un incremento di 984
milioni di euro, di cui 718 milioni di euro riferibili alla varia-

zione del metodo di consolidamento di Endesa.

2010 2009 2010-2009
Impianti di produzione:
- termoelettrici 880 902 (22)
- idroelettrici 138 122 16
- nucleare 163 143 20
- con fonti energetiche alternative 2 133 (131)
Totale impianti di produzione 1.183 1.300 (117)
Reti di distribuzione di energia elettrica 1.152 1129 23
Reti di distribuzione di gas - 80 (80)
Altri investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali 531 453 78
TOTALE 2.866 2.962 (96)

(1) Il dato non inctude 76 milioni di euro relativi al perimetro classificato come *

milioni di euro al 31 dicembre 2009).

Gli investimenti ammontano a 2.866 milioni di euro, in
diminuzione di 96 milioni di euro rispetto all’esercizio
precedente. In particolare, gli investimenti del 2010 si ri-
feriscono per 1.183 milioni di euro a interventi su impianti
di generazione, tra cui: in Spagna e Portogallo |a realizza-
zione di impianti a ciclo combinato (Besds 5, Elecgas, Ca’s
Tresorer 2 e Granadilla 2), di centrali a gas (Ibiza e Ceu-

ta) e la costruzione e sviluppo di alcuni impianti eolici; in

"posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010 (134

America Latina, tra gli altri, la realizzazione della centrale
a carbone Bocamina il e della centrale idroelettrica Quim-
bo in Colombia. Gli investimenti sulla rete elettrica, pari a
1.152 milioni di euro (di cui 861 mitioni di eurc in Europa),
si riferiscono a interventi di ampliamento della rete di di-
stribuzione, ad attivita finalizzate ad aumentare la qualita
del servizio e I'efficienza operativa del sistema elettrico,
nonché all'installazione dei contatori elettronici.
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Internazionale

La Divisione Internazionale ha la missione di supportare
la strategia di crescita internazionale del Gruppo Enel, di
consolidare la gestione e integrazione delle attivita estere
non comprese nel mercato iberico e nel mercato latinoa-
mericano, gestiti dalla Divisione iberia e America Latina,
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 svol-
ge le sue attivita sono:
> Europa centrale, con attivita di vendita di energia elet-
trica in Francia (Enel France), attivita di generazione in
Slovacchia (Slovenské elektrarne), sviluppo di impianti
termoelettrici e attivita di supporto in Belgio (Marcinel-
le Energie ed Enel Operations Belgium);

Dati operativi

Produzione netta di energia

> Europa sud-orientale, con attivita di generazione e sup-
porto tecnico alla stessa in Bulgaria (Enel Maritza East 3
ed Enel Operations Bulgaria), di sviluppo di capacita di
generazione in Romania (Enel Productie), di distribuzio-
ne e vendita di energia elettrica e di supporto in Roma-
nia (Enel Distributie Banat, Enel Distributie Dobrogea,
Enel Energie, Enel Distributie Muntenia, Enel Energie
Muntenia, Enel Romania ed Enel Servicii Comune), di
sviluppo di impianti termoelettrici in Grecia (Enelco);

> Russia, con attivita di trading e vendita di energia elet-
trica (RusEnergoShyt), generazione e vendita di ener-
gia elettrica (Enel OGK-5) e di supporto (Enel Rus) nella
Federazione Russa. | dati del 2009 includono i risultati
di Severknergia, societa ceduta al 30 settembre 2009.

Milioni di kWh

2010 2009 2010-2009
Termoelettrica 49.743 45.244 4.499 9,9%
Nucleare 13.534 13.055 479 3,7%
Idroelettrica 5.179 4.429 750 16,9%
Altre fonti 20 7 13 185,7%
Totale produzione netta 68.476 62.735 5.741 9,2%

La produzione netta effettuata all’estero nel 2010 e pari a
68.476 milioni di kWh, con un incremento di 5.741 milio-
ni di kwh rispetto al 2009 riferibile alla maggiore produ-
zione di Enel OGK-5 {+3.723 milioni di kwWh), di Slovenské
elektrarne (+1.077 milioni di kWh) e di Enel Maritza East
3 {(+941 milioni di kWh). La crescita & sostanziaimente da

attribuire all'incremento generalizzato della domanda
nei mercati di riferimento, cui si aggiunge |'effetto, per
quanto riguarda Enel Maritza East 3, del funzionamento a
pieno regime della centrale a valle del completamento dei
lavori di refurbishment.
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Contributi alla produzione termica lorda
Milioni di kWh

2010 2009 2010-2009
Olio combustibile pesante (5>0,25%) 202 03% 247 0,4% (45)
Gas naturale 21.920 32,4% 20.107 32.2% 1813
Carbone 30.958 45,8% 28.096 44.9% 2.862
Combustibile nucleare 14.574 21,5% 14.081 22,5% 493
Totale 67.654 100.0% 62.531 100,0% 5.123

La produzione termica lorda del 2010 si incrementa di
5.123 milioni di kWh, attestandosi a 67.654 milioni di
kWh. Lincremento, che ha riguardato tutte le tipologie
di combustibili e le tecnologie impiantistiche a eccezione
della produzione da olio combustibile, e riferibile all’au-
mento della domanda di energia elettrica derivante da

Potenza efficiente netta installata

una parziale ripresa dell’economia internazionale. La
crescita maggiore riguarda la produzione da carbone
con una maggiore contribuzione da parte di Enel OGK-5
(2.013 milioni di kWh) e di Enel Maritza East 3 (1.045 mi-
lioni di kWh).

MW

al 31.12.2010  al 31.12.2009 2010-2009
Impianti termoelettrici 10.256 10.223 33
Impianti idroelettici 2.329 2.329 -
Impianti nucleari 1.818 1.762 56
Impianti altre fonti 4 4
Totale potenza efficiente netta 14.407 14.318 89

{1) Di cui 808 MW riferiti al perimetro classificato come "posseduto per la vendita“.

La potenza efficiente netta installata registra un incre-
mento di 89 MW prevalentemente riferibile all’aumento
della capacita produttiva da fonte nucleare in Slovacchia,

nonché all'incremento per 33 MW relativi agli impianti
termoelettrici di Enel Maritza 3.

Reti di distribuzione e trasporto di energia elettrica

2010 2009 2010-2009
Linee alta tensione a fine esercizio (km) 6.583 6.023 560 9.3%
Linee media tensione a fine esercizio (km) 34.439 34.042 397 1,2%
Linee bassa tensione a fine esercizio (km) 48.218 47.901 317 0,7%
Totale linee di distribuzione di energia elettrica (km) 89.240 87.966 1.274 1,4%
Energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel (milioni di kWh) 13.827 13.225 602 4,6%

Al 31 dicembre 2010 la consistenza della rete di distribu-
zione di energia elettrica registra un incremento di 1.274
chilometri, sostanzialmente riferibile agli investimenti ef-
fettuati in Romania.

L'energia trasportata registra un incremento del 4,6% pas-
sando da 13.225 milioni di kWh a 13.827 milioni di kWh
nel 2010; tale andamento risente della maggiore richiesta

di energia elettrica nel mercato internazionale.
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Vendita di energia
Milioni di kWh
2010 2009 2010-2009
Mercato libero:
- Romania 923 1.022 (99) -9,7%
- Francia 5.578 3.276 2302 70.3%
- Russia 14.737 5.243 9.494 181,1%
- Slovacchia 2.216 293 1.923 656,3%
Totale mercato libero 23.454 9.834 13.620 138,5%
Mercato regolato:
- Romania 8.103 8.576 (473) -5,5%
- Russia 6.316 14.433 (8.117) -56,2%
Totale mercato regolato 14.419 23.009 (8.590) -37,3%
TOTALE 37.873 32.843 5.030 15,3%
- di cui Romania 9.026 9.598 (572) -6,0%
- di cui Francia 5578 3276 2.302 70,3%
- di cui Russia 21.053 19.676 1.377 7,0%
- di cui Slovacchia 2216 293 1.923 656,3%

Le vendite di energia elettrica effettuate dalla Divisione
Internazionale nel 2010 si incrementano di 5.030 milioni
di kWh, con una crescita riferibile prevalentemente alle
maggiori vendite effettuate da Enel France per 2.302 mi-
lioni di kWh per effetto della maggiore anticipated capaci-
ty a disposizione rispetto al 2009, in Slovacchia per 1.923
milioni di kwh, nonché dalle societa operanti nel mercato

Risultati economici

russo per 1.377 milioni di kWh a seguito della maggiore
richiesta di energia. Tale incremento e solo parzialmente
compensato dalle minori vendite delle societa rumene per
572 milioni di kWh, prevalentemente da attribuire al calo
dei consumi rilevato, in particolare, nella regione servita
da Enel Energie Muntenia.

Milioni di euro
2009

2010 restated 2010-2009
Ricavi 6.360 5.568 792
Proventi/(Oneri) netti da gestione rischio commodity (29) 3 (60)
Margine operativo lordo 1.520 1.452 68
Risultato operativo 903 808 95
Attivita operative " 13.103 12.292 811
Passivita opere;g\rlr;‘i’r » 5184 4786 398
Dirper’wdernti é fine esercizio (n.) ® 14.876 15.752 {876)
investimenti ¢ 1.210 1.014 196

(1) Di cui 592 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “passeduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

{2) Di cui 26 mitioni di euro riferiti al perimetro classificato come “ posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(3) Include 503 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(4) Il dato non include 10 milioni di eura riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.
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Nella seguente tabella sono evidenziati i risultati economici suddivisi per ciascuna delle aree geografiche di attivita.

Milioni di euro Ricavi Margine operativo lordo Risultato operativo
2009 2009 2009
2010 restated 2010-2009 2010 restated 2010-2009 2010 restated 2010-2009
Europa centrale 2732 2.587 145 769 910 (141) 447 552 {105)
Europa sud-orientale 1.203 1.159 44 318 290 28 153 116 37
Russia 2425 1.822 603 433 252 181 303 140 163
1.520 1.452 68 903 808 95

Totale 6.360 5.568 792

| ricavi del 2010 sono in crescita di 792 milioni di euro

(+14,2%), passando da 5.568 milioni di euro a 6.360 milio-

ni di euro. Tale andamento & connesso:

> all'incremento dei ricavi in Russia per 603 milioni di
euro, prevalentemente riferibile a Enel OGK-5 e RusE-
nergoSbyt (per complessivi 687 milioni di euro) e cor-
relati alle maggiori quantita vendute in un regime di
prezzi crescenti; tali fenomeni sono parzialmente com-
pensati dalla rilevazione nel terzo trimestre del 2009
della plusvalenza derivante dalla cessione del 51% del-
la partecipazione in SeverEnergia (68 milioni di euro);

> ai maggiori ricavi in Europa centrale per 145 milioni
di euro, sostanzialmente riferiti per 87 milioni di euro
all'incremento dei ricavi in Slovacchia e per 60 milioni
di euro ai maggiori ricavi da vendita di energia elettrica
di Enel France. Entrambe le variazioni sono da collegare
a maggiori quantita vendute, il cui effetto ha piu che
compensato uno scenario di prezzi medi di vendita de-
cres;enti;

> all'incremento dei ricavi in Europa sud-orientaie per 44
milioni di euro, sostanzialmente da collegare alla cresci-
ta per 21 milioni-di euro dei ricavi, inclusivi degli effetti
relativi all'applicazione dell'IFRIC 18, delle societa ru-
mene, e per 22 milioni di euro dei ricavi di Enel Maritza
East 3, gues’ultima correlata all'incremento dei prezzi

medi di vendita e alla piena disponibilita degli impianti.

Il margine operativo lordo ammonta a 1.520 milioni di '

euro ed evidenzia un incremento di 68 milioni di euro ri-

spetto al 2009. Tale andamento é relativo:

> all'incremento del margine operativo lordo in Russia
per 181 milioni di euro, dovuto al miglioramento del
margine di Enel OGK-5 (151 milioni di euro), di RusE-
nergoSbyt (83 milioni di euro) e al deconsolidamento
di SeverEnergia (13 milioni di euro); tali effetti sono sta-
ti solo parzialmente compensati dalla rilevazione nel
2009 della citata plusvalenza derivante dalla cessione
del 51% della partecipazione in SeverEnergia;

> aun aumento del margine in Europa sud-orientale per
28 milioni di euro, riferibile sostanzialmente al miglio-
ramento del margine realizzato in Romania per 18 mi-
lioni di euro (di cui 14 milioni di euro riferiti all'appli-
cazione dell'IFRIC 18), nonché all’entrata in esercizio di
una nuova sezione dell'impianto di Enel Maritza East 3;

> a una riduzione del margine operativo lordo in Euro-
pa centrale per effetto del minor margine realizzato da
Slovenské elektrérne (114 milioni di euro), riferibile es-
senzialmente al decremento del margine di generazio-
ne, e da Enel France (23 milioni di euro), quest'ultimo

da attribuire alla sfavorevole dinamica dei prezzi.

Il risultato operativo del 2010 & pari a 903 milioni di euro
ed evidenzia, rispetto al 2009, un incremento di 95 milioni
dieuro (+11,8%) tenuto conto di ammortamenti e perdite
divalore per 617 milioni di euro (644 milioni di euro nell’e-
sercizio 2009).
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Investimenti
Milioni di euro
2010 2009 2010-2009
Impianti di produzione:
- termoelettrici 419 512 (93)
- idroelettrici 1 3 2)
- nucleare 498 236 262
- con fonti energetiche alternative 5 1 4
Totale impianti di produzione 923 752 171
Reti di distribuzione di energia elettrica 267 155 1 12
Altri investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali 20 107 (87)
TOTALE o . 1.210 1.014 196

(1) Il dato non include 10 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

Gli investimenti ammontano a 1.210 milioni di euro, in
aumento di 196 milioni di euro rispetto all'esercizio pre-
cedente. La variazione si riferisce per 171 milioni di euro ai

maggiori investimenti in impianti di generazione realizzati
nel corso del 2010 e relativi prevalentemente alla societa

Siovenské elektrarne.

Energie Rinnovabili

La Divisione Energie Rinnovabili ha la missione di svilup-
pare e gestire le attivita di generazione dell’energia da
fonti rinnovabili, garantendone l'integrazione nel Gruppo
in coerenza con le strategie del Gruppo Enel. Le aree geo-
grafiche 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, eolici e solari in Italia (Enel Green Power),
Grecia (Enel Green Power Hellas), Francia (Enel Green
Power France), Romania (Enel Green Power Romania) e
Bulgaria (Enel Green Power Bulgaria), nonché attivita di
impiantistica e franchising in Italia (Enel.si);
> |beria e America Latina, con attivita di generazione di

energia elettrica da fonti rinnovabili in Spagna e Por-
togallo (Enel Green Power Espafa — gia Endesa Coge-
neracion y Renovables (ECyR) — ed Enel Unidon Fenosa
Renovables) e America Latina (Enel Latin America);
> Nord America, con attivita di generazione di energia
elettrica da fonti rinnovabili (Enel North America).
A seguito dell’'operazione — avvenuta alla fine del primo
trimestre del 2010 - di integrazione delle attivita di Enel
nel settore delle energie rinnovabili in Spagna e Portogal-
lo, ECyR, i cui risultati fino a tale riorganizzazione sono ri-
compresi in quelli della Divisione Iberia e America Latina,
& entrata a far parte della Divisione Energie Rinnovabili.
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Dati operativi

Produzione netta di energia

Milioni di kwh

2010 2009 2010-2009
Italia:
Idroelettrica 6.435 6.231 204 3,3%
Geotermoelettrica 5.029 5.001 28 0,6%
Eolica 722 499 223 44,7%
Altre fonti 1 2 (1) -50,0%
Totale produzione netta in ltalia 12.187 11.733 454 3,9%
Estero:
Idroelettrica 4635 4.458 177 4.0%
Geotermoelettrica 248 155 93 60,0%
Eolica 4.204 2.291 1913 83,5%
Altre fonti 560 292 268 91,8%
Totale produzione netta all’estero 9.647 7.196 2.451 341%
TOTALE 21.834 18.929 2.905 15,3%

La produzione netta della Divisione aumenta nel 2010
di 2.905 milioni di kWh (+15,3%) raggiungendo i 21.834
milioni di kWh. Tale incremento & attribuibile per 2.451
milioni di kWh alla maggior generazione all’estero, la cui
produzione eolica risente dell’effetto della variazione del
perimetro di consolidamento all’interno della Divisione
dovuta a Enel Green Power Espafa, dell’avvio dei parchi
eolici di Codesas ll, Valdesanmario e Pena del Gato, in Spa-
gna, nonché della maggiore produzione dei parchi eoli-
ci di Smoky Il e Snyder, entrambi negli Stati Uniti. A tali

Potenza efficiente netta installata

fenomeni si aggiunge la maggior produzione idroelettri-
ca, dovuta alle migliori condizioni di idraulicita dell’eser-
cizio, e la maggiore produzione geotermoelettrica dovu-
ta alla piena operativita degli impianti Still Water e Salt
Wells, sempre negli Stati Uniti.

La produzione netta in Italia aumenta nel corso dell’eserci-
Zio 2010 di 454 milioni di kWh (+3,9%) rispetto all'esercizio
precedente, principalmente per la maggiore produzione
eolica e idroelettrica, dovuta quest’ultima alle migliori con-

dizioni di idraulicita soprattutto negli ultimi mesi del 2010.

MW

al 31.12.2010  al 31.12.2009 2010-2009
Italia:
Impianti idroelettrici 1.509 1.509 - -
Impianti geotermoelettrici 728 695 33 4,7%
Impianti eolici 532 429 103 24,0%
impianti con altre fonti 6 4 2 50,0%
Totale potenza efficiente netta in Italia 2.775 2.637 138 5.2%
Estero:r 7
Impianti idroelettrici 1.030 995 35 3,5%
Impianti geotermoelettrici 47 a7 - -
Impianti eolici 2122 1.081 1.041 96,3%
Impianti con altre fonti 128 48 80 166,7%
Totale potenza efficiente netta all’estero 3.327 2171 1.156 53,2%
TOTALE 6.102 4.808 1.294 26,9%

(1) Di cui 42 MW riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.
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La potenza efficiente netta complessiva registra un incremento di 1.294 MW, di cui 1.156 MW all’estero principalmente

a seguito della citata variazione di perimetro.

Risultati economici

Milioni di euro

2009

2010 restated 2010-2009
Ricavi 2.179 1.751 428
Proventi/{Oneri) netti da gestione rischio commodity 89 116 (27}
Margine operativo lordo 1.310 1.178 132
Risultato operativo 966 938 28
Attivita operative 9.654 6.423 3.231
Passivita operative @ 1.235 804 431
Dipendenti a fine esercizio (n.) @ 2.955 2.685 270
Investimenti @ 1.065 771 294

(1) Di cui 399 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

(2) Dicui 14 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per [a vendita” al 31 dicembre 2010.

(3) Include 12 unita riferite al perimetro classificato come "posseduto per la vendita"al 31 dicembre 2010.

(4) 1l dato non include 11 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” at 31 dicembre 2010.

Nella sequente tabella sono evidenziati i risultati economici suddivisi per ciascuna delle aree geografiche di attivita.

Milioni di euro Ricavi Margine operativo lordo Risultato operativo
2009 2009 2009
2010 restated 2010-2009 2010 restated 2010-2009 2010 restated 2010-2009
Italia e resto d’Europa 1.458 1.283 175 890 905 (15) 724 765 (41)
iberia e America Latina 576 352 224 336 212 124 206 154 52
Nord America 145 116 29 84 61 23 36 19 17
Totale 2.179 1.751 428

1.310 1.178 132 966 938 28

| ricavi sono in aumento di 428 milioni di euro (+24,4%)

passando da 1.751 milioni di euro a 2.179 milioni di euro.

Tale variazione & connessa:

>

al maggiori ricavi nella penisola iberica e in America

Latina per 224 milioni di euro, sostanziaimente a segui-

to della citata variazione di perimetro, della maggiore

produzione eolica in Spagna e della maggiore produ-
zione idroelettrica nei Paesi latinoamericani;
all'incremento dei ricavi in Italia e nel resto d’Europa

per 175 milioni di euro, sostanzialmente a seguito di:

- maggiori ricavi di Enel.si per 148 milioni di euro, pre-
valentemente connessi alla vendita di pannelli foto-
voltaici;

- maggiori vendite in Italia di certificati verdi per 30
milioni di euro;

- maggiori ricavi in Francia per 10 milioni di euro a se-
guito della maggiore produzione eolica, pur in pre-
senza di una riduzione dei prezzi medi di vendita;

- minori vendite di energia elettrica per 29 milioni di
euro, prevalentemente riferibili a minori ricavi per
energia incentivata CIP 6 (114 milioni di euro), solo
parzialmente compensati da maggiori ricavi relativi
a contratti bilaterali per 65 milioni di euro e da mag-
giori ricavi sulla Borsa dell’energia elettrica (20 milio-
ni di euro);

> ai maggiori ricavi in Nord America per 29 milioni di

euro (dovuti sostanzialmente alla rilevazione nel 2009

di alcune partite pregresse negative).

Il margine operativo lordo ammonta a 1.310 milioni di

euro, in crescita di 132 milioni di euro (+11,2%) rispetto al

2009; tale crescita @ riferibile:

> allaumento del margine realizzato nella penisola
iberica e in America Latina, pari a 124 milioni di euro,
sostanzialmente riferibile alla citata variazione di peri-

metro e ai maggiori margini di generazione realizzati
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in Spagna e nei Paesi latinoamericani a seguito delle
maggiori quantita vendute;

> allincremento del margine realizzato in Nord America
per 23 milioni di euro, da riferire sostanzialmente alle
partite pregresse negative rilevate nel 2009, solo par-
zialmente compensate dai maggiori costi operativi;

> alla riduzione del margine realizzato in Italia e nel re-
sto d'Eurcpa per 15 milioni di euro, sostanzialmente
per effetto del minor margine realizzato in Italia per
28 milioni di euro. Tali effetti sono stati parzialmente

Investimenti

Milioni di euro

compensati dai maggiori margini realizzati in Francia e
Bulgaria per 11 milioni di euro a seguito delle maggiori
quantita vendute, nonché dall'incremento del margine
di Enel.si per 5 milioni di euro.

Il risultato operativo, pari a 366 milioni di euro, registra
un incremento di 28 milioni di euro, tenuto conto di mag-
giori ammortamenti e perdite di valore per 104 milioni di
euro, sostanzialmente da riferire alla variazione del peri-
metro di consolidamento.

2010 2009 2010-2009
Impianti di produzione:
- idroelettrici 153 123 30
- geotermoelettrici 174 151 26
- con fonti energetiche alternative 712 468 244
Totale impianti di produzione 1.039 742 297
Altri investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali 26 29 (3)
TOTALE 1.065 7 294

{1) Il dato non include 11 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2010.

Gli investimenti ammontano a 1.065 milioni di euro, con
un incremento di 294 milioni di euro rispetto al 2009. Gli
investimenti del 2010 sono stati realizzati in Italia per 514
milioni di euro (337 milioni di euro nel 2009) e all'este-
ro per 551 milioni di euro (434 milioni di euro nel 2009)
e si riferiscono prevalentemente a interventi su impianti

di generazione di energia elettrica (per 1.039 milioni di
euro), di cui 712 milioni di euro riferiti a impianti con fonti
energetiche alternative (in prevalenza eolica), 174 milioni
di euro a impianti geotermoelettrici e 153 milioni di euro
connessi a centrali idroelettriche.
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Capogruppo, Servizi e Altre attivita *
: /
Milioni di euro
2009

2010 restated 2010-2009
Capogruppo
Ricavi 679 637 42
Margine operativo lordo (68) (25) (43)
Risultato operativo (75) (34) (41)
Attivita operative 1.075 1.229 (154)
Passivita operative 1.166 1.090 76
Dipendenti a fine esercizio (n.) 803 731 72
Investimenti 7 6 1
Servizi e Altre attivita
Ricavi 1.133 1.092 7 4717
Margine operativo lordo 136 124 12
Risultato operativo 26 23 3
Attivita operative 2.529 2197 332
Passivita operative 1.543 1.612 (69)
Dipendenti a fine esercizio (n.) 4.033 4.168 (135)
Investimenti 80 92 (12)

Capogruppo

La Capogruppo Enel SpA, nella propria funzione di hol-
ding industriale, definisce gli obiettivi strategici a livello di
Gruppo e di societa controllate e ne coordina I'attivita.
Svolge inoltre la funzione di tesoreria centrale, provvede
alla copertura dei rischi assicurativi, fornisce assistenza e
indirizzi in materia di organizzazione, gestione del perso-
nale e relazioni industriali, nonché in materia contabile,
amministrativa, fiscale, legale e societaria. Inoltre, Enel &
attualmente titolare di un contratto di importazione di
energia elettrica con Atel sulla frontiera elvetica.

Risultati economici

1 ricavi del 2010 risultano pari a 679 milioni di euro, con

un incremento di 42 milioni di euro rispetto all’esercizio

precedente (+6,6%) sostanzialmente riferibile a:

> maggiori ricavi per vendite di energia elettrica all’Acqui-
rente Unico per 19 milioni di euro, dovuti essenzialmente

all'aumento del prezzo medio di vendita di energia elet-
trica con quantita sostanzialmente invariate;

> maggiori ricavi per attivita di supporto e di staff svolte
dalla holding per le societa del Gruppo per 24 milioni
di euro.

il margine operativo lordo del 2010, negativo per 68 mi-
lioni di euro, registra un decremento di 43 milioni di euro;
tale andamento € connesso ai maggiori costi operativi per
15 milioni di euro, alla riduzione del margine energia per
12 milioni di euro, nonché all'adeguamento dei fondi per
rischi e oneri che ha comportato maggiori accantonamen-
ti netti per 16 milioni di euro.

Il risultato operativo & negativo per 75 milioni di euro,
in diminuzione di 41 milioni di euro rispetto a quello del
2009, in linea con I'andamento del margine operativo
lordo.
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Servizi e Altre attivita

L'area Servizi e Altre attivita si propone prevalentemente
di assicurare alle societa del Gruppo servizi a costi com-
petitivi, quali le attivita immobiliari e di facility, i servizi in-
formatici, i servizi di formazione e gestione amministrativa
del personale, i servizi di amministrazione, il factoring e i

servizj assicurativi.

Risultati economici

| ricavi dell’area Servizi e Altre attivita del 2010 sono pari
a 1.133 milioni di euro, con un incremento di 41 milioni di
euro rispetto al valore registrato nel 2009. Tale incremen-
to riflette sostanzialmente i maggiori ricavi per servizi in-
formatici per 39 milioni di euro relativi prevalentemente ai
servizi di telefonia verso le societa del Gruppo e alle mag-
giori vendite di hardware e software principalmente alla
Divisione Infrastrutture e Reti; nonché i maggiori ricavi per
lavoriin corso su ordinazione relativi a progetti informatici
e a lavori di ristrutturazione degli immobili. Tali incrementi
sano parzialmente compensati dalle minori plusvalenze
da vendita di terreni e fabbricati e dalla riduzione dei ricavi

per servizi immobiliari.

Il margine operativo lordo del 2010 & pari a 136 milioni
di euro, con un incremento di 12 mitioni di euro (+9,7%)
rispetto all'esercizio precedente. Tale incremento é riferi-
bile essenzialmente ai minori oneri per accantonamento
al fondo esodo, nonché all’effetto positivo delle revisioni
di stime delle passivita per sconto energia dipendenti che
ha comportato il rilascio a Conto economico di parte del-
la passivita iscritta negli esercizi precedenti. Tali fenomeni
sono parzialmente compensati dalle citate minori plusva-

lenze da vendita di terreni e fabbricati.

Il risultato operativo del 2010 si attesta a 26 milioni di
euro, in aumento di 3 milioni di euro rispetto al 2009,
scontando maggiori ammortamenti e perdite di valore
per 9 milioni di euro, dovuti essenzialmente all’effetto
netto dell’entrata in esercizio di immobilizzazioni immate-

riali € a nuovi investimenti relativi a software.
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Principali rischi e incertezze

Liberalizzazione dei mercati
e cambiamenti regolatori

| mercati energetici nei quali il Gruppo & presente sono
interessati da processi di progressiva liberalizzazione, che
viene attuata in diversa misura e con tempistiche differen-
ti da Paese a Paese.

Come risultato di questi processi il Gruppo & esposto a una
crescente pressione competitiva derivante dall’ingresso di
nuovi operatori e dallo sviluppo di mercati organizzati.

| rischi di business che derivano dalla naturale partecipa-
zione del Gruppo a mercati che presentano queste ca-
ratteristiche, sono stati fronteggiati con una strategia di
integrazione lungo la catena del valore, con una sempre
maggiore spinta all'innovazione tecnologica, alla diver-
sificazione e all’espansione geografica. In particolare, le
azioni poste in essere hanno prodotto lo sviluppo di un
portafoglio clienti sul mercato libero in una logica di in-
tegrazione a valle sui mercati finali, I'ottimizzazione del
mix produttivo migliorando la competitivita degli impian-
ti sulla base di una feadership di costo, la ricerca di nuovi
mercati con forti potenzialita di crescita e lo sviluppo delle
fonti rinnovabili con adeguati piani di investimento in di-
versi Paesi.

Spesso, il Gruppo si trova a operare in mercati regola-
mentati e il cambiamento delle regole di funzionamento

Emissione CO,

L'emissione di anidride carbonica (CO,), oltre a rappre-
sentare uno dei fattori che pud influenzare sensibilmente
la gestione del Gruppo, rappresenta una delle maggiori
sfide che il Gruppo stesso, a tutela dell'ambiente, sta af-
frontanda.

La normativa comunitaria sul sistema di scambio di quo-
te di anidride carbonica (CO,) impone oneri per il settore
elettrico, che in futuro potranno essere sempre piu rile-
vanti. In tale contesto I'instabilita del mercato delle quo-
te ne accentua la difficolta di gestione e monitoraggio.

di tali mercati, nonché le prescrizioni e gli obblighi che li
caratterizzano, possono influire sull’andamento della ge-
stione e dei risultati del Gruppo stesso.

A fronte dei rischi che possono derivare da tali fattori si
& operato per intensificare i rapporti con gli organismi di
governo e regolazione locali adottando un approccio di
trasparenza, collaborazione e proattivita nell’affrontare e

rimuovere le fonti di instabilita dell’assetto regolatorio.
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Al fine di ridurre i fattori di rischio legati alla normativa
in materia di CO, il Gruppo svolge un'attivita di presidio
dello sviluppo e dell'attuazione della normativa comu-
nitaria e nazionale, diversifica il mix produttivo a favo-
re di tecnologie e fonti a basso tenore di carbonio, con

particolare attenzione alle fonti rinnovabili e al nucleare,
sviluppa strategie che gli consentono di acquisire quote a
un costo pill competitivo, ma soprattutto migliora le pre-
stazioni ambientali dei propri impianti incrementandone
I'efficienza energetica.

Prezzo commodity e continuita
degli approwigionament

Per la natura del proprio business, il Gruppo € esposto alle
variazioni dei prezzi di combustibili ed energia elettrica,
che ne possono influenzare in modo significativo i risultati.
Per mitigare tale esposizione, il Gruppo ha sviluppato
una strategia di stabilizzazione dei margini che prevede
il ricorso alla contrattualizzazione anticipata dell'approv-
vigionamento dei combustibili e delle forniture ai clienti
finali o a operatori del mercato all'ingrosso.

Si & dotato, inoltre, di una procedura formale che preve-
de la misurazione del rischio commodity residuo, la de-
finizione di un limite di rischio massimo accettabile e la

Rischio di credito

Nello svolgimento delle attivita commerciali e finanziarie
il Gruppo & esposto al rischio che le proprie controparti
possano risultare incapaci di far fronte in tutto o in parte ai
propri impegni, siano essi il pagamento di beni gia conse-
gnati o servizi resi, siano i flussi di pagamento previsti dai
contratti finanziari derivati.

Per minimizzare tali rischi il Gruppo valuta preventiva-
mente il merito creditizio delle controparti cui affidare le
esposizioni pitt rilevanti in base a informazioni fornite da

Rischio di liquidita

Nell'ambito del Gruppo, Enel SpA svolge, direttamente e
tramite la controllata Enel Finance International, la funzio-
neditesoreriacentralizzata (conl'eccezionedel Gruppo En-
desa, ovetale funzione é espietata da Endesa SA e dalle sue
controllate International Endesa BV ed Endesa Capital SA),

realizzazione di operazioni di copertura mediante il ricor-
50 a contratti derivati.

Per una disamina dell‘attivita di gestione del rischio com-
modity e del portafoglio di derivati in essere si rimanda
alla nota 5 del Bilancio consolidato.

Per mitigare i rischi di interruzione delle forniture di com-
bustibili il Gruppo ha sviluppato una strategia di diversi-
ficazione delle fonti di approvvigionamento ricorrendo a
fornitori dislocati in differenti aree geografiche, nonché
incentivando la costruzione di infrastrutture di trasporto
e stoccaggio.

societa indipendenti e a modelli di valutazione interni.
Questo processo prevede I'assegnazione di un limite di af-
fidamento per ciascuna controparte, la richiesta di oppor-
tune garanzie per le esposizioni che eccedono tali limiti,
nonché il monitoraggio periodico dell’esposizione.

Per specifiche porzioni de! proprio portafoglio clienti, inol-
tre, si ricorre a una copertura assicurativa presso primarie
societa di assicurazione del credito.

sopperendo ai fabbisogni di liquidita primariamente con i
flussi di cassa generati dalla ordinaria gestione e utilizzan-
do una pluralita di fonti di finanziamento e assicurando,
inoltre, un’opportuna gestione delie eventuali eccedenze
di liquidita.
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Ariprova della confermata capacita di accesso al mercato
del credito per il Gruppo Enel, nonostante la recente crisi
dei mercati finanziari, sono state effettuate con succes-
so nel corso dell’esercizio 2010 emissioni obbligaziona-
rie riservate ai risparmiatori retail italiani ed europei per

complessivi 3 miliardi di euro (con richieste che hanno

Rischi connessi al rating

La possibilita di accesso al mercato dei capitali, alle altre
forme di finanziamento e i costi connessi dipendono, tra
I'altro, dal merito di credito assegnato al Gruppo.
L'attuale rating di Enel & pari a: (i) "A-", con outlook stabi-
le, secondo Standard & Poor’s; (i) “A-", con outlook stabile,
seconda Fitch; e (iii) “A2”, con outlook negativo, secondo
Moody’s. Nel corso di dicembre 2010 Moody's ha posto
sotto osservazione (“credit watch”) i rating di Enel SpA a
lungo termine per esaminare la possibilita un loro even-
tuale abbassamento.

superato i 14 miliardi di euro), ed e stata stipulata da parte
di Enel SpA e della sua controllata Enel Finance Interna-
tional SA una linea di credito rotativa quinquennale da 10
miliardi di euro, fruibile per la gestione del capitale circo-
lante (non connessa dunque al programma di rifinanzia-

mento del debito in essere).

I livelli di rating di Enel sono riportati in dettaglio nel para-
grafo "Enel e i mercati finanziari”.

Eventuali riduzioni del merito di credito da parte delle
agenzie di rating potrebbero costituire una limitazione
alla possibilita di acceso al mercato dei capitali e incre-
mentare il costo della raccolta con conseguenti effetti
negativi sulla situazione economica, finanziaria e patrimo-
niale del Gruppo.

Rischio ai tasso di cambio e di tasso di interesse

Il Gruppo & esposto al rischio di cambio derivante dai flussi
di cassa connessi all’acquisto e/o alla vendita di combu-
stibili ed energia sui mercati internazionali, dai flussi di
cassa relativi a investimenti o altre partite in divisa estera
e, in maniera marginale, dall'indebitamento denominato
in valuta diversa da quella di conto dei rispettivi Paesi. La
principale esposizione al rischio di cambio € nei confronti
del dollaro statunitense.

Ne! corso dell’esercizio la gestione del rischio tasso di cam-
bio & proseguita nell’ambito del rispetto delle politiche di
gestione interne di gestione dei rischi, che prevedono la
copertura delle esposizioni significative, senza alcun tipo
di difficolta nell’accesso al mercato dei derivati.

La principale fonte di esposizione al rischio di tasso di
interesse per Enel deriva dall'indebitamento finanziario
espresso a tasso variabile. Al fine di ottenere una struttura

dell'indebitamento bilanciata, Enel gestisce tale rischio
riducendo 'ammontare dei debiti finanziari soggetti alla
variazione dei tassi di interesse, contenendo nel tempo il
costo della provvista e limitando la volatilita dei risultati.
Le politiche di gestione poste in essere da Enel SpA sono
volte altresi a ottimizzare la situazione finanziaria com-
plessiva de! Gruppo, {'allocazione delle risorse finanziarie
e il controllo dei rischi finanziari.

in base a tali politiche, I'operativita in derivati per la ge-
stione dei rischi di tasso di interesse e di cambio viene ef-
fettuata avendo particolare riguardo, tra l'altro, alla sele-
zione delle controparti finanziarie e al monitoraggio delle
relative esposizioni e livelli di rating.

Sirimanda per un maggiore approfondimento in proposi-
to alla nota 5 del Bilancio consolidato.
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Rischio paese

I ricavi del Gruppo Enel sono di fonte estera ormai per cir-
ca il 50% per cento dell'ammontare totale; la forte inter-
nazionalizzazione del Gruppo — localizzata, tra gli altri, in
Paesi dell’America Latina e in Russia — pertanto sottopo-
ne Enel all’obbligo di considerare e valutare il c.d. “rischio
paese”, consistente nei rischi di natura macro-economica e

finanziaria, regolatoria e di mercato, geopolitica e sociale

Altri rischi

I malfunzionamento dei propri impianti ed eventi acci-
dentali avversi che ne compromettano la temporanea
funzionalita possono rappresentare ulteriori rischi legati
al business del Gruppo. Per mitigare tali rischi il Gruppo fa
ricorso alle migliori strategie di prevenzione e protezio-
ne, incluse tecniche di manutenzione preventiva e pre-
dittiva, survey tecnologici mirati alla rilevazione e al con-
trollo dei rischi, nonché alle best practice internazionali. Il
rischio residuo viene gestito con il ricorso a specifici con-
tratti di assicurazione, rivolti sia alla protezione dei beni
aziendali sia alla tutela dell’Azienda nei confronti di terzi
danneggiati da eventi accidentali, incluso I'inquinamen-
to, che possono aver luogo nel corso dei processi legati

il cui verificarsi potrebbe determinare un effetto negativo
sia sui flussi reddituali quanto sulla protezione degli asset
aziendali. Proprio per mitigare questa tipologia di rischio
Enel si & dotata di un modello di calcolo del rischio paese
(del tipo shadow rating) capace di monitorare puntual-

mente il livello di rischio nei Paesi del proprio perimetro.

alla generazione e distribuzione dell’'energia elettrica e
del gas.

Come parte della propria strategia di mantenere e svi-
luppare una leadership di costo nei mercati di presenza
nelle attivita di generazione, il Gruppo & impegnato in
molteplici progetti di sviluppo, miglioramento e ricon-
versione dei propri impianti. Tali progetti sono esposti ai
rischi tipici dell’attivita costruttiva, che il Gruppo tende
a mitigare attraverso la richiesta di specifiche garanzie
ai propri fornitori e, dove possibile, attraverso apposite
garanzie assicurative in grado di coprire i rischi di costru-
zione in ogni sua fase.
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Prevedibile evoluzione

della gestione

Gli importanti traguardi raggiunti in termini di dimen-
sione di scala, efficienza e diversificazione del mix, e una
rafforzata struttura patrimoniale consentiranno a Enel di
cogliere efficacemente le opportunita offerte da un nuo-
vo ciclo di ripresa organica dei mercati e dallo sviluppo dei
Paesi in rapida crescita.

Enel, confermando il proprio percorso strategico, conti-
nuera a perseguire la stabilita finanziaria e la leadership
nei mercati di presenza, proseguendo e intensificando le
iniziative di eccellenza operativa lungo tutta la catena del
valore. In tal senso, il consolidamento e I'integrazione del-
le attivita estere consentiranno di diffondere una cultura
di eccellenza e di efficienza comune a tutto il Gruppo e di
conseguire maggiori sinergie operative.

Enel proseguira con determinazione I'attuazione dei pro-
grammi di sviluppo delle fonti rinnovabili, confermandole
come elemento essenziale delle strategie di sviluppo so-
stenibile nel settore energetico, esercitando, grazie alle

competenze, al presidio delle tecnologie e alla dimensione

geografica raggiunta, un ruolo di leader mondiale in un
settore che si prevede in forte espansione.

Proseguira parimenti I'impegno nella ricerca e nell'inno-
vazione tecnologica, con particolare attenzione allo svi-
luppo di tecnologie termoelettriche eco-compatibili, delle
reti intelligenti e della diffusione della mobilita elettrica,
nonché ai programmi volti a rafforzare |'accesso diretto ai
combustibili fossili perseguendo una selettiva strategia di
integrazione verticale.

Enel intende altresi consolidare il proprio ruolo di riferi-
mento nel campo della responsabilita sociale d'impresa,
settore in cui ha gia ottenuto i pilt importanti riconosci-
menti a livello mondiale.

Su queste basi si prevede che la sempre maggiore inte-
grazione delle attivita internazionali unitamente ai pro-
grammi di sviluppo e alle azioni di efficienza operativa
produrranno effetti positivi anche sui risultati del 2011
contribuendo al raggiungimento degli obiettivi economi-
co-finanziari del Gruppo comunicati al mercato.
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SOSTENIBILITA
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La Nostra missione

“ In Enel abbiamo la missione d
generare e distribuire valore nel
mercato internazionale dell’'energia,
a vantaggio delle esigenze del
clienti, dell'investimento degli
azionisti, della competitivita dei Paesi
in cui operiamo e delle aspettative
ai tutti guelli che lavorano con noil.
Enel opera al servizio delle comunita,
nel rispetto dell'ambiente e della
sicurezza delle persone, con

'impegno di assicurare alle prossime

generazioni un mondo migliore. o
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La sostenibilita in Ene

Fornire un'energia sostenibile, economica e accessibile, crescere responsabilmente nel rispetto
dell’'ambiente, delle comunita, dei Paesi dove opera e garantire un futuro migliore alle generazio-
ni che verranno: questi gli obiettivi di sostenibilita di Enel. Enel aspira a crescere nel pieno rispetto
degli stakeholder e dell’equilibrio tra le variabili economiche, ambientali e sociali.

La sostenibilita & parte integrante della cultura di Enel: & il motore di un processo di miglioramento continuo che inte-
ressa tutta I'’Azienda e rappresenta un elemento essenziale per la crescita e lo sviluppo.

Con I'obiettivo di generare e distribuire valore nel mercato internazionale dell’energia a vantaggio dei clienti, degli azio-
nisti, della competitivita, Enel opera a favore delle comunita, nel rispetto dell’ambiente e della sicurezza delle persone.
Enel & attenta allo sviluppo delle energie rinnovabili e di quelle tecnologicamente avanzate per un mondo migliore.

| principi etici fondamentali di Enel, sanciti nel Codice Etico del Gruppo, rappresentano il cuore della cultura aziendale,
nonché i modelli di comportamento richiesti a tutti i collaboratori.

Il percorso verso i piu alti standard di sostenibilita, intrapreso da Enel circa dieci anni fa, &€ premiato dal continuo interes-
se dei fondi di investimento socialmente responsabili:in base ai dati di dicembre 2010, nel capitale di Enel sono presenti
61 fondi etici, che rappresentano it 16,9% dell’azionariato istituzionale. Nel 2010, per il settimo anno consecutivo, Enel &
entrata a far parte del Dow Jones Sustainability Index, indice di riferimento per i mercati, che include le migliori aziende

al mondo secondo criteri stringenti di sostenibilita economica, sociale e ambientale.

T e ey i
aihimpeant

Ogni anno Enel definisce gli obiettivi di Corporate Social >

Responsibility in coerenza con le linee strategiche di Grup-
po e in aderenza ai principi del Global Compact dell’ONU.
Generazione di valore, lotta al cambiamento climatico,
dialogo con le comunita, sicurezza per dipendenti e forni-
tori: sono queste alcune delle priorita che muovono Enel.
Nello specifico, il Gruppo ribadisce il proprio impegno per
uno sviluppo sostenibile secondo precise linee guida che
interessano quattro aree.

Nel 2010, peril settimo
anno consecutivo,

Enel e entrata a far
oarte del Dow Jones
Sustainability Index

Etica: Enel si impegna a rafforzare un sistema di gover-
nance ispirato ai pil elevati standard di trasparenza e
correttezza nella gestione d'impresa.

Persone: Enel garantisce la sicurezza di tutti coloro che
sono coinvolti nella propria attivita, nel rispetto del "va-
lore” della persona, della sfera dei suoi interessi indivi-
duali e collettivi, dai diritti umani alla salute e sicurezza
sul lavoro, dalla formazione al rispetto delle pari op-
portunita e della multiculturalita. Nelle comunita e nei
mercati in cui opera, Enel & impegnata nella promozio-
ne e nel rispetto dei diritti umani, nel coinvolgimento
dei diversi attori sociali e nel continuo miglioramento
dei servizi offerti.

Strategia climatica e ambiente: Enel riconosce la cen-
tralita della lotta ai cambiamenti climatici tra le proprie
responsabilita di grande azienda globale del settore
energetico e ha da tempo awviato interventi per ridurre
le emissioni di gas serra in tutti i Paesi nei quali opera,
nel rispetto dell'ambiente, della biodiversita e delle ge-
nerazioni future.

Ricerca e sviluppo: Enel opera per garantire elettrici-
ta affidabile e promuovere |o sviluppo sostenibile, con
attenzione alle fonti rinnovabili, ai biocombustibili, al
sequestro e alla cattura geologica della CO,.
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| tre pilastri deli’ctica azienda
231/07, piano "lolleranza Ze

Nel 2002 Enel ha adottato un Codice Etico, aggiornato co-
stantemente ed espressione degli impegni e delle respon-
sabilita etiche nella conduzione degli affari e delle attivita
aziendali.

Il Codice Etico € vincolante per i comportamenti di tutti i
collaboratori di Enel. Anche a tutte le imprese partecipate
e ai principali fornitori del Gruppo é richiesta una condot-
ta in linea con i principi generali in esso espressi. I| Codice
& improntato a un ideale di cooperazione delle parti coin-
volte, alla massima trasparenza e correttezza verso tutti gli
stakeholder. Tutti gli stakeholder possono segnalare ogni
violazione o sospetto di violazione del Codice Etico attra-
verso canali dedicati.

Nel 2002 il Consiglio di Amministrazione della Socie-
ta ha anche approvato un modello organizzativo e ge-
stionale rispondente ai requisiti del decreto legislativo 8

giugno 2001, n. 231, che ha introdotto nell'ordinamento

odello

1

o Ftico,

guida” finalizzate a estendere i principi riportati nel mo-
dello organizzativo e gestionale alle societa controllate
estere del Gruppo, allo scopo di sensibilizzare e rendere
consapevoli le stesse sull'importanza di assicurare condi-
zioni di correttezza e trasparenza nella conduzione degli
affari e delle attivita aziendali e di prevenire I'ipotesi che
si possa configurare una responsabilita amministrativa ex
decreto legislativo 231/01 per la Capogruppo Enel SpA e
per le altre societa italiane del Gruppo.

Nel 2006 il Consiglio di Amministrazione ha approvato
I'adozione del piano di “Tolleranza Zero alla Corruzione
- T2C", al fine di sostanziare 'adesione di Enel al Global
Compact (programma d‘azione promosso dall'ONU nel
2000) e al PACI - Partnership Against Corruption Initiative
(iniziativa promossa dal World Economic Forum di Davos
nel 2005).

Il piano TZC non sostituisce né si sovrappone al Codice

giuridico italiano un regime di responsabilita amministra-
tiva {(ma di fatto penale) a carico delle societa per alcune
tipologie di reati commessi dai relativi Amministratori, di-
rigenti o dipendenti nell'interesse o a vantaggio delle so-
cieta stesse. Tale modello rappresenta un ulteriore passo
verso il rigore, la trasparenza e il senso di responsabilita
nei rapporti interni e con il mondo esterno, offrendo al
contempo agli azionisti adeguate garanzie di una gestio-
ne efficiente e corretta. It Consiglio di Amministrazione di
Enel SpA ha inoltre approvato nel 2010 specifiche “linee

Etico e al modello organizzativo e gestionale, adottato ai
sensi del decreto legislativo n. 231/01, ma rappresenta un
approfondimento relativo al tema della corruzione inteso
a recepire una serie di raccomandazioni per Iattuazione
dei principi formulati in materia da Transparency Interna-
tional.
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Dal 2002, con il Bilancio di Sostenibilita, Enel si impegna
costantemente a misurare e rendicontare la propria re-
sponsabilitd d‘impresa, garantendo la massima traspa-
renza nei confronti di tutti i suoi stakeholder e lo sviluppo
continuo della propria strategia di sostenibilita. If processo
di rendicontazione awiene attraverso la raccolta e I'ela-
borazione di specifici indicatori chiave di performance di
sostenibilita economica, ambientale e sociale.

La completezza e |'attendibilita del Bilancio di Sostenibi-
lita vengono verificate da audit interno e dalla Societa di
revisione esterna. Il Bilancio, sottoposto a verifica del Co-
mitato per il controllo interno, viene approvato dal Consi-

glio di Amministrazione di Enel SpA e quindi presentato in

Assemblea degli Azionisti.

Sono stakeholder di Enel gli individui, i gruppi
o le istituzioni il cui apporto & richiesto per
realizzare la missione aziendale o che hanno un
interesse in gioco nel suo perseguimento.

I valore economico creato e distribuito da Enel
fornisce un'utile indicazione di come I'Azienda
ha creato ricchezza per gli stakeholder.

Organizzazione

Di sequito si riportano i principali eventi organizzativi del

2010.

Con riferimento alle attivita di business:

> nell'ambito del progetto Performance improvement
Enel ed Endesa, finalizzato alla creazione di valore de-

rivante dal conseguimento di sinergie, sono state iden-

Dal 2006 Enel segue le linee guida dello standard inter-
nazionale GRI-G3 del Global Reporting Initiative, dal 2008
con le integrazioni EUSS (Electric Utility Sector Supple-
ment), specifiche per il settore elettrico. Dall’anno di ado-
zione, Enel ha applicato tali linee guida al massimo livello
riconosciuto dal GRI (A+).

Rendicontare I'agire d'impresa significhera, in futuro, an-
dare verso un'integrazione sempre maggiore dei diversi
bilanci, nella quale gli indicatori di sostenibilita possano,
insieme con quelli finanziari, collegare le tematiche della
sostenibilita con la performance economica e finanziaria
dell’Azienda, in modo da consentire a tutti gli stakeholder
una valutazione complessiva dell'attivita e dei risultati del

Gruppo.

Milioni di euro

2009
2010 restated
Ricavi 73377 64.362
Proventi/(Oneri) netti da g‘e;tione
rischio commodity 280 264
Costi esterni 49.567 42.214
Valore ag‘;‘g‘;‘i‘ur;to caratteristico lordo 24.090 22.412
Rlsultato Vdellegiis‘(‘:ont/nued operations - (158)
Valoreagguunto ca ra_t_tfristico netto 24,090 22.254
distribuito a:
 Azionist 2350 2734
Finanziatori 3184 1.687
Dipendenti 4.907 4.908
Msite;to 371 3.462
7 g?stéma Impresa 9.938 9.463

tificate le seguenti iniziative di carattere organizzativo:

- Commaodities Trading: gestione unitaria delle attivita
di “market execution”,

- Power Trading: gestione unitaria delle attivitd nei
mercati elettrici europei (esclusa la penisola iberica

nella quale opera Endesa);
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- CO,: creazione di un presidio centrale di carbon stra-

tegy per la definizione e |'attuazione della strategia
di compliance, delle attivita di origination, della otti-
mizzazione di portafoglio e della valorizzazione com-
merdiale in tutti i carbon credit markets;

- Gas: costituzione di un Comitato Supply Gas, avente
il compito di assicurare, attraverso una stretta azio-
ne di coordinamento tra Enel ed Endesa, il conse-
guimento di sinergie e I'ottimizzazione dei rispettivi
portafogli gas;

- Upstream Gas: costituzione di un Comitato Upstre-
am Gas avente il compito di esaminare le attivita
nell’'upstream al fine di assicurare coerenza tra que-
ste e la domanda di gas nell’ambito del Gruppo;

- Coal, Liquids and Freight: coordinamento a livello
centrale attraverso 'individuazione di un Lead Buyer
di Gruppo al fine di assicurare le richieste di approv-
vigionamento, di ottimizzare i costi e garantire le si-
nergie nel Gruppo;

sono proseguite le azioni necessarie alla separazione

funzionale dell'attivita di distribuzione della Divisione

Infrastrutture e Reti, coerentemente con gli aggior-

namenti delle disposizioni normative in materia di

unbundling (Piano degli Adempimenti);

con riferimento al perimetro della Divisione Internazio-

nale, proseguono le attivita di integrazione e razionaliz-

zazione delle realta acquisite, anche attraverso |alline-
amento procedurale dei Paesi ai principi e alle regole di
gestione contenute nell'integration Handbook. Si segna-
la, inoltre, la definizione di un nuovo assetto organizza-
tivo della societa russa Enel OGK-5, con la costituzione
dell’'unita Risk Management e la definizione di una re-
sponsabilita unitaria per le attivita di generazione;

con riferimento a Enel Green Power e al relativo pro-
cesso di IPO, & stata condotta I'analisi sul sistema pro-
cedurale tesa alla verifica di sussistenza dei requisiti
gestionali previsti per le societa quotate da Borsa Ita-
liana. A seguito dell’analisi sono state apportate mo-
difiche al corpo procedurale di Gruppo e conseguen-
temente emesse specifiche procedure organizzative
di Enel Green Power, a valere in particolare sui processi
rilevanti quali, per esempio, Pianificazione industriale,
Budgeting e Approvazione e controlio investimenti.

Infine, nell’'ambito delle attivita finalizzate all'integrazione:

> & stata definita la governance relativa alla gestione del

Portale Global In Enel, esteso all'intero Gruppo e finaliz-
zato alla costituzione di una nuova Intranet aziendale
volta a promuovere la condivisione di progetti, cultura
e best practice all'interno del Gruppo rinforzando il sen-
so di appartenenza e il coinvolgimento nella strategia
aziendale;
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> continua la fase di sviluppo del progetto Enel Business

Process Modeling (modello EBPM), avente I'obiettivo di

definire e attuare un modello di gestione integrato di

Gruppo delle attivita di business process modeling ne-

cessario per la razionalizzazione e la convergenza delle

diverse esigenze di rappresentazione dei processi (inte-
grazione di processi, rischi, controlli e sistemi informati-

vi). In particolare:

- éstato completato il setup organizzativo, consistente
nellidentificazione delle strutture organizzative de-
dicate a tale attivita e nel relativo staffing;

- & stata completata l'infrastruttura tecnologica per
la modellazione dei processi e l'inserimento degli
asset informativi correlati (rischi, controlli e sistemi
informativi); nel corso del primo semestre del 2011
verranno completati l'infrastruttura di fruizione dei
contenuti e il portaie per I'accesso dei dipendent;;

- sono in corso le attivita di mappatura dei processi
delle societa appartenenti al perimetro [talia, il cui
completamento & previsto entro giugno 2011,

- sono state awviate le attivita di mappatura dei pro-
cessi nella Country Slovacchia, il cui completamento
& previsto entro dicembre 2011;

- & pianificato nel corso del primo quadrimestre del
2011 l'awio delle attivita per le Country Romania,
Russia e Francia;

- sono stati avviate le analisi per |'attuazione del sud-
detto progetto nel Gruppo Endesa e il relativo busi-
ness case verra concluso entro giugno 2011;

> & stato awviato il progetto Overhead, finalizzato a mi-

gliorare, a livello di Gruppo, i processi delle funzioni di

staff in termini di efficienza ed efficacia.

Sviluppo e formazione

Le attivita di sviluppo sono organizzate attorno a tre prin-
cipali ambiti: i processi di valutazione, il sistema di talent
management e |'indagine di clima.

Per quanto riguarda i processi di valutazione, la performan-
ce review da quest’anno ha visto la partecipazione, oltre
che di tutto il management del Gruppo gia coinvolto negli
anni passati, anche di tutti gli impiegati delle Divisioni ita-
liane, per un totale di circa 28.000 valutati. Si tratta dell’e-
voluzione del sistema di valutazione della performance, gia
anticipata nel 2008 con la valutazione pilota degli impie-
gati della Divisione Mercato, in linea anche con le attese
espresse nell'Indagine di Clima del 2008, oltre che delle rac-
comandazioni degli analisti rappresentanti dei fondi etici.

La nuova performance review é stata accompagnata da un
articolato piano di comunicazione, da iniziative di forma-
zione con percorsi differenziati per segmenti di popolazio-
ne, dal miglioramento della strumentazione on line e da
un meccanismo di tutoring distribuito.

Sempre riguardo alla valutazione delle performance, ana-
logamente al 2009, anche a inizio 2010 le prime due li-
nee di Gruppo e le persone appartenenti al Talent Pool 1
hanno partecipato al Feedback 360°, quest’anno esteso
all'Alta Direccion di Endesa e, in via sperimentale, a nuo-
vi segmenti manageriali {tutta la popolazione Expatriate
della Divisione Internazionale, le prime linee di Enel North
America, il management della famiglia professionale Ener-
gy Management e le prime linee HR di Endesa), per un to-
tale di 250 persone valutate e di 1.815 valutatori.
Passando alla valutazione delle conoscenze tecniche, il
primo semestre dell’anno & stato dedicato all’aggiorna-
mento del sistema professionale delle famiglie Ammini-
strazione Finanza e Controllo (AFC), Information & Com-
munication Technology (ICT) e Safety. Per la famiglia AFC
e stato completato il progetto pilota avviato nel 2009 con
la valutazione di tutta la popolazione dell’area di tutte le
Country del Gruppo (esclusa in questa fase solo Endesa)
per un totale di 1.500 persone. Inoltre, per ICT e Safety
nell’ultimo trimestre & stato awviato un progetto pilota
di mappatura e valutazione che ha riguardato circa 260
persone di ICT in talia e Romania e per Endesa alcune ri-
sorse in Spagna e Colombia; per Safety circa 150 persone
della Divisione Internazionale e di Enel Green Power. Con
il 2011, a partire dall’analisi dei risultati emersi dalla fase
pilota, sara avviato il processo di revisione del modello e
di identificazione di interventi mirati per queste famiglie
professionali.

Per quanto riguarda il talfent management, il primo seme-
stre dell’anno é stato dedicato alla revisione del sistema in-
trodotto nel 2008, attraverso l'introduzione di elementi di
maggiore strutturazione e di "spinta” verso la mobilita, in
particolare attraverso un maggior collegamento con il pro-
cesso di succession management, integrato nella valutazio-
ne annuale delle perfomance.

infine, rispetto all'indagine di clima i primi mesi dell’anno
sono stati dedicati al monitoraggio delle azioni awiate a val-
le della seconda indagine globale di fine 2008. E stata pol
progettata e realizzata nel mese di dicembre la terza rile-
vazione in uno scenario internazionale ancora pilt ampio
con il coinvolgimento di circa 80.000 persone in 22 Paesi.
| primi mesi del 2011 saranno cruciali per la condivisione dei

risultati e I'individuazione delle azioni di miglioramento.
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Per quanto riguarda la formazione, i tre assi principali di la-
voro per Enel University hanno riguardato la sistematizza-
zione e la revisione di alcune iniziative chiave che comple-
tano il leadership curriculum, il supporto all'integrazione dei
Paesi della Divisione Internazionale e lo sviluppo di nuove
accademie tecniche e funzionali.
I leadership curriculum & I'insieme dei percorsi formativi che
all'interno del Gruppo sono mirati a diffondere e rendere
operativo il modello di feadership Enel. Ogni percorso & mi-
rato a un target specifico di popolazione (impiegati, quadri o
dirigenti). In particolare, il leadership curriculum € composto
da tre tipologie di intervento:
> programmi legati a passaggio di inquadramento/ruo-
"lo: erano gia attivi il programma di induction per neo-
assunti neolaureati (Junior Enel Training International)
e il percorso per neoquadri (LINK). A inizio anno sono
stati avviati anche i due percorsi del programma per
neoassunti non neclaureati (Welcome in Enel), uno ri-
volto a laureati e un altro rivolto a diplomati. Inoltre, nel
2010 & stato completato il programma formativo per
tutti i dirigenti italiani e della Divisione Internazionale
di cinque giorni realizzato in collaborazione con LUISS
e Alma Mater denominato Enel Business & Leadership;
> programmi legati ai risultati della performance review:
accanto ai 12 meduli formativi per quadri progettati
nel 2009 ed erogati gia nel 2010 a varie popolazioni
(manager, gestori di risorse, professional), sono stati
progettati diversi moduli formativi per impiegati (PPR
Junior Professional e PPR impiegati), gia testati in 13
edizioni nel 2010;
> programmi dedicati ai talent pool: & stata progettata ed
erogata una “special edition” del Leadership for Energy
Executive Program (in partnership con Harvard Business
School) per il top management del Gruppo. Nel 2010
si sono tenute anche tre edizioni dell'altra iniziativa
chiave dedicata ai talent pool, ovvero il Leadership for
Energy Management Program (in partnership con IESE e
Bocconi) per il talent pool di secondo livello (TP2).
Per quanto riguarda invece il supporto all'integrazione dei
Paesi della Divisione Internazionale, oltre ai programmi in-
ternazionali del feadership curriculum (JET International, Enel
Business & Leadership e programmi per talent pool), sono
continuate le iniziative specifiche di formazione tecnica per
ogni Paese, mirate alla diffusione delle best practice azienda-
li e alla creazione di competenze formative locali in grado in
futuro di sviluppare e manutenere autonomamente le com-
petenze tecniche.
Infine, per quanto riguarda le accademie tecniche sono

state awiate quelle per generazione, ingegneria e realizza-
zione impianti, mentre per quanto riguarda le accademie
funzionali sono state awiate quelle per Risorse Umane, Am-
ministrazione Finanza e Controllo, Legale e Acquisti.

Selezione

L'anno 2010 ha visto l'unita Selezione e Rapporti con le
universita concentrarsi sui processi di ricerca e inserimento
di giovani laureati e diplomati, da formare coerentemen-
te con i diversi percorsi professionali presenti in Azienda e
al contempo promuovere e rafforzare 'immagine di Enel
come "Employer of Choice” presso i segmenti piu pregiati
del mercato del lavoro, consentendole di conseguire per
il secondo anno consecutivo la certificazione dell'lstituto
Internazionale CRF di azienda “Top Employer”.

Gli strumenti e i canali di cui i si & avvalsi per il reperimen-
to delle candidature sono stati, prioritariamente, il sito in-
ternet, oltre al contatto con scuole e universita con le quali
sono attive collaborazioni specifiche. Le skill tecniche piu
“critiche” (come per esempio quelle legate alla progetta-
zione degli impianti, o inerenti agli impatti ambientali, o
la sicurezza degli impianti, all'upstream gas e alle energie
rinnovabili), sono state individuate anche grazie ad accor-
di mirati con societa di head hunting specializzate, in alcu-
ni casi operanti anche all’estero.

Liter di selezione ha previsto sia un passaggio orientato
a una valutazione attitudinale e motivazionale sia uno
maggiormente focalizzato sugli aspetti tecnico-professio-
nali. Le metodologie utilizzate nell’ambito dei processi di
selezione sono state diverse, identificate in base al target
di popolazione da selezionare; in particolare, per i giova-
ni laureati & stato adottato lo strumento dell'assessment
center che ha incluso anche prove dilingua inglese.

In Italia, nel corso del 2010, a fronte di circa 5.800 colloqui
sono state effettuate 1.075 assunzioni, di cui circa il 75%
¢ rappresentato da profili “neo”: in particolare, il 40% da
neolaureati (di questi, il 41% & costituito da donne) e i
60% da giovani diplomati.

Le attivita di recruitment, nello specifico, si sono concen-
trate prevalentemente sulle aree tecniche della Divisione
Ingegneria e Innovazione e suile strutture delle opera-
tion della Divisione Infrastrutture e Reti, sulle aree della
Generazione e dell’Energy Management della Divisione
omonima, sulle aree tecniche e di mercato della Divisione
Energie Rinnovabili e su quella del customer service del-
la Divisione Mercato. Uno sforzo significativo, in termini
di reclutamento esterno, ha riguardato piu nel dettagtio,
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analogamente a quanto avvenuto negli ultimi anni, l'area
Sviluppo e Realizzazione Impianti, dove sono state inseri-
te 70 persone, e |'area Tecnica Nucleare che ha raggiunto
una consistenza di 181 risorse. La Divisione Infrastrutture
e Reti ha visto, a sua volta, 'inserimento di personale tec-
nico-operativo su tutto il territorio nazionale nell’ambito
delle attivita di gestione e manutenzione degli impianti.
E, inoltre, proseguito il rafforzamento delle aree di busi-
ness della Divisione Mercato con il progetto Quality Pro-
moter, che ha portato all’assunzione di circa 30 giovani
laureati. Anche la Divisione Energie Rinnovabili & stata raf-
forzata attraverso l'inserimento di 60 nuovi assunti.

Le aree di staff - in particolare quelle di governance —in
continuita con quanto gia avvenuto nel primo semestre di
guest'anno, sono state ulteriormente consolidate grazie al
progetto Junior Controller che ha interessato direttamente
la Direzione Amministrazione Finanza e Controllo, e agliin-
serimenti nelle funzioni Audit e Group Risk Management.
Nell'ambito del progetto Energy Without Frontiers, che
prevede |'assunzione di 100 giovani laureati stranieri en-
tro il 2011, sono state assunte ulteriori 7 persone, preva-
lentemente all'interno delle aree di staff e nucleare della
Divisione Ingegneria e Innovazione, portando a 81 il nu-
mero totale delle risorse inserite.

Sono, inoltre, proseguite le attivita volte a rafforzare il
brand di Enel e a promuoverne |'immagine di azienda “Top
Employer" presso i campus universitari di interesse, sia at-
traverso la partecipazione a job meeting, sia con la proget-
tazione di “recruiting day” ad hoc legati alla presentazione
di progetti di business specifici, sia con la programmazio-
ne di iniziative di didattica "alternativa”, soprattutto afl'in-
terno delle facolta tecnico-ingegneristiche. Tra gli eventi
che hanno maggiormente contribuito alla diffusione del
brand aziendale sul piano internazionale, si evidenziano
la partecipazione al V Foro de Empleo di Madrid, all'Energy
21+ e alla seconda edizione dell’Atomicareer, questi ultimi
due eventi tenuti a Bruxelles e rispettivamente focalizzati
sul settore energetico in generale e su quello nucleare.
Sono stati infine attivati circa 150 stage, la maggior parte
dei quali destinati a giovani laureati, concentrati prevalen-
temente nelle funzioni di staff di Corporate e nelle Divi-
sioni Infrastrutture e Reti e Mercato; nelle unita tecniche
territoriali della Divisione Infrastrutture e Reti sono inoltre
stati attivati 426 tirocini formativi per giovani diplomati
tecnici.

Nel corso del 2010 si & dato ulteriore impulso al proces-
so di mobilita interna internazionale, che ha portato alla

pubblicazione del primo job posting di Gruppo per una

posizione manageriale, coerentemente con il nuovo mo-
dello di management, e alla pubblicazione di oltre 40 posi-
zioni da ricoprire. E stato dato awvio inoltre al programma
di scambio all'interno delle funzioni tecniche della Rete di
Enel ed Endesa (Twin Exchange Program) che portera alla
mobilita, almeno nella sua fase iniziale, di ulteriori 6 per-
sone. Avviato a fine 2009 nell’ambito della Divisione Inter-
nazionale, il programma di international Mobility ha avuto
nel corso del 2010 un notevole impulso portando oltre 60
dipendenti francesi, rumeni, russi e slovacchi all'interno di
diverse realtd operative italiane, a sostegno dell'integra-
zione, e offrendo importanti occasioni di sviluppo ai par-
tecipanti.

Sistemi di remunerazione
e incentivazione

La politica retributiva nell’anno 2010 si @ mossa in assoluta
continuita con le logiche e la filosofia adottate negli anni
precedenti.

Come ogni anno sono stati effettuati benchmark con |l
mercato esterno e prese le necessarie misure per garantire
un corretto posizionamento della retribuzione in termini
di competitivita rispetto ai mercati di riferimento.

Si & confermata la selettivita degli interventi sul fisso, a
conferma di una politica meritocratica volta a premiare le
competenze pregiate all'interno di ciascuna famiglia pro-
fessionale.

Sul versante dei sistemi di incentivazione di breve periodo,
¢ stato confermato I'MBO quale strumento principale che
coinvolge circa il 97% dei dirigenti e circa il 17% del quadri.
Da segnalare che nel 2010, anche a valle di un approfon-
dito benchmark con altre aziende leader, € stato rinnovato
il sistema di incentivazione commerciale migliorando net-
tamente sia la tempestivita di assegnazione degli obiettivi
sia il collegamento con le attivita di pianificazione com-

merciale.
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Salute e sicurezza sul lavoro

Nel 2010 & proseguita I'attuazione in tutto il Gruppo
dell'integrated Nine Point Safety Improvement Plan, il
progetto, awiato dal 2008, che rappresenta la strategia
dell'Azienda per raggiungere I'obiettivo “zero infortu-
ni". Le attivita del progetto nel 2010 si sono incentrate,

in particolare, sui comportamenti, sul miglioramento dei

4

processi di approvvigionamento e gestione delle imprese
appaltatrici e sui processi di allineamento delle practice
tra le Country del Gruppo.

Seguendo le linee di azione gia tracciate lo scorso anno,
infatti, sono stati sviluppati i percorsi formativi sulla safety
per i neoassunti, differenziati a seconda dell'inserimento
nelle Divisioni operative (10 edizioni) o delle funzioni di
staff (11 edizioni). Sono state realizzate 50 edizioni del
corso sulla “Leadership per la safety”, un intervento for-
mativo dedicato al management finalizzato a favorire una
maggiore e pili consapevole assunzione della responsabi-
lith legata al ruolo di “leader per la sicurezza”, che hanno
visto la partecipazione di circa 600 manager. Sono stati
organizzati i corsi di guida sicura rivolti al personale delle
Divisioni Infrastrutture e Reti, Generazione ed Energy Ma-

nagement, Mercato ed Energie Rinnovabili.

Nel 2010 & proseguita la realizzazione in tutto il Gruppo
dei progetti focalizzati sui comportamenti, finalizzati a
promuovere |'attenzione alla sicurezza anche nelle attivi-
ta a basso rischio, come il Safety 24/7 e il Behavioural Ba-
sed Safety (BBS), ed & stato avviato il progetto Work Smart
Think Safe, che mira a promuovere il coinvolgimento diret-
to dei colleghi nel proporre idee di miglioramento degli
standard di sicurezza nei luoghi di lavoro.

Sono state realizzate, inoltre, molteplici iniziative focaliz-
zate sulle risorse safety e finalizzate alla costituzione della
“famiglia professionale della safety” con I'individuazione di
percorsi specifici di sviluppo e formazione: assessment delle
risorse safety ed elaborazione della "Safety Academy’, revi-
sione del sistema professionale per la safety, progetti dedi-
cati ai safety manager (Visione Unica della Safety e Learning
Tour). E stato awviato, infine, il progetto formativo Safety per
Neoassunti, dedicato alle nuove risorse delle aree operati-
ve, che ha lo scopo di potenziare conoscenze e capacita in
materia di sicurezza sul lavoro e che prevede la permanen-
za dei laureati neoassunti delle Divisioni operative nell'am-
bito delle strutture dedicate alla safety per un periodo di
alcuni mesi con I'obiettivo di rendere tale esperienza il filo
conduttore della loro carriera lavorativa.

In tutte le Divisioni/societa del Gruppo & proseguito lo .
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sviluppo del processo di monitoraggio e gestione dei near
miss e degli altri indicatori a preventivo (leading KP!). Nell'am-
bito del progetto di Global Reporting, finalizzato a creare un
processo automatizzato e centralizzato per la reportistica in
ambito safety, si & lavorato per la realizzazione di un sistema
analitico di Gruppo basato sulla piattaforma SAP che si inter-
facci con i sistemi informativi attualmente esistenti in Azienda.

Relativamente al miglioramento dei processi di appalto

-
A d
-
-
-
L

e prosequita l|'attuazione del nuovo modello di
qualificazione delle imprese che introduce requisiti di
sicurezza specifici e piu stringenti. Per la selezione dei for-
nitori sono state sviluppate le linee guida che prevedono
l'utilizzo, ove possibile, di comparti qualificati e la defini-
zione di criteri di rotazione basati sugli indicatori safety.
Nei contratti sono presenti clausole specifiche in materia
di safety che prevedono I'applicazione di sanzioni in caso
di violazioni gravi e reiterate della normativa in materia di
salute e sicurezza e, nei casi pil gravi, la risoluzione del
contratto. Sono stati potenziati i controlli sulle imprese e
l"attivita di sorveglianza lavori, attraverso la definizione
di specifici piani di miglioramento divisionali/societari.
Sono stati organizzati, inoltre, anche specifici interventi
formativi sulle tematiche di safety per il personale che ge-
stisce | contratti e svolge attivita di controllo sulle imprese.

Molteplici sono state le iniziative e le campagne organiz-
zate nel corso dell’anno per sensibilizzare gli appaltatori
sui temi della sicurezza sul lavoro. Il 19 novembre, in parti-
colare, € stato organizzato il primo Contractors Safety Day
a livello di Gruppo, che segue le tante iniziative a carattere
locale realizzate dalle Divisioni/societa del Gruppo.

Il progetto Nine Points & stato uno dei temi principali del
primo incontro, tenutosi il 26 maggio, del Safety Steering
Committee, il Comitato direttivo composto dai primi ri-
porti del’Amministratore Delegato e introdotto alla fine
dello scorso anno con il compito di approvare le scelte e
le politiche di Gruppo in materia di safety, promuovere
iniziative di carattere strategico volte a diffondere e ac-
crescere la cultura della sicurezza e riesaminare periodica-
mente |'efficacia dei processi di gestione delle tematiche
di salute e sicurezza a livello di Gruppo.

Dall’8 al 14 novembre, per il terzo anno consecutivo, si €
svolta I'international Safety Week, un progetto trasversa-
le all'intero mondo Enel, che ha I'obiettivo di focalizzare
I'attenzione di tutti i lavoratori, suf tema della sicurezza,
per una settimana, attraverso la realizzazione di molte-
plici iniziative di formazione, comunicazione e sensibiliz-
zazione, che coinvolgono non solo i lavoratori ma anche
le imprese appaltatrici e le comunita, con lo scopo di
promuovere una visione omogenea € un unico approc-
cio alla safety in tutti i Paesi in cui Enel opera. L'edizione
2010 dell'international Safety Week ha visto il coinvolgi-
mento di 73.600 colleghi in 19 Paesi e la realizzazione di
1.276 eventi, il 23% in pil rispetto allo scorso anno, e di
molteplici iniziative focalizzate sulle seguenti tematiche:
imprese appaltatrici, near miss, gestione delle emergenze
e responsabilita individuale e collettiva.

Nel 2010 & proseguito, inoltre, il processo di integrazione con
le Country estere con |'obiettivo di creare sinergie e attua-
re programmi di eccellenza operativa. In tale ottica & stato
esteso alle Divisioni Generazione ed Energy Management,
Energie Rinnovabili e Ingegneria e Innovazione il progetto
Visual Safety, finalizzato a creare un ciclo di miglioramento
continuo, basato sulla condivisione delle best practice.
Relativamente a Endesa, a luglio 2010 si & tenuto il primo
incontro del Continuous Safety Improvement Committee, il
Comitato Enel-Endesa previsto dal Coordination Handbook
che hail compito di promuovére il miglioramento continuo
degli standard di sicurezza attraverso la diffusione di best
practice e lo scambio di esperienze, e nel corso dell'anno
sono stati organizzati i primi due Comitati di Approfondi-
mento per I'analisi degli infortuni gravi e mortali di Endesa.
Per quello che riguarda le attivita proprie legate alla salute
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e sicurezza nei luoghi di lavoro, & prosequito il processo
di certificazione secondo lo standard BS OHSAS 18001 dei
Sistemi di Gestione della Salute e Sicurezza sul lavoro delle
Divisioni/societa de! Gruppo.

in relazione all'adozione del Modello di Organizzazione
e Gestione di cui al decreto legislativo n. 231/01, a valle
dell’emissione nell’agosto del 2009 del decreto legislativo
n. 106/09, a maggio & stata aggiornata e approvata nel
Consiglio di Amministrazione di Enel la parte speciale F,
adottata a seguito dell’estensione della responsabilita
amministrativa delle persone giuridiche di cui agli illeciti
di omicidio colposo e di lesioni personali colpose gravi o
gravissime, commessi in violazione di norme antinfortuni-
stiche e sulla tutela dell'igiene e della sicurezza sul lavoro.
Intensa é stata la formazione sulle tematiche di safety ero-
gata per i soggetti del sistema di prevenzione aziendale:
sono state organizzate 30 edizioni, in 12 sedi territoriali
diverse, del corso di aggiornamento annuale dei Rappre-
sentanti dei Lavoratori per la Sicurezza (RLS) e sono stati
erogati i corsi di formazione e aggiornamento per i Coor-
dinatori per la Sicurezza in fase di Progettazione ed Ese-
cuzione (CSP/CSE).

Relativamente al fenomeno infortunistico @, I'indice di
frequenza evidenzia una riduzione del 57% dal 2006 al
2010, attestandosi a un valore di 2,77, mentre l'indice di
gravita presenta una riduzione del 50% dal 2006 al 2010,
registrando un valore di0,13. Il trend di riduzione & confer-
mato anche dall'indice di frequenza operativo, introdotto
lo scorso anno, che si focalizza su alcune tipologie di infor-
tuni maggiormente correlate al core business dell’Azienda
e caratterizzate da un elevato tasso di gravita (infortuni
elettrici, per caduta dall'alto, per urto-schiacciamento-
taglio, per agenti nocivi e per esplosione-scoppio). Tale
indice nel 2010 evidenzia una riduzione del 57% rispetto
al 2007.

Le ottime performance di Enel in ambito “Salute e sicu-
rezza sul lavoro” del 2009 sono state valutate molto po-
sitivamente anche dagli analisti finanziari per I'Indice di
Sostenibilita Dow Jones: la nostra Azienda quest’anno ha
conseguito un punteggio molto alto, posizionandosi a po-
chi punti dalla "best in cfass” e molto al di sopra del pun-
teggio medio del settore delle utility elettriche mondiali.
Nel 2010 si sono verificati tre infortuni mortali che hanno
interessato dipendenti del Gruppo Enel: un infortunio per
azione di corrente elettrica, verificatosi in Russia, nell'im-
pianto di KGRES, e due infortuni stradali verificatisi uno a

Vercelli, a un dipendente della Divisione Infrastrutture e
Reti, e uno in Romania. Per quanto riguarda gli infortuni a
dipendenti di imprese appaltatrici, verificatisi durante |'ese-
cuzione di lavori per conto Enel, nel 2010 si sono registra-
ti 19 eventi mortali, di cui 15 all’estero. Gli infortuni gravi
e mortali che interessano il personale Enel o dipendenti di
imprese appaltatrici sono oggetto di un processo di indagi-
ne specifico, finalizzato all'identificazione delie cause e alla
definizione di azioni migliorative volte a prevenire il ripetersi
di eventi analoghi. Avalle di tale analisi vengono adottati, se
necessari, provvedimenti che vanno, nel caso di dipendenti
Enel, dal richiamo al licenziamento e, nel caso diimprese ap-
paltatrici, dalla sanzione amministrativa alla rescissione del
contratto. Nel 2010, in particolare, sono stati adottati otto
provedimenti nei confronti del personale Enel e circa 50

azioni nei confronti delle imprese appaltatrici.

Relazioni industriali

L'avvenimento piu significativo del 2010 & stata l'intesa del
5 marzo per il rinnovo del Contratto collettivo nazionale di
lavoro scaduto, per la parte sia economica sia normativa, a
giugno 2009.

Per quanto riguarda i contenuti economici, l'accordo pre-
vede un aumento medio a regime di 157 euro, da ripara-
metrare secondo la scala contrattuale, in quattro tranche,
la prima delle quali con decorrenza 1° marzo 2010 (le altre
tranche hanno decorrenza 1° gennaio 2011, 1° gennaio
2012 e 1° luglio 2012); & prevista altresi la corresponsione
di una copertura economica per il periodo 1° luglio 2009
- 28 febbraio 2010 di 360 euro, sempre da riparametrare,
nonché il versamento a carico delle aziende di 4 euro al
Fondo di Previdenza Integrativa (FOPEN) nei confronti dei
lavoratori iscritti.

Sotto il profilo normativo, particolarmente significativo
il fatto che sia stata raggiunta un’intesa sulla regolamen-
tazione del diritto di sciopero, con la sottoscrizione di un
documento che sancisce le linee guida sulla cui base sara
definito il testo articolato dell'accordo in sostituzione di
quello, risalente al 1991, disdetto dai sindacati a giugno
dello scorso anno: degna di nota e I'affermazione concor-
data tra le Parti che lo sciopero nel settore elettrico sara
effettuato con modalitd che garantiscano comunque la
continuita e la sicurezza del servizio a tutti gli utenti. Altri
aspetti significativi riguardano il tema delia “classificazio-

ne” sulla quale sono stati fissati i principi per addivenire a

(1) Lecifreriportate si riferiscono a un perimetro di 77.704 lavoratori. La popolazione considerata non comprende i dipendenti delle societa consclidate con il metodo

proporzionale, Albania e le Branches.
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un nuovo sistema sostitutivo di quello in atto, ormai fermo
da oltre 20 anni; la materia & complessa e richiedera un
impegno che si ritiene possa concludersi non prima della
meta del 2011.

Novita riguardano anche il tema della sicurezza, ove si &
operata un'integrale riscrittura del testo contrattuale in
termini di una maggiore aderenza all'obiettivo di “zero in-
fortuni”; elementi innovativi sono altresi stati introdotti sul
tema della bilateralita, in particolare, per la formazione.
Vanno inoltre ricordate talune maggiori flessibilita intro-
dotte in materia di reperibilita e di trasferimenti.

Sempre in ambito aziendale sono da segnalare anche
I'insediamento — previsto dall’accordo quadro per la pre-
sentazione di piani formativi Enel a Fondimpresa del 23
dicembre 2009 - della "Commissione bilaterale Enel sul-
la formazione”, avente ruolo di indirizzo, supporto e va-
lutazione dell’attivita formativa di Gruppo, oltre che di
elaborazione e condivisione dei piani formativi aziendali
da sottoporre all'approvazione di Fondimpresa per il foro
finanziamento (Fondimpresa, istituito con la legge n.
388/92, & il maggiore dei fondi paritetici interprofessio-
nali italiani destinato alla gestione della formazione con-
tinua di operai, impiegati e quadri), e I'approvazione dei
primi piani formativi con verbale di accordo del 20 luglio.

Per quanto concerne |'Informazione e Consultazione a li-
vello transnazionale, € stato realizzato nel mese di maggio
il seminario di formazione congiunta "Il CAE Enel e I'eser-
cizio dei diritti di informazione e consultazione”, progetta-
to per i membri del CAE Enel, il quale rappresenta il primo
intervento formativo effettuato ai sensi dell’art. 9 dell'Ac-
cordo costitutivo CAE del 5 dicembre 2008. L'obiettivo del
seminario, frutto dell’intesa fra Comitato Ristretto ed Enel
nel primo anno di attivita del CAE Enel (insediatosi a giu-
gno 2009), e stato quello di migliorare il funzionamento
dell’organismo, tramite lo studio e it confronto con le buo-
ne prassi adottate da altri CAE e alla luce del recente recast
della direttiva sui CAE (2009/38/CE).

Consistenza del personale

Il personale del Gruppo Enel al 31 dicembre 2010 & pari a
78.313 dipendenti, di cui 40.930 impegnati nelle societa
del Gruppo con sede all’estero. L'organico nel corso del
2010 si riduce di 2.895 risorse per effetto del saldo tra le
assunzioni/cessazioni (-2.560) e di variazioni di perimetro
che hanno interessato alcune societa del Gruppo (-335).
Le cessazioni dal servizio sono rappresentate principalmente
da esodi consensuali incentivati.

Le piu significative variazioni di perimetro avvenute in
guesto esercizio sono; la riorganizzazione delle attivita
rinnovabili (che ha previsto il conferimento di tali attivita
in Spagna e Portogallo dalla Divisione Iberia e America La-
tina alla Divisione Energie Rinnovabili) con la nascita della
newco (beria, la cessione del ramo di azienda di Enel Distri-
buzione a Bolzano, la cessione di Endesa Hellas ed Endesa
Gas, la joint venture 3Sun di Enel Green Power.

La variazione complessiva rispetto alla consistenza al 31
dicembre 2009 & cosi sintetizzabile.

Consistenza al 31.12.2009 81.208
Variazioni di perimetro e acquisizioni: (335)
Acqws'zwmd] ccoiots S 43 e
- Cessioni di sacieta RNV
Assunzioni 3.761‘
Cessazioni (6.321)
Conﬁsténzé al 31.12.2010 78.313“

(1) Include 2.324 risorse riferibili al perimetro di societa classificato come "posse-
duto per la vendita”.

In tutto il mondo, il mercato dell’'energia & attraversato
da tensioni dinamiche, su cui si focalizza I'attenzione del
cittadino-consumatore, mentre il crescente tasso di libe-
ralizzazione genera nei clienti, attuali e potenziali, nuovi
stimoli, esigenze e possibilita di scelta.

Garantire |'accesso all'energia elettrica per il maggior
numero di persone e soddisfare le loro esigenze con si-
curezza, qualita, efficienza e innovazione: queste sono le
premesse per la creazione di una cultura aziendale sempre
pil orientata al cliente e alla sua soddisfazione.

In Italia, 1a Divisione Mercato garantisce un impegno con-
tinuo nei confronti di tutti i suoi clienti, attraverso una po-
litica attenta alla qualita del servizio.

La soddisfazione del cliente ¢ il principale obiettivo sulla
base del quale sono definite, attraverso il programma Pas-
sion for Quality, specifiche iniziative di miglioramento. Fra
le piu significative del 2010, spiccano I'estensione dell’o-
rario del contact center 24 ore su 24 e la realizzazione di
nuovi servizi sui portali web. Inoltre, a disposizione del
cliente, sono presenti sul territorio nazionale 131 Punti
Enel, sempre piu dotati di nuovi strumenti di gestione e
comunicazione.

Attenzione ai clienti, maancheimpegno e sensibilizzazione
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verso un uso efficiente dell’energia e rispetto per I'am-
biente costituiscono un valore fondamentale della propo-
sta commerciale di Enel Energia per il mercato libero.
Molte sono state le proposte sviluppate nel 2010 su questi
valori: con “Energia Tutto Compreso Green”, Enel Energia
ha offerto per la prima volta alle famiglie italiane la pos-
sibilita di scegliere per i propri consumi solo energia pro-
dotta da fonti rinnovabili, a zero CO,, scelta che da inoltre
I'opportunita di beneficiare di speciali bonus in bolletta.
Inoltre, ai 2,5 milioni di famiglie che partecipano al pro-
~gramma di foyalty Enelpremia, & offerta una gamma di
premi tutti eco-compatibili. Per le imprese, invece, attra-
verso i Key Account Manager, & prevista la possibilita di
avvalersi di un servizio esclusivo di analisi dei consumi
energetici, focalizzato su climatizzazione e illuminazione.
| prodotti e i servizi verso la clientela sono comunicati con
un linguaggio semplice e immediato, che evidenzia in
modo chiaro le caratteristiche delle offerte e i vantaggi
correlati. Tra gli obiettivi di Enel Energia ci sono infatti la
chiarezza e la semplicita di tutto il materiale di comunica-
zione che deve consentire al consumatore di poter acqui-
stare i prodotti proposti in modo trasparente e consapevo-
le; tali informazioni sono messe infatti a disposizione dei
clienti in tutti i punti di contatto, fisici e virtuali.
In ltalia Enel & socio dell'UPA (Utenti Pubblicita Associa-

ti), I'organisma associativo costituito dalle principali e pilu

qualificate aziende industriali, commerciali e di servizi che
investono in pubblicita che, a sua volta, aderisce all'lAP
(Istituto di Autodisciplina Pubblicitaria). Quindi Enel, nella
sua attivita di comunicazione pubblicitaria, fa riferimento
al Codice di Autodisciplina della Comunicazione Commer-
ciale della IAP, arrivato I'1 1 gennaio 2011 alla sua 512 edi-
zione.

Continua nel 2010 il trend positivo dell'immagine di Enel
in ltalia, secondo il settimo rapporto sulla Brand Equity
Enel realizzato da GFK-Eurisko nel novembre del 2010.
L'indicatore di Brand Equity (BE) Enel & un modello di va-
lutazione del grado di percezione del marchio da parte
di cittadini, imprese e opinion leader, basato su una ricer-
ca statistica annuale. Nel complesso I'indice di BE Enel &
cresciuto leggermente rispetto al 2009, e di oltre quattro
punti percentuali rispetto alla prima rilevazione del 2003,
nonostante 'accresciuta pressione competitiva che lé libe-
ralizzazione ha generato.

In Romania, & stato lanciato nell’aprile 2010 il programma
Client in Focus (CLIF), i cui obiettivi riguardano il migliora-
mento dei servizi esistenti mediante la riprogettazione di

processi e procedure, I'evoluzione dei vari servizi e canali

di Customer Relationship Management, il potenziamento
dei punti di contatto virtuali e 'introduzione di nuovi canali
di vendita. Nell'ambito del progetto, nel corso del 2010 ha
debuttato il nuovo sito internet e sono stati diversificati i
servizi offerti dal call center, unitamente al lancio di nuo-
vi canali di pagamento; le novita sono state comunicate ai
clienti attraverso una campagna pubblicitaria dedicata.

In Spagna e in America Latina, Endesa ha sviluppato
nel 2010 programmi e azioni volti a migliorare e facili-
tare l'accesso all’energia elettrica, rimuovendo barriere
linguistiche o altri ostacoli che possono impedire una
comunicazione efficace e trasparente o sviluppando e
migliorando le infrastrutture di distribuzione in zone ru-
rali. Particolare attenzione viene inoltre posta alle attivita
di sensibilizzazione sui pericoli connessi all'elettricita e a
programmi educativi su un uso sicuro e razionale dell'e-
nergia. Endesa aderisce inoltre a stringenti codici di au-
toregolazione che vanno oltre le semplici norme legali, le
quali stabiliscono I'obbligo di veridicita delle comunica-
zioni commerciali.

La risoluzione alternativa
delle controversie

Enel & oggi l'unica azienda energetica, a livello UE, a di-
sporre, in Italia, di una procedura di conciliazione parite-
tica e volontaria per oltre 28 milioni di clienti domestici
italiani, con tutte le Associazioni dei Consumatori ricono-
sciute a livello nazionale. Una procedura veloce, snella e
completamente gratuita che si svolge on fine e permette
di risolvere in via stragiudiziale le controversie legate al
contratto di fornitura di energia elettrica e gas che posso-
no insorgere fra clienti e Azienda.

Tale progetto, nato nel 2004, si & concretizzato nel 2006
con la firma di un Protocollo di Conciliazione e di un Re-
golamento per 'attivazione della procedura fra Enel e le
17 Associazioni dei Consumatori del CNCU (Consiglio Na-
zionale Consumatori e Utenti, organismo istituito presso
il Ministero dello Sviluppo Economico). La conciliazione
¢ stata sperimentata per un anno nella sola regione Pie-
monte e nel 2009 ¢ stata estesa a tutto il territorio italiano.
Da luglio 2009 a oggi sono stati espletati oltre 1.600 pro-
cedimenti di conciliazione per i clienti del mercato elettri-
co libero e tutelato e del settore gas.

Il 7 luglio 2010 Enel ha firmato il Protocollo di Intesa e il
Regolamento della Conciliazione in fase sperimentale in

tre regioni italiane (Lombardia, Emilia Romagna e Puglia),
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per la conciliazione paritetica anche con le sei pill impor-
tanti Associazioni di rappresentanza delle Piccole e Medie
Imprese italiane — Confartigianato, CNA, Confapi, Confa-
gricoltura, Confcommercio, Confesercenti— estendendo la
possibilita di accedere alla conciliazione anche al settore
dei clienti business.

Con questa estensione possono accedere alla concilia-
zione anche gli oltre 2,5 milioni di imprese clienti di Enel
attraverso gli sportelli territoriali delle Confederazioni di
Impresa cui sono associati.

Socielc

Pensare globale, agire locale. E in una parola — “glocal”,
appunto - che puo riassumersi la modalita con cui Enel
costruisce ogni giorno il rapporto con i suoi stakeholder. Si
tratta infatti di un network relazionale proprio di una mul-
tinazionale dell’energia, che comunica e si confranta con
un insieme di pubblici diversi per cultura, Iingua, contesto
sociale ed economico. In questo scenario, si colloca I'impe-
gno di Enel per un dialogo aperto, trasparente e attento
alle esigenze delle comunita in cui vive e opera.

Il Gruppo Enel nel Global
Compact

Il Global Compact € un’iniziativa delle Nazioni Unite cui
aderisce un network di imprese, associazioni, organizza-
zioni governative e ONG, avviata nel 2000 da Kofi Annan
per sollecitare le imprese ad adottare comportamenti so-
cialmente responsabili. Le imprese che lo sottoscrivono si
impegnano a uniformarsi a dieci principi relativi al rispetto
dei diritti umani e sindacali, della tutela dell’ambiente e
dellalotta alla corruzione. | partecipanti al Global Compact
sono obbligati a rendicontare annualmente i risultati rag-
giunti con una comunicazione ad hoc (Communication On
Progress), pena |'esclusione dall'iniziativa. Enel vi ha aderi-
to nel 2004, Endesa nel 2002.

A ottobre 2010 la UN Global Compact ha invitato un ri-
stretto gruppo di aziende, tra cui Enel ed Endesa, a pren-
dere parte a una nuova iniziativa, il Global Compact LEAD,
con l'obiettiva di raccogliere le aziende “leader” che si
impegneranno a realizzare un modello globale di sosteni-
bilita seguendo le linee guida del Blueprint for Corporate
Sustainability Leadership. In occasione del Business Sum-
mit del G20 a Seoul dell'11-12 novembre 2010, il Gruppo

Enel ha dichiarato la sua adesione al Global Compact LEAD
al segretario generale delle Nazioni Unite Ban Ki Moon.
L'entrata nel LEAD di Enel ed Endesa € stata resa pubblica
durante il World Economic Forum di Davos il 28 gennaio
2011.

La relazione con il territorio
e le comunita

Nei territori e nei Paesi in cui Enel & presente sono state
realizzate nel 2010 numerose iniziative per awvicinare le
persone al mondo dell’energia. Prima fra tutte, “Centrali
Aperte”, il progetto nato inizialmente in Italia, oggi pre-
sente in molti Paesi, che rappresenta un appuntamento
armai tradizionale, grazie al quale gli impianti produttivi
"aprono le porte” al pubblico, proponendo un’offerta ric-
ca di iniziative culturali, musicali e sportive. Anche per lo
scorso anno, I'obiettivo & stato guello di rendere fruibile il
grande patrimonio ambientale e tecnologico delle centra-
li elettriche, per integrarle con il territorio e promuovere
I'attenzione all'ambiente. In Italia sono state 78 le centrali
che hanno ospitato un ampio calendario di iniziative, ri-
chiamando circa 105.000 persone.

L'attenzione per le comunita € anche il filo conduttore di
“Natura e Territorio”, il programma nato per sviluppare
progetti di tutela e valorizzazione dell’ambiente, in parti-
colare nelle aree limitrofe alle centrali Enel in tutto il mon-
do, attraverso la promozione di attivita sportive e ricrea-
tive, itinerari culturali e sentieri naturalistici. Per il settimo
anno consecutivo, inoltre, Enel in Italia, in collaborazione
con Legambiente, ha promosso la manifestazione "Piccola
Grande ltalia” volta a rilanciare nei piccoli comuni italiani
la cultura dell’efficienza energetica e dello sviluppo delle

energie rinnovabili.

Endesa intende essere percepita come un partner indi-
spensabile per lo sviluppo economico, sociale e ambienta-
le dei Paesi in cui e presente, con una particolare attenzio-
ne alle diverse realta socio-economiche. In particolare, in
America Latina, i temi di maggior rilevanza sono costituiti
dalla sicurezza dell’approvvigionamento, dall’eccellenza
operativa, dalla stabilita di regolamentazione e dalla coo-
perazione nella risoluzione dei problemi saciali.

Endesa contribuisce allo sviluppo sociale delle comuni-
ta in cui opera attraverso investimenti diretti in iniziative
locali, aumentando i progetti di volontariato d'impresa e
i tavoli di lavoro con gruppi, istituzioni, organizzazioni e
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. rappresentanti istituzionali delle aree in cui sono presenti
strutture e attivita industriali o commerciali.

Grandi progetti infrastrutturali

1l 2010 & stato caratterizzato dalla rinascita del nucleare
in Italia, con la definizione del processo autorizzativo per
la realizzazione e l'esercizio degli impianti di generazio-
ne da fonte nucleare, degli impianti di fabbricazione del
combustibile e dei sistemi di stoccaggio di combustibile e
scorie. [n tale contesto, I'impegno delle Relazioni Esterne
Enel & consistito nel rilancio del nucleare come progetto
per il Paese, contribuendo allo sviluppo della cultura nu-
cleare nelle istituzioni, nel tessuto industriale e nel mondo
accademico. )

L'unitd Grandi Progetti Infrastrutturali e Processi Autoriz-
zativi & direttamente impegnata in questo processo at-
traverso la relazione con le istituzioni che operano per la
definizione del percorso autorizzativo. Grande attenzione
& rivolta in questa fase all’ascolto e al dialogo con i diversi
stakeholder al fine di rafforzare il processo di condivisione
con il pubblico.

Lo sviluppo di grandi progetti infrastrutturali, come la
riconversione a carbone degli impianti di Porto Tolle e
Torrevaldaliga Nord e la realizzazione del rigassificatore
di Porto Empedocle, ha ricevuto grande impulso nel cor-
so del 2010. Il dialogo con gli stakeholder del territorio
& stato uno degli elementi chiave che hanno portato ad
aumentare il supporto verso la realizzazione di diversi
progetti industriali, attraverso iniziative concrete come la
stipula di accordi e la creazione di tavoli di confronto dedi-

cati a temi specifici.

Educazione, scienza,
informazione

Enel continua il suo impegno verso le giovani generazioni
e il mondo della scuola con il progetto Play Energy. L'ini-
ziativa, nel 2010 alla settima edizione, ha consolidato la
sua dimensione internazionale con la presenza in 11 dei
Paesi in cui I'Azienda opera: Italia, Slovacchia, Romania,
Bulgaria, Russia, Guatemala, Cile, Costa Rica, Panama,
Brasile e Stati Uniti. Nell'ultimo anno, oltre 8.300 scuole
e pit di 460.000 studenti sono stati coinvolti, 69.000 ra-
gazzi si sono registrati al sito internet e oltre 33.000 han-
no visitato gli impianti Enel. Alla fase finale del concorso
hanno partecipato pit di 120.000 alunni; in piena ottica di

integrazione e multiculturalita, inoltre, sono stati realizzati

61 gemellaggi fra le scuole di cinque diversi Paesi.

Sempre nell’ambito dei progetti dedicati alle giovani ge-
nerazioni continua anche We are Energy, la competizione
che coinvolge i figli dei dipendenti Enel. La sesta edizione,
dal titolo "Planet calls to action”, ha coinvolto i ragazzi di
18 Paesi sul tema dell’ambiente e della sostenibilita, sti-
molandoli a riflettere - anche attraverso la community
internazionale sul web — e proporre le proprie idee per
salvare il Pianeta.

Nel 2010 si & tenuta la seconda edizione di “Incredibile
Enel” in Italia. I villaggio itinerante dedicato al mondo
dell'energia ha continuato il suo giro d'italia coinvolgen-
do dieci citta per un totale di quasi 85.000 visitatori. In uno
spazio di 800 metri quadrati l'energia & stata raccontatain
modo nuovo, attraverso exhibit interattivi, giochi, labora-
tori, esperimenti scientifici, eventi, conferenze, dibattiti e
anche un musical sull’energia.

In Italia, rientrano nel campo della formazione le collabo-
razioni con I'Osservatorio Permanente Giovani Editori e le
Universita IULM, Tor Vergata, LUISS nell'organizzazione

di master, lezioni in aula, programmi di ricerca, eventi ad
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haoc e attivita di recruiting. Sempre nell’ambito della pre-
parazione universitaria, nel 2010 Enel ha lanciato il finan-
ziamento di alcune borse di studio e premi di laurea - in
collaborazione con cinque atenei italiani — per gli studenti
dei corsi in ingegneria nucleare o energetica, a sostegno
della formazione dei futuri tecnici specializzati previsti dal
programma italiano di ritorno al nucleare.

La promozione del dialogo e del confronto scientifico con-
tinua a essere al centro delle attivita sostenute dall’Azienda
con "Orienta’, ciclo di incontri per riflettere su alcuni nodi
strategici del contesto internazionale e con “Oxygen”, la
rivista di divulgazione scientifica di Enel sui temi dell’am-
biente, dell'energia e dell'innovazione. Anche nel 2010 la
pubblicazione ha tenuto fede alla sua missione di trattare
“la scienza per tutti”, con un approccio multidisciplinare
che va dagli aspetti pitt quotidiani della realta alle frontie-
re piti avanzate della ricerca.

L'impegno verso |'arte moderna come strumento per
comprendere |a realta in cui viviamo si rinnova con “Enel
Contemporanea”, il progetto di arte pubblica che, per la
sua quarta edizione, ha scelto la formula innovativa dell‘a-
ward: nel 2010, infatti, una prestigiosa giuria ha sceito il
progetto vincitore tra quelli di sette artisti internazionali.

Sustainability Day

Condividere e promuovere una cultura della responsabilita,
per supportare la creazione di nuove idee e la definizione del-
le migliori pratiche nel campo della sostenibilita a livello glo-
bale: & questo I'obiettivo del Sustainability Day, progettato e
realizzato da Enel, la cui prima edizione si € tenuta a Roma
I8 febbraio 2010, una vera e propria giornata internazionale
sui temi della sostenibilita economica, sociale e ambientale.

Le aziende di tutto il mondo riconoscono, infatti, alla

sostenibilita un ruolo centrale nella strategia a lungo ter-
mine ed & sempre piu diffusa la consapevolezza di come
I'attenzione alle pratiche di sostenibilita ambientale, so-
ciale e di governance favorisca le prospettive di un'impre-
sa al pari di una buona gestione finanziaria. Da queste
considerazioni & nata {'esigenza di un evento annuale e di
un sito dedicato al confronto tra alcuni dei massimi esper-
ti della responsabilita d'impresa a livello internazionale,
rappresentativi di diverse categorie di stakeholder, dalle

aziende alle ONG, dai fondi etici alle istituzioni, per awia-
re una riflessione congiunta sulle modalita di integrazione
della sostenibilita nel business: di qui il sottotitolo del pro-
getto, Business as Unusual.

Strategia climatica e ambiente

Climeate €

Enel riconosce fa centralita della lotta ai cambiamenti
climatici tra le proprie responsabilita di grande azienda
globale del settore energetico e ha da tempo avviato in-
terventi per ridurre le emissioni di gas serra in tutti i Paesi
nei quali opera.

Il rispetto degli obblighi imposti dal sistema europeo di

Emission Trading (EU ETS) & una delle principali priorita
dell’Azienda. L'impegno di Enel & guidato da una visione
di lungo termine. In tale ambito, 'Amministratore Dele-
gato del Gruppo ha sottoscritto iniziativa di Eurelectric,
che impegna 60 aziende a trasformare entro il 2050 il set-
tore elettrico europeo in un‘industria “neutra” dal punto
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di vista delle emissioni di CO,. L'impegno e ambizioso e

richiede non solo un forte incremento della produzione

di energia elettrica con tecnologie a “emissione zero” (rin-

novabili e nucleare), ma anche una maggiore efficienza,

lo sviluppo di nuove tecnologie e il ricorso al mercato dei

diritti di emissione.

Enel sta pertanto lavorando su un’ampia gamma di opzio-

ni che riguardano le diverse aree di attivita dell’Azienda, in

un’ottica sia di breve sia di lungo termine. La strategia si

fonda su cinque punti:

> impiego delle migliori tecnologie esistenti: I'entrata
in esercizio di nuovi impianti ad alta efficienza e basse
emissioni riduce il footprint del parco di generazione
termoelettrico;

> sviluppo di fonti a emissioni zero: rinnovabili e nucle-
are assumono un ruolo sempre piu significativo nel mix
di generazione;

> efficienza energetica: i programmi riguardano sia le
reti, in particolare attraverso lo sviluppo delle smart
grid, sia i clienti finali, per stimolare un cambiamento
dei modelli di consumo anche attraverso servizi post-
contatore e attivita di promozione del trasporto elet-
trico;

> ricerca e innovazione: un crescente impegno su tec-
nologie innovative del solare, cattura e sequestro della
C0,, reti intelligenti, mobilita elettrica;

> riduzione delle emissioni con progetti nei Paesi
dell’Europa dell’Est e in via di sviluppo, anche sfrut-
tando i meccanismi flessibili introdotti dal Protocollo di
Kyoto (Clean Development Mechanism e Joint Imple-
mentation), nei quali il Gruppo & feader mondiale.

In particolare, per quest’ultimo scopo & stata creata nel
2010 una nuova unita organizzativa, che integra le com-
petenze di Enel ed Endesa e impiega oltre 40 persone in
sei Paesi. L'unita coordina le strategie di rispetto degli ob-
blighi ETS per il Gruppo e gestisce e sviluppa il portafoglio
dei crediti di CO, in tutti i mercati rilevanti.

In prospettiva, Enel continuera a ridurre le proprie emis-
sioni e, nel breve termin-e, a compensarle parzialmente
con crediti internazionali. A piu lungo termine prevede
riduzioni delle emissioni ancora piu significative, quando,
presumibilmente a partire dal 2025, capacita produttiva a
zero emissioni sara disponibile su pit ampia scala.

Un simile sviluppo di lungo termine richiede un quadro
regolatorio che fornisca segnali stabili in grado di indiriz-
zare investimenti importanti e crescenti verso tecnologie
a’basse emissioni. A tale scopo, Enel & impegnata a fornire

il proprio contributo ai tavoli di definizione delle politiche
internazionali e nazionali per la lotta ai cambiamenti cli-

matici, affinché siano individuate le soluzioni pili idonee.

Nucleare

Hl compito dell’industria energetica & quello di garantire
forniture sicure, economiche e sostenibili, ricorrendo a
tutte le migliori tecnologie a disposizione e investendo
nella ricerca e nell'innovazione, per rendere pil efficien-
ti quelle esistenti e metterne a disposizione di nuove.
Sono proprio questi gli elementi alla base del rinnovato
interesse di Enel, a livello sia internazionale sia nazionale,
per la generazione da fonte nucleare. Pill precisamente, le
motivazioni alla base del suo rilancio derivano da ragioni
strategiche di indipendenza energetica e di lotta all'inqui-
namento e ai cambiamenti climatici.

inoltre, ragioni economiche relative alla volatilita dei costi
delle fonti fossili tradizionali legate al prezzo del petrolio,
come per esempio il gas, oltre che all'instabilita politica
dei principali Paesi fornitori di petrolio e gas naturale, sug-
geriscono per I'Europa la necessita di avere un mix energe-
tico piu bilanciato e sostenibile.

L'ottica di lungo termine di Enel in campo nucleare trova
nel 2010 chiara espressione nelil'approvazione da parte
del Consiglio di Amministrazione della “Nuclear Folicy”,
pubblicata sul sito aziendale. In tutti i suoi investimenti
nucleari, il Gruppo Enel siimpegna pubblicamente in qua-
lita di shareholder a garantire che gli impianti siano gesti-
ti con la priorita primaria della sicurezza nucleare e della
protezione dei lavoratori, del pubblico e dell'ambiente,
incoraggiando l'eccellenza in tutte le attivita, andando
oltre la sola conformita alle leggi e adottando i principi di
miglioramento continuo e di risk management. Enel ga-
rantira che anche gli impianti nucleari, ove la sua parte-
cipazione fosse di minoranza, adotteranno tale policy di
sicurezza nucleare, ritirandosi da tali investimenti in caso
di mancata adozione.

Di seguito & inserito il testo della policy nucleare di Grup-
po: “Nell’'ambito dei suoi investimenti nelle tecnolo-
gie nucleari, Enel si impegna pubblicamente, in veste di
azionista, a garantire che nei propri impianti nucleari sia
adottata una chiara politica di sicurezza nucleare e che
tali impianti siano gestiti secondo criteri in grado di assi-
curare assoluta priorita alla sicurezza e alla protezione dei
lavoratori, della popolazione e dell'ambiente. La politica
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di Enel in materia di sicurezza nucleare promuove l'eccel-
lenza in tutte le attivita dell'impianto, secondo una logica
che intende andare oltre la semplice conformita alle leggi
e normative applicabili in materia e assicurare 'adozione
di approcci manageriali che incorporino i principi del mi-
glioramento continuo e della gestione dei rischi in sicu-
rezza. Enel fara tutto cio che € in suo potere, in qualita di
azionista, per assicurare che anche gli operatori degli im-
pianti nucleari, nei quali Enel detenga una partecipazione
di minoranza, adottino, e rendano pubbliche, politiche in
grado di garantire i migliori standard per quanto concerne
la sicurezza nucleare, la gestione dei residui radioattivi, la
protezione degli impianti e la tutela dei lavoratori, della
popolazione e dell’'ambiente. Enel si impegna a fornire ri-
sorse adeguate per |'attuazione delle suddette politiche
di sicurezza. Enel si impegna inoltre a sostenere la politica
di cooperazione in tema di sicurezza nucleare di tutti gli
operatori del settore nel mondo”.

Enel & coinvolta in attivita legate alla produzione di ener-
gia elettrica da fonte nucleare in Slovacchia, in Spagna e
alla costruzione in Francia della centrale di terza genera-
zione a Flamanwville; in tali Paesi, |'esercizio degli impian-
ti nucleari segue ed ¢ in linea con le best practice inter-
nazionali del settore. | processi definiti nelle linee guida
di INPO (Institute of Nuclear Power Operations), WANO
(World Association of Nuclear Operators), EPRI (Electric Po-
wer Research Institute) e IAEA (International Atomic Ener-
gy Agency), costituiscono il comune fondamento usato da
tutte le societa di esercizio nucleare nel Gruppo Enel.

Il 2010 & stato un anno ricco di importanti risultati per il
progetto di completamento delle unita 3 e 4 dell'impian-
to di Mochovce, in Slovacchia. Nella prima parte dell’anno
sono stati firmati gli ultimi grandi contratti che sostanzial-
mente completano il piano di committenza dell'impianto.
Per quanto riguarda il cantiere di Flamanville 3, in Francia,
nel corso del 2010 le opere civili sono avanzate in modo
significativo.

Per quanto riguarda il progetto nucleare italiano, nel corso
del 2010 éono stati compiuti diversi passi avanti nelle at-
tivita di sviluppo prevalentemente su due fronti, indispen-
sabili per dare una base solida e sostenibile ai nuovi inve-
stimenti nucleari: il quadro regolatorio e la qualificazione
dei fornitori.

L'industria italiana mostra eccellenze nella progettazione,
fabbricazione e installazione di sistemi e componenti nu-
cleari. Enel ha avviato in tutta Italia una market survey con
I'obiettivo di mappare il know-how e le competenze in
materia nucleare presenti sul territorio nazionale.

Enel crede, infatti, in un sistema Paese forte e competiti-
vo basato sul consolidamento, il recupero e lo sviluppo
di competenze specifiche per il nucieare. Al fine di mas-
simizzare I'opportunita del coinvolgimento dell'industria
nazionale per il progetto nucleare ltalia, Enel, nell’ambito
di Confindustria, ha proposto un processo di sviluppo di
competenze che vede gia nel 2011 I'inizio del processo
con l'avvio della qualificazione delle imprese per i com-
parti specifici del nucleare.

Nell'ambito della comunita nucleare internazionale, Enel
svolge un ruolo attivo ed & membro sia del WANQ Mo-
scow Centre sia, in doppia rappresentanza, del WANO Pa-
ris Centre attraverso Endesa-ANAV ed Enel SpA. Enel spon-
sorizza attivamente seminari e conferenze sull’energia
nucleare e la radioprotezione (per esempio, International
Occupational Health Association, Roma, settembre 2010) e
varie iniziative educative sul nucleare a livello nazionale ed
europeo (in particolare, in Spagna e Slovacchia).

Ter scacity

Enel & consapevole che la gestione efficiente delle risorse

idriche & di centrale importanza per la salvaguardia della

biodiversita e lo sviluppo e il benessere della societa. Al

fine di evitare potenziali situazioni di stress idrico dovu-

te a consumi elevati rispetto ai flussi naturali localmente

disponibili, Enel ha adottato una strategia basata su un

approccio progressivo:

> mappatura dei siti di produzione ricadenti in aree di
water scarcity, confrontando il valore medio locale delie
risorse idriche rinnovabili per persona con il riferimento
fissato dalla FAQ, anche con l'ausilio di software speci-
fici come quello sviluppato dal World Business Council
for Sustainable Development;

> individuazione dei siti di produzione “critici”, ossia con
approvvigionamento idrico da acque dolci;

> gestione pil efficiente attraverso eventuali modifiche
di impianto o di processo tese anche a massimizzare
I'approvvigionamento da reflui e da acqua di mare;

> monitoraggio dei dati climatici di ciascun sito.

Negli ultimi anni, a seguito della sempre maggiore do-
manda di energia a livello mondiale e della forte volatilita



Camera dei Deputati —

276 —

XVI LEGISLATURA —

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

DOCUMENTI

dei prezzi del petrolio, I'attenzione verso |'ambiente e la
spinta verso forme di energia ecologicamente sostenibili
si sono fatte sempre pil forti a livello globale. In questo
contesto, le fonti rinnovabili sono un fattore chiave che
ha vissuto una crescita senza precedenti grazie all’avan-
zamento tecnologico e al forte sostegno politico. Lltalia,
da questo punto di vista, & un Paese ricco di risorse e storia
industriale; in particolare, I'idroelettrico ha rivestito stori-
camente, e riveste ancora oggi, un ruolo di primo piano.
Enel Green Power (EGP) & la societa del Gruppo Enel dedi-
cataallo sviluppo e alla gestione delle attivita di generazio-
ne di energia da fonti rinnovabili a livello internazionale.
Nel 2010 EGP ha vinto una sfida contro una congiuntura
economica e finanziaria sfavore;/ole e il 4 novembre ¢ ap-
prodata con successo in Borsa. Negli stessi mesi in cui si
preparava il terreno alla quotazione di EGP sulle piazze di
Milano e spagnole, l'industria delle rinnovabili ha conti-
nuato a crescere a tassi elevati. Il volano della green eco-
nomy ha dunque continuato a costituire un importante
contributo alla ripresa, ma in un contesto sostanzialmente
diverso rispetto a quello degli anni precedenti, per cuil'in-
dustria delle rinnovabili ha dovuto fare i conti con quadri
politici e regolatori in rapida evoluzione.

Lutilizzo dell'intera gamma delle tecnologie disponi-
bili (idroelettrico, eolico, solare, geotermia e biomasse)
consente a Enel di non dipendere dalle performance di
un'unica fonte. La diversificazione geografica € un altro
aspetto di forza. La presenza in aree e mercati diversi —tra
Europa, Nord America e America Latina — che rispondono
a velocita e logiche di sviluppo differenziate, consente di
mediare tra andamenti di crescita economica e orienta-
menti politico-regolatori divergenti, riducendo il rischio di
immobilizzazione degli investimenti.

Sul solare & ormai realizzata una strategia di presidio
dell'intera catena del valore. Enel.Si, attiva con oltre 500
franchisee sul territorio italiano, eroga e garantisce i servizi
alla clientela retail per la generazione distribuita da rinno-
vabili e I'efficienza energetica.

L'impegno di Enel verso I'ambiente e ie generazioni futu-
re, unito alla consapevolezza della propria responsabilita
economica e sociale, potranno contribuire a un futuro in
cui la riduzione delle emissioni migliorera la qualita della
vita delle persone fornendo un’energia sostenibile, eco-

nomica e sicura.

Biodiversita

La conservazione della biodiversita, costituendo uno degli
obiettivi strategici della propria politica ambientale, & ormai
una pratica consolidata per Enel. Nella generalita dei casi
azioni per la tutela sono svolte dal Gruppo su base volonta-
ria (adozione di sistemi di gestione ISO 14001 o EMAS) an-
che se talvolta le norme nazionali deivari Paesi influenzano
le strategie, le azioni e i piani specifici di intervento.

I1 2010 & I'anno che la UE ha dedicato alla biodiversita
e, dal 1° al 4 giugno, si & tenuta a Bruxelles la Settimana
dell’Ambiente organizzata dalla Direzione Generale Am-
biente della Commissione Europea: il piu grande evento
annuale europeo sulla politica ambientale, cui anche il
Gruppo Enel ha partecipato, unica azienda del settore
energetico, portando la propria esperienza nell’ambito
della salvaguardia della biodiversita.

Le attivita realizzate riguardano gli impianti e le rispetti-
ve aree d'influenza e consistono in interventi preventivi
e correttivi, progetti e studi di natura socio-ambientale e
progetti di ricerca applicata per lo sviluppo sostenibile.

Il Gruppo promuove una serie di progetti in Italia e all’e-
stero, con |'obiettivo di sostenere la salvaguardia degli
ecosistemi e degli habitat naturali dei diversi territori in cui
é presente non solo come operatore industriale, ma an-
che come protagonista attivo della vita sociale, culturale
e ambientale, contribuendo a una riduzione del tasso di
perdita della biodiversita.

In tutti i Paesi in cui opera, il Gruppo gestisce siti e strutture
ubicate all'interno o in prossimita di aree protette (parchi
nazionali, siti di importanza comunitaria ecc.). Dal punto di
vista della gestione di guesto aspetto ambientale, Enel svol-
ge preventivamente studi d'impatto con una valutazione
sistematica degli effetti sulla biodiversita, che consentono
di attuare soluzioni compensative o migliorative dell'am-
biente originario. Negli impianti eolici viene sempre tenuta
in considerazione la salvaguardia dei flussi migratori delf'a-
vifauna nella localizzazione dei siti idonei. Nella realizzazio-
ne delle reti elettriche vengono svolti studi per individuare
le migliori soluzioni strutturali, di materiali, componenti e
geometria dei sostegni e dei conduttori. La scelta dei per-
corsi delle linee e il superamento in altezza della vegetazio-
ne consente di limitare tagli di piante, 'adozione di cavi iso-
lati evita il rischio di elettrocuzione dell’avifauna, per I'alta
tensione |'adozione di elementi per la segnalazione visiva
dei conduttori consente di limitare eventi di collisione e il

rischio di elettrocuzione dell’avifauna.
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Limpegno sulla biodiversita si realizza anche nell'atten-

zione verso la salvaguardia delle specie presenti nella “Red

Ricerca e sviluppo

Nel 2010 il Gruppo Enel ha svolto attivita per lo sviluppo e
la dimostrazione di tecnologie innovative per un valore di
circa 87 milioni di euro, nei campi della generazione fossile
{con focus su cattura e sequestro della CO,, idrogeno, ab-
battimento delle emissioni e aumento dell’efficienza negli
impianti di produzione), delle fonti rinnovabili {con focus
su solare fotovoltaico e termodinamico, geotermia, eolico

e biomasse), dell’efficienza energetica, delle smart grid,

della generazione distribuita e della mobilita elettrica.

List" dell’international Union for Conservation of Nature
and Natural Resources (IUCN).

Le attivita di ricerca e sviluppo sono inquadrate nell'ambi-
to del Piano per I'lnnovazione Tecnologica (circa 700 mi-
lioni di euro per il periodo 2010-2014), sviluppato in forma
integrata con Endesa, con la quale sono state condivise le
priorita e integrati i progetti di ricerca e sviluppo, evitando
duplicazioni di attivita e garantendo lo scambio di espe-
rienze e know-how sui progetti di comune interesse me-
diante gruppi di lavoro dedicati. Di seguito si descrivono
le principali attivita e i risultati di maggior rilievo raggiunti.
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e
- - - PRI DS ~
e sequestro della CO {CCS)

Le fonti energetiche tradizionali (come il carbone o il gas
naturale)} continueranno nei prossimi decenni ad avere
un ruolo fondamentale nel soddisfare la crescente do-
manda globale di energia elettrica. E dunque necessario
far si che queste tecnologie di generazione siano sempre
maggiormente compatibili con le esigenze ambientali.
L'applicazione delle migliori tecnologie disponibili con-
sente gia di ridurre le emissioni inquinanti (anidride sol-
forosa, ossidi di azoto, polveri) ben al di sotto dei limiti di
legge. Per quello che riguarda la riduzione di emissioni di
anidride carbonica, che non rappresenta un inquinante
ma contribuisce all'aumento della concentrazione dei gas
serra in atmosfera, resta invece necessario compiere ulte-
riori sforzi: la cattura e il sequestro dell’anidride carbonica
(CCS - Carbon Capture and Storage) € la tecnologia chia-
ve per generare energia senza emissioni di CC, da fonti
come il carbone, un combustibile necessario per garanti-
re un mix di generazione equilibrato. La tecnologia CCS
non ha pero ancora raggiunto la maturita commerciale:
occorre quindi concentrare gli sforzi sulla dimostrazione
su scala industriale delle tecnologie CCS oggi disponibili
(come la post-combustione, la gassificazione del carbone
o la combustione in ossigeno) e sul miglioramento delle
loro prestazioni (in termini, per esempio, di impatto sul
rendimento energetico).

Enel & tra le imprese capofila nello studio e nella dimostrazio-
ne delle tecnologie per la CCS, con attivita sulla cattura della
€O, dai fumi delle centrali a carbone (cattura post-combu-
stione), sulle tecnologie di combustione innovativa in 0ssi-
geno e di gassificazione dei combustibili fossili {cattura pre-

combustione) e sulle soluzioni per lo stoccaggio della CO,.”

Cattura post-combustione e
sequestro della CO,

Il Gruppo Enel & impegnato con diversi progetti nel
campo della post-combustione e del sequestro geolo-
gico, il piti ampio dei quali comprende un impianto pi-

lota di cattura a Brindisi e successivamente un impianto

dimostrativo con cattura, trasporto e sequestro a Porto
Tolle (Rovigo), per il quale Enel ha gia ottenuto a fine
2009 un finanziamento di 100 milioni di euro nell’am-
bito dell’European Energy Plan for Recovery, e ha inviato
la precandidatura al Governo italiano con I'obiettivo di
accedere a ulteriori finanziamenti nell’ambito dell’inizia-
tiva comunitaria nota come NER 300 M. Nel 2010 é stata
completata la costruzione dell'impianto pilota di cattura
di CO, integrato presso la centrale Federico It di Brindisi,
esequito il commissioning e avviata la sperimentazione
di cattura con ammine. Questo impianto pilota, uno dei
primi della sua taglia in Europa e nel mondo, consente di
trattare 10.000 Nm3/h di fumi per separare circa 8.000
t/a di CO, e permettera di ottimizzare il processo di cat-
tura, rafforzando il know-how di Enel in vista della rea-
lizzazione dell'impianto dimostrativo su scala industriale
(circa 250 MWe equivalenti) di Porto Tolle.

Presso la centrale di Compostilla, in Spagna, & stato attiva-
to un impianto pilota da 300 kWt per la cattura post-com-
bustione con ammine, dove sono svolte attivita sinergiche
con l'impianto di Brindisi.

Alla centrale di La Pereda, presso Mieres, nelle Asturie,
sono in corso lo sviluppo e la realizzazione di un impianto
per la sperimentazione della tecnologia Calcium Carbona-
te Looping da 1,5 MWH, il cui awvio in servizio € previsto nel
primo semestre del 2011.

Per quello che riguarda lo stoccaggio, sono state comple-
tate la caratterizzazione e la selezione preliminare delle
aree idonee per realizzare il sito di stoccaggio geologico
permanente della CO, catturata dall'impianto dimostrati-
vo di Porto Tolle.

Enel & attiva anche nella cattura biologica della CO, at-
traverso alghe e nella valorizzazione nel concetto di bio-
raffineria; un impianto pilota con 500 metri quadrati di
foto-bioreattori & stato gia costruito presso la centrale a
carbone di Litoral Almeria, in Andalusia. Parallelamente,
sono in corso a Brindisi le attivita di sperimentazione, su
scala pilota, di coltivazione algale finalizzata alla cattura
biologica della CO,.

Combustione in 0ssigeno

I} filone della CCS con combustione in ossigeno a pressio-

Py

ne atmosferica @ sviluppato principalmente da Endesa
con il progetto dimostrativo di Compostilla, realizzato in

(1) Uiniziativa «<NER 300», prevista dalla direttiva 2003/87/CE, destina 300 milioni di quote CO,, prelevate dalla “riserva nuovi entranti” del periodo 2013 - 2020, al
finanziamento di progetti nel campo della cattura e stoccaggio della CO, e delle tecnologie innovative nel campo delle fonti rinnovabili, selezionati sulla base di
un apposito bando di gara, tra fe iniziative individuate dagli Stati Membri dell’'Unione Europea.
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collaborazione con CIUDEN (Fundacion Ciudad de la
Energia) e Foster Wheeler, anch’esso selezionato e bene-
ficiario di finanziamenti europei nell'ambito dell'European
Energy Plan for Recovery dell’'Unione Europea per 180 mi-
lioni di euro.

La conclusione della realizzazione dell'impianto pilota da
30 MWHt, attuaimente in corso, & prevista per la seconda
meta del 2011. Sono inoltre iniziate le ricerche geologiche
per la caratterizzazione delle due aree (in Castilla e Arago-
na) candidate per lo stoccaggio geologico delfa CO,.
Sempre nell’ambito della combustione in ossigeno, I'im-
pegno di Enel in Italia & invece finalizzato a valutare siste-

mi innovativi di combustione in ossigeno in pressione.

Cattura pre-combustione

Nell’'ambito della cattura pre-combustione, basata sull‘u-
so di tecnologie di gassificazione dei combustibili fossili,
Enel ha concentrato la propria attivita sui sistemi per la ge-
nerazione di elettricita da idrogeno, prodotto del processo
di separazione. Nel corso del 2010 & prosequita I'attivita
sperimentale sull'impianto alimentato a idrogeno di Fusi-
na (Venezia). L'impianto da 16 MWe & stato inaugurato a
luglio ed ¢ la prima centrale turbogas al mondo alimenta-
ta a idrogeno puro.

Il tema della gassificazione del carbone viene sviluppato a
livello di Gruppo anche attraverso la partecipazione con-
giunta di Endesa e di Enel all'impianto Eicogas di Puertol-

lano, in Spagna.

Aumento dell’efficienza negli
impianti a carbone

L'aumento di efficienza degli impianti a carbone & crucia-
le sia nel miglioramento delle performance ambientali sia
come fattore abilitante per lo sviluppo delle tecnologie
per la cattura e il sequestro della CO,.

Nel corso del 2010 Enel ha confermato il forte impegno
e la leadership in un consorzio europeo per lo studio di
componenti ottimizzati per impianti a carbone ad alta ef-
ficienza: in pochi anni lo sviluppo di tecnologie e mate-
riali capaci di raggiungere temperature di esercizio fino
a 700 °C permettera di realizzare impianti con un’efficien-
za superiore al 50%.

Nel corso del 2010 Enel ha finalizzato la propria candida-
tura nell’ambito di un programma di ricerca coordinato
da VGB PowerTech per la realizzazione presso la centrale

Enel di Fusina (Venezia) di un impianto pilota per il test di
materiali innovativi a 700 °C (leghe di nichel); al progetto
partecipano le pill importanti utility europee e i principali
costruttori.

Contenimento delle emissioni

Proseguono le attivita relative allo sviluppo di tecnologie

per il controllo delle emissioni inquinanti, per le quali Enel

vanta una lunga esperienza.

> Mercurio: sono proseguite le prove di ossidazione su
catalizzatori SCR nell'impianto pilota a La Spezia ed
& stata conclusa la sperimentazione di laboratorio
sull’ossidazione catalitica del mercurio a bassa tempe-
ratura. Inoltre, & in corso una sperimentazione in labo-
ratorio sull’adsorbimento del mercurio in un sistema di
desolforazione.

> Polveri: & stata ultimata la messa a punto di un metodo
integrato per la valutazione del contributo delle centra-
li a carbone alla concentrazione atmosferica di polveri
nelle aree limitrofe.

> Acido cloridrico: & stata completata con successo la
qualifica del processo di abbattimento dell’acido clo-
ridrico presente nei vapori surriscaldati utilizzati negli
impianti geotermici, mediante iniezione “a secco” di
bicarbonato di sodio.

> Ammoniaca: & stata effettuata un’analisi di processo
per ridurre le emissioni di ammoniaca derivanti dall’e-
sercizio di impianti geotermici.

Endesa ha in corso programmi per I'aumento dell’efficien-

za ambientale delle centrali convenzionali. Essi riguarda-

no I'ottimizzazione del rendimento (programma CFB50Q),

lo sviluppo di nuovi substrati adsorbenti a base di ammine

per la cattura della CO, dai fumi (Novare CO,SOLSORB) e

di sistemi di filtraggio ibridi con plasma (Novare Plasma-

col), nonché il monitoraggio continuo delle emissioni di

metalli pesanti, in particolare di mercurio.
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Generazione da font
fnnnovabili

La crescita della produzione di energia elettrica da fon-
ti rinnovabili & un elemento essenziale delle strategie di
sviluppo sostenibile del settore energetico. Alcune forme
di generazione da fonte rinnovabile (come per esempio il
fotovoltaico) hanno gia raggiunto un buono stadio di ma-
turita tecnologica, ma sono caratterizzate da costi troppo
alti ed efficienze troppo basse perché possano essere effi-
cacemente sfruttate su larga scala in un contesto di ridu-
zione degli incentivi economici; altre, invece, sono ancora
in fase di sviluppo. La ricerca si sta concentrando quindi sia

sul miglioramento delle tecnologie esistenti per abbassar-
ne i costi e incrementarne I'efficienza, sia sullo sviluppo di
nuovi concept di generazione.

Enel & impegnata su tutte le principali tecnologie di ge-
nerazione da fonte rinnovabile: dal solare fotovoltaico
(caratterizzazione delle prestazioni dei sistemi commer-
ciali e innovativi in ambiente reale e monitoraggio delle

prestazioni) al solare termodinamico (sviluppo di schemi

impiantistici innovativi con focus su aumento di efficienza
e riduzione dei costi), dall’eolico {previsione della produ-
zione) alle biomasse, fino ad altre tecnologie come la geo-
termia innovativa, I'energia dal mare, lo sviluppo di sistemi
di generazione distribuita a basso costo per la fornitura di
elettricita e i sistemi di accumulo in localita remote.

Di seguito si illustrano le principali attivita e i principali ri-
sultati ottenuti nel 2010.

Solare termodinamico

£ stata completata la costruzione e awiato il commissio-
ning sperimentale dell'impianto "Archimede”, inaugurato

nel mese di luglio. | 5 MW dell'innovativo impianto solare

termodinamico a collettori parabolici lineari, basati su tec-
nologia ENEA, sono accoppiati all’esistente centrale a ciclo
combinato di Priolo Gargallo (Siracusa). Con questa tec-
nologia all'avanguardia, che sfrutta sali fusi come vettore
termico (si tratta del primo impianto dimostrativo di que-
sto tipo al mondo), & possibile ottenere un'efficienza pil
elevata rispetto ad altri impianti basati su tecnologie dif-
ferenti (come quelli a olio diatermico), garantendo quindi
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una maggiore producibilita: i sali fusi, infatti, possono rag-
giungere temperature fino a 550 °C. Questa tecnologia
consente inoltre I'accumulo di energia termica che pud
essere usata per produrre elettricitd anche di notte o in
condizioni di cielo coperto; in parallelo & stato avviato uno
studio di fattibilita per lo sviluppo di un sistema basato sui
risultati del progetto Archimede con focus sulla riduzione
del costo di produzione.

In Spagna, Endesa ha sviluppato attivita sperimentali,
nell'ambito della generazione diretta di vapore (progetto
GDV 500, realizzato a Carboneras), per testare le compo-
nenti chiavi di impianto. Nel corso del 2010 sono iniziati il
test del prototipo e le prove dei sistemi di accumulo di ener-
gia su solidi (cemento) e su PCM (Phase Change Materials).

Fotovoltaico innovativo

E stata completata la realizzazione e awviata la procedura
di accreditamento del laboratorio solare di Catania che,
con attrezzature avanzate, consente la caratterizzazione e
la verifica delle prestazioni di sistemi fotovoltaici innovati-
vi e lo sviluppo di nuove soluzioni con maggiori rendimen-
ti di conversione e costi contenuti. Sono state completate
le prove di caratterizzazione e comparazione di numero-
si sistemi commerciali e innovativi. E stata inoltre avviata
la collaborazione, nell’ambito della joint venture tra Enel
Green Power, STMicroelectronics € SHARP, per lo sviluppo

di un programma di ricerca e sperimentazione congiunto.

Geotermia innovativa

Enel & impegnata nello studio di un ciclo organico supercri-
tico a elevate prestazioni che permettera di realizzare im-
pianti geotermici a piu alta efficienza in presenza di fonte
geotermica a bassa entalpia. Sono in corso, presso I'Area
Sperimentale di Livorno, le attivita per la costruzione di un
circuito pilota prototipale da 500 kWe, realizzato in colla-
borazione con Turboden e con il Politecnico di Milano.

Biomasse e combustibile da rifiuti

Enel & impegnata nell'utilizzo di biomasse e combusti-
bile da rifiuti (CdR) in co-combustione nelle centrali a
carbone. In particolare, in Italia la biomassa & utilizzata
in co-combustione nell'impianto a letto fluido di Sulcis
ed e stato condotto il monitoraggio delle unita 3 e 4
della centrale di Fusina (Venezia) alimentata, in co-com-
bustione, con biomasse (CdR) e carbone (5% CdR - 95%

carbone); questa attivita, condotta all'interno di un pro-
getto europeo coordinato da Enel, consente di studiare
il comportamento di una centrale “tradizionale” quando
viene alimentata con combustibili da biomasse per la

produzione di energia rinnovabile.

Eolico

E stata completata la raccolta dei dati di esercizio dei par-
chi eolici di Enel Green Power in Italia ed & stato sviluppato
un sistema di previsione a breve termine della produzione,
applicato a tutti gli impianti eolici italiani per prevedere
quando e quanta energia elettrica verra prodotta per fa-
cilitare la gestione dei flussi di energia immessi nella rete
elettrica. E stata inoltre conclusa la realizzazione della sta-
zione di prova di Molinetto (Pisa) dove saranno caratte-
rizzati generatori eolici di piccola taglia dedicati alla pro-
duzione domestica distribuita: sono stati selezionati g

impianti da caratterizzare.

Energia dal mare

£ stata conclusa nel 2010 la fase di analisi di pre-fattibilita e
di selezione delle aree di maggior interesse. In Europa sono
state individuate le aree geografiche potenzialmente pitl
promettenti per lo sviluppo di questa tecnologia, mentre

in Cile sono stati individuati i cinque migliori siti potenziali.

Alcune fonti rinnovabili, come |'eolico e il solarei fotovol-
taico, sono per loro stessa natura intermittenti: per poter
modulare in modo ottimale la potenza generata & possibi-
le accoppiarle a sistemi di accumulo di energia. | sistemi di
accumulo attualmente disponibili devono essere ottimiz-
zati per aumentarne le prestazioni e diminuirne i costi, ed
¢ necessario valutare nuove forme di accumulo elettrochi-
mico o sistemi alternativi come I'accumulo con aria com-
pressa. Occorre inoltre definire le strategie di utilizzo di tali
insiemi per massimizzare i benefici verso la rete elettrica.

Le attivita di Enel sull'accumulo sono principalmente dedi-
cate alla sperimentazione di sistemi di accumulo accoppia-
ti con impianti a fonti rinnovabili e con la rete elettrica. A
Livorno & stata completata la realizzazione di una test fa-
cility per la caratterizzazione di sistemi di accumulo su sca-

la pilota ed ¢ stata awviata la sperimentazione, mediante
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I'utilizzo di un emulatore di generazione e carico, su tre tec-
nologie promettenti (Vanadio, loni di Litio, ZEBRA).

In Spagna, presso le isole Canarie, Endesa sta invece te-
stando sul campo, neil’ambito del progetto STORE, diver-
se tecnologie di accumulo {batterie Na$S Sodio Zolfo, bat-
terie Zinco-Bromo).

| progetti italiano e spagnolo sono integrati e porteran-
no importanti risultati in merito alle potenzialita tecniche,
alle modalitd di installazione e di esercizio ottimali e alla

redditivita dei vari sistemi di accumulo.

Efficienza energetica ¢ servizi

cost-contatore

Sono proseguite le attivita nell'ambito del progetto Casa
Enel, finalizzato allo sviluppo di servizi a valore aggiunto
all’'utente finale per la gestione efficiente delle utenze
energetiche domestiche. In particolare, sono state com-
pletate le attivita preliminari all'avvio di una fase pilota di
offerta di servizi post-contatore ai clienti.

Interessanti spunti ed esperienze su questo fronte potran-
no venire dal progetto dimostrativo Malaga Smartcity,
sviluppato in Spagna da Endesa con la partecipazione di
Enel. Nel corso del 2010 sono proseguite le attivita che
hanno portato all'installazione di circa 2.500 “smart me-
ters” e all'awvio di progetti di illuminazione pubblica basa-
ta sulla tecnologia LED.

Nell'ambito delle attivita per lo sviluppo di soluzioni inte-
grate sistemi di generazione - sistemi di accumulo - sistemi
per la gestione della rete, & stato awviato il progetto Navi-
celli, che ha come obiettivo lo sviluppo e la sperimenta-
zione di nuovi sistemi di gestione delle reti termiche ed
elettriche di un distretto energetico di tipo terziario-indu-
striale. Il progetto ha ottenuto un finanziamento da parte
della Regione Toscana.

E proseguita l'attivita di sviluppo delle reti attive (smart
grid) nell’ambito del progetto europeo ADDRESS, di cui
Enel Distribuzione & capofila e coordinatore, che preve-
de la definizione di un nuovo modello di infrastruttura
con l'inclusione di nuovi sistemi di rete, in grado di ge-
“stire attivamente la generazione distribuita, sistemi di

compensazione e carichi. In Spagna, le attivita sulle smart
grid previste per il progetto Smartcity sono iniziate a Mala-
ga. La rete di PLC e I'automazione della rete di MT/BT sono

gia in esercizio.

Mobilita elettrica

Il programma Mobilita Elettrica prevede lo sviluppo di un
modello integrato di mobilita che dia forte impulso alla
diffusione dei veicoli elettrici sia in ambito privato sia nel
settore business e che permettera di aumentare |'efficien-
za degli usi finali dell’energia contribuendo in modo con-
creto alla riduzione delle emissioni in atmosfera. Nel 2010
& entrato nel vivo il progetto e-mobility Italy, frutto di una
partnership con Daimler-Mercedes avviata nel 2008 e che
nel 2009 ha concretizzato I'ideazione e la realizzazione di
infrastrutture di ricarica intelligenti destinate a luoghi di
parcheggio sia privati (Home Station) sia pubblici (Public
Station).

Nel corso del 2010, nell’ambito di questo progetto che
prevede la fornitura di 100 vetture Smart “Electric Drive” a
clienti di Roma, Pisa e Milano e l'installazione di 400 infra-
strutture di ricarica Enel nelle citta campione, sono state
consegnate le prime auto, resi operativi i primi sistemi di
ricarica e attivate le offerte di energia e i servizi di ricarica
sviluppate per i dlienti.

Sono stati inoltre siglati accordi di collaborazione per lo
sviluppo di analoghi progetti con altre case automobilisti-
che (Renault-Nissan, Piaggio, Citroen), avviando gli studi
per una infrastruttura di ricarica dedicata al cliente flotte
con innovativi servizi dedicati.

Sono stati siglati anche importanti accordi quadro per lo
sviluppo di una mobilita sostenibile con Poste Italiane (con
una prima sperimentazione in fase di avvio sulla citta di
Pisa) e la Regione Emilia Romagna (con il coinvolgimento
delle citta di Bologna, Rimini e Reggio Emilia, nelle quali
verranno awviati progetti pilota). £ stato infine awviato un
progetto di ricerca sul fast charging.

Per quanto riguarda la mobilita elettrica in Spagna, Ende-
sa partecipa attivamente al progetto governativo Movele
e ha firmato accordi con diversi importanti produttori e
distributori del settore automotive (Peugeot, Mitsubishi,
Toyota, Piaggio, Bergé) per awviare collaborazioni prefe-
renziali: in questo quadro i primi veicoli elettrici sono gia
stati testati presso la sede di Madrid.
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Inoltre, & stata avviata con SGTE e Marubeni una collabo-
razione per lo sviluppo di sistemi di ricarica rapida, con un
piano di ulteriore sviluppo previsto con diversi tipi di con-
figurazione pilota in Spagna.

Nell'ambito delle iniziative per la mobilita sostenibile, il
progetto Porti Verdi consiste nella definizione di una of-
ferta integrata di servizi ai grandi porti italiani, interessa-
ti allo sviluppo di attivita di elevato valore ambientale, al
fine di ridurre le emissioni inquinanti e climalteranti causa-
te dal traffico marittimo nelle aree portuali.

Nato dall’analisi delle esigenze di sviluppo e valorizzazio-
ne ambientale dell’intero sistema energetico portuale,
il progetto propone un ventaglio di soluzioni tecnologi-
camente innovative e ambientalmente sostenibili per la
realizzazione di un porto a basse emissioni atmosferiche,
quali I'alimentazione elettrica delle navi ("cold ironing”),

e =T p ‘m

la mobilita elettrica per il trasporto di persone e merdi,
I'illuminazione artistica a elevata efficienza, impianti di
produzione di energia da fonti rinnovabili, offerte di ener-
gia abbinate all'aumento dell’efficienza energetica degli
edifici portuali.

in particolare, nell’ambito di uno specifico accordo sigla-
to da Enel con I'Autorita portuale di Civitavecchia, & sta-
to elaborato dall’area di business Sviluppo e Realizzazio-
ne Impianti della Divisione Ingegneria e Innovazione un
progetto di elettrificazione di una banchina del Porto di
Civitavecchia (“cold ironing"), per I'alimentazione elettrica
delle navi da crociera in ambito portuale.

Nel corso del 2010, nell'ambito del progetto Porti Verdi,
sono stati inoltre firmati due nuovi accordi con le Autorita
portuali di La Spezia e di Venezia e un accordo Enel-Ende-
sa con I'Autorita portuale di Barcellona.
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Informativa sulle part]

correlate

In quanto operatore nel campo della produzione, del-
la distribuzione, del trasporto e della vendita di energia
elettrica, Enel fornisce servizi a un certo numero di socie-
ta controllate dallo Stato italiano, azionista di riferimento
del Gruppo. Nell’attuale quadro regolamentare, in parti-
colare, Enel effettua transazioni con Terna - Rete Elettrica
Nazionale (Terna), Acquirente Unico, Gestore dei Servizi
Energetici e Gestore dei Mercati Energetici (ciascuno dei
quali & controllato, direttamente o indirettamente, dal Mi-
nistero dell’'Economia e delle Finanze).

| corrispettivi di trasporto dovuti a Terna, nonché alcuni
oneri pagati al Gestore dei Mercati Energetici, sono deter-
minati dall’Autorita per I'energia elettrica e il gas.

Le transazioni riferite agli acquisti e alle vendite di energia
elettrica effettuate con il Gestore dei Mercati Energetici
sulla Borsa dell’'energia elettrica e con I'Acquirente Unico
avvengono ai prezzi di mercato.

In particolare, le societa della Divisione Mercato acquista-
no energia elettrica dall’‘Acquirente Unico e regolano con
il Gestore dei Servizi Energetici i “Contratti per differenza”
relativi allassegnazione dell’energia CIP 6, oltre a pagare
a Terna i corrispettivi per I'uso della rete elettrica nazio-
nale. Le societd della Divisione Generazione ed Energy
Management, oltre a pagare i corrispettivi per 'uso della
Rete Elettrica Nazionale a Terna, effettuano operazioni di
compravendita di energia elettrica con il Gestore dei Mer-
cati Energetici sulla Borsa dell’'energia elettrica e vendono
energia elettrica all'‘Acquirente Unico. La societd della Di-
visione Energie Rinnovabili operante in Italia vende ener-
gia elettrica al Gestore dei Mercati Energetici sulla Borsa

dell’energia elettrica.

Enel acquista inoltre da Eni, societa in cui il Ministero
dell’Economia e delle Finanze detiene una partecipazione
di controllo, combustibili per gli impianti di generazione e
gas per |'attivita di distribuzione e vendita. Tutte le transa-
zioni con parti correlate sono state concluse alle normali
condizioni di mercato.

Nel corso del mese di novembre 2010 il Consiglio di Am-
ministrazione di Enel SpA ha approvato una procedura che
disciplina I'approvazione e |'esecuzione delle operazioni
con parti correlate poste in essere da Enel SpA, diretta-
mente ovvero per il tramite di societa controllate. Tale pro-
cedura (reperibile all'indirizzo internet http://www.enel.
com/it-IT/group/governance/principles/related_parts/)
individua una serie di regole volte ad assicurare la traspa-
renza e la correttezza, sia sostanziale sia procedurale, delle
operazioni con parti correlate ed ¢ stata adottata in attua-
zione di quanto disposto dall'art. 2391 bis del codice civi-
le e dalla disciplina attuativa dettata dalla CONSOB; essa
sostituisce, con effetto a fare data dal 1° gennaio 2011,
il regolamento per la disciplina-delle operazioni con par-
ti correlate approvato dal Consiglio di Amministrazione
di Enef SpA in data 19 dicembre 2006 in attuazione delle
raccomandazioni del Codice di Autodisciplina delle socie-
ta quotate, le cui disposizioni hanno trovato applicazione
fino al 31 dicembre 2010.

Per quanto attiene al dettaglio dei rapporti patrimoniali
ed economici con parti correlate, si rinvia a quanto illu-
strato di seguito nella nota 39 al presente Bilancio con-
solidato.
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Prospetto di raccordo
fra patrimonio netto
e risultato di Enel SpA
e | corrispondenti dat
consolidat

Ai sensi della comunicazione CONSOB n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, viene riportato di seguito il prospetto di
raccordo tra il risultato dell’esercizio e il patrimonio netto di Gruppo e gli analoghi valori della Capogruppo.

Conto Patrimonio Conto Patrimonio
Milioni di euro economico netto economico netto
al 31.12.2010 al 31.12.2009 restated
Valori civilistici di Enel SpA 3.117 24,516 3.460 23.722
- Valori di carico e rettifiche di valore delle partecipazioni consolidate e di
quelle valutate con il metodo del patrimonio netto 17 (77.149) (37) (74.242)
- Patrimonio netto e risultato di esercizio (determinati in base a principi
omogenei) delle imprese e Gruppi consolidati e di quelle valutate con il
metodo del patrimonio netto, al netto delle quote di competenza degli
azionisti terzi 6.864 74.666 12.606 66.846
- Differenze da consolidamento a livello di consolidato di Gruppo (426) 15593 (484) 16.779
- Dividendi infragruppo (4.406) - (9.325) -
- Eliminazione degli utili complessivi infragruppo non realizzati, al netto
del relativo effetto fiscale e altre rettifiche minori (776) 235 (634) 163
TOTALE GRUPPO 4.390 37.861 5.586 33.268
TOTALE TERZI 1.283 15.684 1.004 12.665

BILANCIO CONSOL]DATO 5.673 53.545 6.590 45.933
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Prospetti contabili
consolidat]

Conto economico consolidato

Milioni di euro Note
2010 2008 restated
di cui con di cui con
parti correlate parti correlate
Ricavi
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 8.a 71.943 7.740 62.498 8.481
Altri ricavi 8b 1.434 5 1.864 374
R [Subtotale] 73.377 7.745 64.362 8.855
Costi
Materie prime e mato;riali di consumo 9.a 36.457 10.985 32.638 13.757
Servizi v 9.b 13.628 1.928 10.004 62?
Costo del personale 9.c 4907 - 4908
Ammortamenti e perdite di valore 9.d 6.222 8 5.339
Altri costi operativi e 2950 3 2.298 263
Costi per lavori interni capitalizzati 9f (1.765) (1.593)
[Subtotale] 62.399 12.924 53.594 14.645
Proventi/(Oneri) net{i da gestione rischio commodity 10 280 8 264 (25)
Risultato operativo 11.258 11.032
Proventi finanziari 1 2576 21 3.593 o 17
Oneri finanziari 1 5774 5.334
Quota dei proventi/{oneri) derivanti da partecipazioni
valutate con il metodo del patrimonio netto 12 14 54
Risultato prima delle imposte 8.074 9.345
imposte 1 3 2.401 2.597
Risultato delle continuing operations 5.673 6.748
Risultato delle discontinued operations " - 14 - (158)
Risultato netto dell’esercizio (Gruppo e terzi) 5.673 6.590
Quota di pertinenza di terzi 1.283 1.004
aljota di pertinenza del Gruppo 4.390 5.586
Risultato per azione (euro) 047 0,59
Risultato diluito per azione (euro) @ 047 059
Risultato delle continuing operations per azione 047 061
Risultato diluito delle continuing operations per azione @ 047 0,67
Risultato delle discontinued oberations per azione - (0,02)
Risultato diluito delle discontinued operations per azione @ - (0,02)

1) Hlrisultato delle discontinued operations del 2009 & interamente di pertinenza del Gruppo.

(2) Calcolato sulla consistenza media delle azioni ordinarie dell’esercizio (tenuto conto per quanto riguarda il 2009 della data di godimento delle azioni emesse a
seguito dell'aumento di capitale conclusosi il 9 luglio 2009), pari a 9.403.357.735 azioni, rettificata con I'effetto diluitivo delle stock option in essere nell‘esercizio
(pari a 0 in entrambi gli esercizi a confronto)
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Prospetto dell’utile consolidato complessivo
rilevato nell’esercizio

Milioni di euro Note
2010 2009 restated

Risultato netto dell’esercizio 5.673 6.590
Altre componenti di Conto economico complessivo: o
- Quota efficacé dé!le variazioni di fair value della copertura di flussi finanziari 7 307 (882)
- Quota di risultato riléva{a a patrimonio netto da societa valutate con il metodo del o

patrimonio netto 16 8
- Variazione di fair value degl?investimenti finanziari destinati alla vendita 384 198
- Differenze di cambio @ 2323 o 1.288
- Provento netto da cessione quote azionarie senza perdita di controllo 796 .
Utili e perdite rilevati direttamente a patrimonio ne&o 28 3.826 612
Utile complessivo rilevato nell'esercizio 9.499 7.202

Quota di pertinenza:
- del Gruppo 6.941 5.376

-diterzi 2558 1.826

(1) Di cui oneri relativi al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” pari a 6 milioni di euro nel 2010 (zero nel 2009).
(2) Di cui differenze di cambio positive relative al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” pari a 2 milioni di euro nel 2010 (zero nel 2009).
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Stato patrimoniale consolidato

Milioni di euro Note
ATTIVITA al 31.12.2010 al 31.12.2009 restated al 1.1.2009 restated
di cui con di cui con di cui con
parti correlate parti correlate parti correlate
Attivita non correnti
Immobili, impianti e macchinari 15 78.094 76.587 60.005
Investimenti immobiliar 299 295 462
Attivita immateriali 16 39.071 38.720 27.151 o
Attivita per imposte anticipate 17 6.017 6.238 5881
Partecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto 18 1.033 1.029 397
Attivita finanziarie non correnti 19 4.701 9.024 4.355
Altre attivita non correnti 20 1.062 976 1.937
[Totale] 130.277 132.869 100.188
Attivita correnti
Rimanenze 21 2.803 2.500 2.182
Crediti commerciali 22 12.505 1.065 13.010 1.491 12.378 2.045
Crediti tributari 23 1.587 1.534 1.239
Attivita finanziarie correnti 24 11.922 69 4.186 3.255
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 25 5.164 4.170 5.106
Altre attivita correnti 26 2.176 79 3.490 19 3478
[Totale} 36.157 28.890 27.638
Attivita possedute per la vendita 27 1.618 572 5.251
TOTALE ATTIVITA 168.052 1 62.73731” 133.077
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Milioni di euro Nate
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA al 31.12.2010 al 31.12.2009 restated al 1.1.2009 restated
di cui con di cuicon di cui con
parti correlate parti correlate parti correlate
Patrimonio netto del Gruppo 28
Capitale sociale 9.403 9.403 6.186
Altre riserve 10.791 7.810 3.329
Utili e perdite accumulati 14.217 11.409 6.821
Risultato dell’esercizio " 3.450 4.646 4.056
[Totale] 37.861 33.268 20.392
Patrimonio netto di terzi 15.684 12.665 5.897
Totale patrimenio netto 53.545 45.933 26.289
Passivita non correnti
Finanziamenti a lungo termine 29 52.440 55.850 51.045
TFR e altri benefici ai dibéndenti 30 3.069 3.110 23810
Fondi rischi e oneri 31 9.026 8.846 6.922
Passivita per imposte differite 17 11.147 11.107 . 6.880
Passivita finanziarie non correnti 32 2.591 2.964 3113
Altre passivita non correnti 33 1.244 1.259 3.307
[Totale] 79.517 83.136 74177
Passivita correnti
Finanziamenti a breve termine 34 8.209 7.542 5.467
Quote correnti dei finanziamenti a lungo
termine 29 2.999 2.909 3.110
Debiti commerciali 35 12.373 2.777 11.174 2.841 10.600 3.765
Debiti per imposte sul redbd>ito 687 1.482 1.991
Passivita finanziarie correnti 36 1672 1.784 2.454
Altre passivita correnti 37 8.052 13 8.147 15 7.198 8
[Totale] 33.992 33.038 30.820
Passivita possedute per la vendita 38 998 224 1.79
Totale passivita 114.507 116.398 106.788
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA 168.052 162.331 133.077

(1) 1l risultato dell'esercizio & al netto degli acconti sul dividendo dell’esercizio (in entrambi gli esercizi pari a 940 milioni di euro).
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Prospetto delle variazion
del patrimonio netto consolidato

Capitale sociale e riserve del Gruppo

Riserva da
sovrapprezzo Altre
Capitale sociale azioni  Riserva legale riserve Utili indivisi

al 1° gennaio 2009 6.186 662 1.453 2.255 6.827
Effetto applicazione nuovi principi contabili - - - - (6)
al 1° gennalo 2009 restated 6.186 662 1.453 2.255 6.821
Onere dell’esercizio per piani stock option - - - 5 -
Distribuzione dividendi e acconti " - - - - (1.794)
Riparto del risultato netto dell'esercizio precedente - - - - 4.056
Aumenti di capitale 3217 4.630 - - -
Variazione metodo di consolidamento - - - - -
Efetto di aggregazioni aziendali realizzate in fasi
successive - - - - 2.326
Utile complessivo rilevato - - - - -
di cui:
- Utile/(Perdita) rilevato direttamente a patrimonio netto - - - B B
- Utile dell’esercizio - - - - -
al 31 dicembre 2009 restated . 9.403 5.292 7 1.453 2.260 11.409
Onere dell’esercizio per piani stock option B - - 2
Distribuzione dividendi e acconti @ - - - - (1.410)
Riparto del risultato netto dell’esercizio precedente - - 428 - 4218
Variazione area di consolidamento - - - - -
Utile complessivo rilevato - - - - -
di cui:
- Utile/(Perdita) rilevato direttamente

a patrimonio netto - - - - -
- Utile dell’esercizio - - - - .
al 31 dicembre 2010 9.403 5.292 1.881 2.262 14.217

(1) Deliberato dal Consiglio di Amministrazione del 1° ottobre 2009 con stacco cedola in data 23 novembre 2009 e pagato a decorrere dal 26 novembre 2009.
(2) Deliberato dal Consiglio di Amministrazione del 29 settembre 2010 con stacco cedola in data 22 novembre 2010 e pagato a decorrere dal 25 novembre 2010.
(3) Di cui oneri netti relativi al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” pari a 4 milioni di euro nel 2010 (zero nel 2009).
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Riserva da

Riserva per partecipazioni

Riserva Riserve da  cessioni quote valutate con
conversione valutazione azionarie il metodo del Patrimonio Patrimonio Totale
bilanci in valuta strumenti senza perdita di patrimonio Risultato netto netto del netto patrimonio
estera finanziari controllo netto  dell’esercizio Gruppo di terzi netto
(1.247) 206 - - 4.056 20.398 5.897 26.295
- - - - - ® - ©
(1.247) 206 - - 4.056 20.392 5.897 26.289
: - - ] i ; - s
- - - - (940) (2.734) (443) (3.177)
- - - - (4.056) - - -
- - - - - 7.847 3 7.850
70 (14) - - - 56 5.382 5.438
- - - - 2.326 - 2.326
556 (774) - 8 5.586 5.376 1.826 7.202
556 (774) - 8 - (210) 822 612
- - - - 5.586 5.586 1.004 6.590
(621) (582) - 8 4.646 33.268 12.665 45.933
- - - - " - 2 - 2
- - - - (940) (2.350) (798) (3.148)
- - - : (4.646) - - -
- B - - 1.259 1.259
1.077 662 796 16 4.390 6.941 2.558 9.499
1.077 662 796 16 - 2.551 1.275 3.826
- - - - 4.390 4.390 1.283 5.673

456 80 796 24 3.450 37.861 15.684 53.545
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Rendiconto finanziario consolidato

Milioni di euro Note
2010 2009 restated
di cui con dicuicon

parti correlate parti correlate
Risultato netto dell’esercizio 5.673 6.590
Rettifiche per:
Ammortamenti e perdite di valore di attivita immateriali 999 556
Ammortamenti e perdite di valore di attivita materiali non correnti 4511 4.295
Effetti adeguamento cambi attivith e passivita in valuta (incluse disponibilita liquide
e mezzi equivalenti) 509 (18)
Accantonameﬁtiiiarirfondi 7 1.812 1916
(Proventi)/Oneri finanziari 2319 2.067
Imposte sul reddito 2.401 2571
(VPIusvaIenze)/ Minusvalenze e altri elementi non monetari 476 (529)
Cash flow da attivita operativa prima delle variazioni del capitale circolante netto 18.700 17.448
Increménto/(Decremento) fondi {1.705) (1.382)
(Incremento)/Decremento di rimanenze (331) 66
(Incremento)/Decremento di crediti commercdiali (286) 426 80 518
(Incremento)/Decremento di attivita/passivita finanziarie e non 190 (131) 441 (75)
incremento/(Decremento) di debiti commerciali 1.256 (64) (1.099) (225)
Interessi attivi e altri proventi finanziari incassati 1.282 21 1.050 16
Interessi passivi e altri oneri finanziari pagati (4.106) (3.926)
Imposte pagate (3.275) (3.752)
Cash flow da attivita operativa (a) 11.725 8.926
- di cui discontinued operations - (210)
Investimenti in attivita materiali non corrent (6.468) (6.591)
Investimenti in attivita immateriali (719) (409)
Investimenti in imprese (o rami di imprese) al netto delle disponibilita liquide
e mezzi equivalenti acquisiti (282) (9.548)
Dismissione di imprese (o rami diimprese) al netto delle disponibilita liquide
e mezzi equivalenti ceduti 2610 3712
({Incremento)/Decremento di altre attivita di investimento (51) 160
Cash flow da attivita di investimento/disinvestimento (b) (4.910) (12.676)
- di cui discontinued operations - (60)
Nuove emissioni di debiti finanziari a lungo termine 29 5.497 21.990
Rimborsi e altre variazioni nette di debiti finanziari (10.748) (24.180)
Incasso da cessione quote azionarie senza perdita di controllo 2422 -
Dividendi e acconti sui dividendi pagati (3.147) (3.135)
Aumento di capitale e riserve per esercizio stock option 28 - 7.991
Aumenti in conto capitale versati da terzi {(interessi di minoranza) 28 - 3
Cash flow da attivita di finanziamento (¢) (5.976) 2.669
- di cui discontinued operations . - 273
Effetto variazione cambi su disponibilita liquide e mezzi equiv.aul-ehtl (é)- - 214 159
Incremento/(Decremento) disponibilita liquide e mezzi equivalenti (a+b+c+d) 1.053 (922)
- di cui discontinued operations - 3
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti all’inizio deli‘esercizio 4.289 5.211
- di cui discontinued operations - -
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti alla fine dell’esercizio " @ 5.342 4.289

- di cui discontinued operations - -

(1) Di cui titoli a breve pari a 95 milioni di euro af 31 dicembre 2010 {97 milioni di euro al 31 dicembre 2009).
(2) Di cui disponibilit liquide delle "Attivitd possedute per la vendita” pari a 83 milioni di euro al 31 dicembre 2010 {22 milioni di euro al 31 dicembre 2009).
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Note di commento

1

Forma e contenuto del bilancio

La societa Enel SpA, operante nel settore delle utility ener-
getiche, ha sede in Roma. Il Bilancio consolidato della
Societa per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 com-
prende i bilanci della Societa, delle sue controllate e del-
le imprese a controllo congiunto (“il Gruppa”), nonché la
quota di partecipazione del Gruppo in societa collegate.
L'elenco delle societa controllate, collegate e a controllo
congiunto incluse nell’area di consolidamento ¢ riportato
in allegato.

La pubblicazione del presente Bilancio cansolidato é stata
autorizzata dagli Amministratori in data 14 marzo 2011.

Conformita agli IFRS/IAS

Il Bilancio consolidato relativo all’esercizio chiuso al 31 di-
cembre 2010 & stato predisposto in conformita ai principi
contabili internazionali (International Accounting Stan-
dards - IASs e International Financial Reporting Standards
- IFRSs) emanati dall'international Accounting Standards
Board (IASB) e alle interpretazioni emesse dall'/nternatio-
nal Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
e dallo Standing Interpretations Committee (SIC), rico-
nosciuti nell’'Unione Europea ai sensi del Regolamento
(CE) n. 1606/2002 e in vigore alla chiusura dell’esercizio.
L'insieme di tutti i principi e interpretazioni di riferimen-
to sopraindicati € di seguito definito “IFRS-EU”. Il presen-
te Bilancio & stato predisposto in attuazione del comma
3 dellart. 9 del decreto legislativo n. 38 del 28 febbraio
2005.

Base di presentazione

Il Bilancio consolidato € costituito dal Conto economico
consolidato, dal Prospetto dell’utile consolidato comples-
sivo rilevato nell‘esercizio, dallo Stato patrimoniale conso-
lidato, dal Prospetto delle variazioni del patrimonio netto
consolidato, dal Rendiconto finanziario consolidato, non-
ché dalle relative Note di commento.

Nello Stato patrimoniale consolidato la classificazione del-
le attivita e passivita & effettuata secondo il criterio “cor-
rente/non corrente” con specifica separazione delle atti-
vita e passivita possedute per la vendita, qualora presenti.
Le attivita correnti, che includono disponibilita liquide e
mezzi equivalenti, sono quelle destinate a essere realizza-
te, cedute o consumate nel normale ciclo operativo della
Societa o nei dodici mesi successivi alla chiusura dell’eser-
cizio; le passivita correnti sono quelle per le quali & prevista
I'estinzione nel normale ciclo operativo della Societa o nei
dodici mesi successivi alla chiusura dell'esercizio.

Il Conto economico consolidato & classificato in base alla
natura dei costi, mentre il Rendiconto finanziario & pre-
sentato utilizzando il metodo indiretto.

La valuta utilizzata dal Gruppo per la presentazione del
Bilancio consolidato & I'euro, valuta funzionale della Ca-
pogruppo Enel SpA; tutti i valori sono espressi in milioni di
euro tranne quando diversamente indicato.

il Bilancio & redatto nella prospettiva della continuita
aziendale, applicando il metodo del costo storico con l'ec-
cezione delle voci di bilancio che secondo gli IFRS-EU sono
rilevate al fair value, come indicato nei criteri di valutazio-
ne delle singole voci.

Senato della Repubblica
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Principi contabili e criteri di
valutazione

Uso di stime

La redazione del bilancio, in applicazione degli IFRS-EU,
richiede I'effettuazione di stime e assunzioni che hanno
effetto sui valori delle attivita e delle passivita di bilancio
e sulla relativa informativa, nonché sulle attivita e passivi-
ta potenziali alla data di riferimento. Le stime e le relative
ipotesi si basano sulle esperienze pregresse e su altri fattori
considerati ragionevoli nella fattispecie e vengono adotta-
te quando il valore contabile delle attivita e passivita non
& facilmente desumibile da altre fonti. | risultati che si con-
suntiveranno potrebbero pertanto differire da tali stime.
Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli
effetti di ogni variazione sono rifiessi a Conto economico
consolidato, qualora la stessa interessi solo quell’esercizio.
Nel caso in cui la revisione interessi esercizi sia correnti sia
futuri, la variazione é rilevata nell’esercizio in cuila revisio-
ne viene effettuata e nei relativi esercizi futuri.

Si ritiene che alcuni principi contabili siano particolarmente
significativi ai fini della comprensione del bilancio; a tal fine,
di seguito, sono indicate le principali voci di bilancic interes-
sate dall'uso di stime contabili, nonché le principali assun-
zioni utilizzate dal management nel processo di valutazione
di tali voci, nel rispetto dei sopra richiamati principi contabili
internazionali. La criticita insita in tali stime & determinata,
infatti, dal ricorso ad assunzioni /0 a giudizi professionali
relativi a tematiche per loro natura incerte.

Le modifiche delle condizioni alla base delle assunzioni e
dei giudizi adottati potrebbero determinare un impatto

rilevante sui risultati successivi.

Rilevazione dei ricavi

I ricavi delle vendite ai clienti sona rilevati secondo il princi-
pio della competenza. | ricavi delle vendite di energia elet-
trica e gas ai clienti al dettaglio sono rilevati al momento
della fornitura e comprendono, oltre a quanto fatturato in
base a letture periodiche (e di competenza dell‘esercizio),
una stima dell’energia elettrica e gas distribuita nell’eser-
cizio ma non ancora fatturata, quale differenza tra I'ener-
gia elettrica e gas complessivamente immessi nella Rete

di distribuzione e quelli complessivamente fatturati nell’e-
sercizio, calcolata tenuto conto delle eventuali perdite di
rete. | ricavi tra la data di ultima lettura e la fine dell’eserci-
zio si basano su stime del consumo giornaliero del cliente,
fondate sul suo profilo storico, rettificato per riflettere le
condizioni atmosferiche o altri fattori che possono influire
sui consumi oggetto di stima.

Pensioni e altre prestazioni post-pensionamento
Una parte dei dipendenti del Gruppo beneficia di piani
pensionistici che offrono prestazioni previdenziali basate
sulla storia retributiva e sui rispettivi anni di servizio.
Alcuni dipendenti beneficiano, inoltre, della copertura di
altri piani di benefici post-pensionamento.

| calcoli delle spese e delle passivita associate a tali piani
sono basati su stime effettuate da consulenti attuaria-
li, che utilizzano una combinazione di fattori statistico-
attuariali, tra cui dati statistici relativi agli anni passati e
previsioni dei costi futuri.

Sono inoltre considerati come componenti di stima gli
indici di mortalita e di recesso, le ipotesi relative all'e-
voluzione futura dei tassi di sconto, dei tassi di crescita
delle retribuzioni, dei tassi inflazionistici, nonché I'analisi
dell’andamento tendenziale dei costi dell’assistenza sani-
taria.

Tali stime potranno differire sostanzialmente dai risultati
effettivi, per effetto dell’evoluzione delle condizioni eco-
nomiche e di mercato, di incrementi/riduzione dei tassi di
recesso e della durata di vita dei partecipanti, oltre che di
variazioni dei costi effettivi dell’assistenza sanitaria.

Tali differenze potranno avere un impatto significativo
sulla quantificazione della spesa previdenziale e degli altri

oneri a questa collegati.

Recuperabilita di attivita non correnti

Il valore contabile delle attivitd non correnti e delle atti-
vita destinate alla dismissione viene sottoposto a verifica
periodica e ogni qualvolta le circostanze o gli eventi ne ri-
chiedano una piu frequente verifica.

Qualora si ritenga che il valore contabile di un gruppo di
attivita immobilizzate abbia subito una perdita di valore,
lo stesso & svalutato fino a concorrenza del relativo valore
recuperabile, stimato con riferimento al suo utilizzo e ces-
sione futura, a seconda di quanto stabilito nei piu recenti
piani aziendali.

Siritiene che le stime di tali valori recuperabili siano ragio-
nevoli; tuttavia, possibili variazioni dei fattori di stima su cui
si basa il calcolo dei predetti valori recuperabili potrebbero
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produrre valutazioni diverse. L'analisi di ciascuno dei grup-
pi di attivita immobilizzate & unica e richiede alla direzione
aziendale I'uso di stime e ipotesi considerate prudenti e

ragionevoli in relazione alle specifiche circostanze.

Recupero futuro di imposte anticipate

Al 31 dicembre 2010 il bilancio comprende attivita per im-
poste anticipate, connesse alla rilevazione di perdite fiscali
utilizzabili in esercizi successivi e a componenti di reddito
a deducibilita tributaria differita, per un importo il cui re-
cupero negli esercizi futuri e ritenuto dagli Amministratori
altamente probabile.

La recuperabilita delle suddette imposte anticipate &
subordinata al conseguimento di utili imponibili futuri
sufficientemente capienti per l'assorbimento delle pre-
dette perdite fiscali e per |'utilizzo dei benefici delle altre
attivita fiscali differite.

La valutazione della predetta recuperabilita tiene conto
della stima dei redditi imponibili futuri e si basa su piani-
ficazioni fiscali prudenti; tuttavia, nel momento in cui si
dovesse constatare che il Gruppo non fosse in grado di
recuperare negli esercizi futuri la totalita o una parte delle
predette imposte anticipate rilevate, la conseguente ret-
tifica verra imputata al Conto economico dell’esercizio in

cui si verifica tale circostanza.

Contenziosi

Il Gruppo Enel & parte in giudizio in diversi contenziosi le-
gali relativi alla produzione, al trasporto e alla distribuzio-
ne di energia elettrica. Data la natura di tali contenziosi,
non & sempre oggettivamente possibile prevedere I'esito
finale di tali vertenze, alcune delle quali potrebbero con-
cludersi con esito sfavorevole.

Sono stati costituiti fondi destinati a coprire tutte le passi-
vita significative per i casi in cui i legali abbiano constatato
la probabilita di un esito sfavorevole e una stima ragione-

vole dell'importo della perdita.

Fondo svalutazione crediti

Ii fondo svalutazione crediti riflette le stime delle perdite
connesse al portafoglio crediti del Gruppo. Sono stati ef-
fettuati accantonamenti a fronte di perdite attese su cre-
diti, stimati in base all’esberienza passata con riferimen-
to a crediti con analoga rischiosita creditizia, a importi
insoluti correnti e storici, storni e incassi, nonché all’at-
tento monitoraggio della qualita del portafoglio crediti
e delle condizioni correnti e previste dell’economia e dei
mercati di riferimento.

Pur ritenendo congruo il fondo stanziato, I'uso di ipote-
si diverse o il cambiamento delle condizioni economiche
potrebbero riflettersi in variazioni del fondo svalutazione
crediti e, quindi, avere un impatto sugli utili.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli
effetti di ogni variazione sono riflessi a Conto economico

nell’'esercizio di competenza.

Smantellamento e ripristino siti

Nel calcolo della passivita relativa allo smantellamento
e ripristino dei siti, in particolare per lo smantellamento
degli impianti nucleari e per lo stoccaggio delle scorie o
altri scarti di materiali radioattivi, la stima dei costi futuri
rappresenta un processo critico in considerazione del fatto
che si tratta di costi che verranno sostenuti in un arco tem-
porale molto lungo, stimabile fino a 100 anni.
L'obbligazione, basata su ipotesi finanziarie e ingegneri-
stiche, é calcolata attualizzando i futuri flussi di cassa atte-
si che la Societa ritiene di dover pagare a seguito dell’ope-
razione di smantellamento.

Il tasso di sconto impiegato per I'attualizzazione della pas-
sivita & quello cosiddetto privo di rischio, al lordo delle im-
poste (risk free rate), e si basa sui parametri economici del
Paese dove |'impianto nucleare & dislocato.

Tale passivita & quantificata dalla direzione aziendale sul-
la base della tecnologia esistente alla data di valutazione
ed érivista, ogni anno, tenendo conto dello sviluppo nelle
tecniche di smantellamento e ripristino, nonché della con-
tinua evoluzione delle leggi esistenti in materia di prote-
zione della salute e della tutela ambientale.
Successivamente il valore dell’obbligazione & adeguato
per riflettere il trascorrere del tempo e le eventuali varia-

zioni di stima.

Altro

Oltre alle voci elencate in precedenza, |'uso di stime ha
riguardato la valutazione di strumenti finanziari, di opera-
zioni di pagamento basate sulle azioni e il processo di va-
lutazione del fair value delle attivita acquisite e delle pas-
sivita assunte con operazioni di aggregazione aziendale.
Per tali voci, la stima e e assunzioni effettuate sono conte-
nute nei rispettivi commenti ai principi contabili utilizzati.

Parti correlate

Per parti correlate si intendono principalmente quelle
che condividono con Enel SpA il medesimo soggetto con-
trollante le societa che direttamente o indirettamente,
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attraverso uno o pill intermediari, controllano, sono con-
trollate, oppure sono soggette a controllo congiunto
da parte di Enel SpA e nelle quali la medesima detiene
una partecipazione tale da poter esercitare un‘influenza
notevole. Nella definizione di parti correlate rientrano i
Fondi pensione FOPEN e Fondenel, i Sindaci di Enel SpA, i
dirigenti con responsabilita strategiche, e i foro stretti fa-
miliari, di Enel SpA e delle societa da questa direttamente
e/o indirettamente controllate, soggette a controllo con-
giunto e nelle quali Enel SpA esercita un‘influenza note-
vole. | dirigenti con responsabilita strategiche sono coloro
che hanno il potere e la responsabilita, diretta o indiretta,
della pianificazione, della direzione, del controllo delle
attivita della Societa e comprendono i relativi Ammini-
stratori.

Societa controllate

Per societa controllate si intendono tutte le societa su cui
il Gruppo ha il potere di determinare, direttamente o in-
direttamente, le politiche finanziarie e operative al fine di
ottenere i benefici derivanti dalle loro attivita. Nel valuta-
re |'esistenza del controllo, si prendono in considerazione
anche i diritti di voto potenziali effettivamente esercitabili
o convertibili. | valori delle societa controllate sono conso-
lidati integralmente linea per linea nei conti consolidati a
partire dalla data in cui il Gruppo ne acquisisce il controllo
e sino alla data in cui tale controllo cessa di esistere.
L'acquisto di ulteriori quote di partecipazione in societa
controliate e la vendita di quote di partecipazione che non
implicano la perdita del controllo sono considerati transa-
zioni tra azionisti; in quanto tali, gli effetti contabili delle
predette operazioni sono rilevati direttamente nel patri-
monio netto di Gruppo.

La cessione di quote di controllo comporta, invece, la rile-
vazione a Conto economico dell’eventuale plusvalenza (o
minusvalenza) da alienazione e degli effetti contabili rive-
nienti dalla misurazione al fair value, alla data della cessio-
ne, dell’eventuale partecipazione residua.

Societa a Destinazione Specifica

Si consolida una Societa a Destinazione Specifica (SDS) nel
caso in cui, nella sostanza, il Gruppo esercita un controllo di
fatto su tale entita. Tale controllo & realizzato se il Gruppo
ottiene la maggioranza dei benefici dalla SDS e sostiene la
maggioranza dei rischi residuali o di proprieta connessi alla

SDS, anche in assenza di partecipazioni nel capitale sociale
di tale entita. i

Societa collegate

Per partecipazioni in imprese collegate si intendono quel-
le nelle quali il Gruppo ha un’influenza notevole. Nel va-
lutare I'esistenza dell'influenza notevole si prendono in
considerazione anche i diritti di voto potenziali effettiva-
mente esercitabili o convertibili.

Tali partecipazioni sono rilevate inizialmente al costo di
acquisto e successivamente sono valutate con il metodo
del patrimonio netto, allocando I'eventuale differenza tra
il costo della partecipazione e la quota di interessenza nel
fair value netto delle attivita, delle passivita e delle passivita
potenziali identificabili della collegata in modo analogo a
quanto previsto per le aggregazioni di imprese. Gli utili o le
perdite di pertinenza del Gruppo sono rilevati nel Bilancio
consolidato dalia data in cui l'influenza notevole & stata ac-
quisita e fino alla data in cui tale influenza cessa di esistere.
Nel caso in cui la perdita di pertinenza del Gruppo ecceda
il valore contabile della partecipazione e la partecipante
sia obbligata ad adempiere a obbligazioni legali o impli-
cite dell'impresa partecipata o comunque a coprirne le
perdite, I'eventuale eccedenza rispetto al valore contabile
e rilevata in un apposito fondo del passivo nell’'ambito dei
fondi rischi e oneri.

La cessione di quote di partecipazione che implica la perdi-
ta dell'influenza notevole comporta larilevazione a Conto
economico dell’eventuale plusvalenza (o minusvalenza)
da alienazione, nonché degli effetti contabili rivenienti
dalla misurazione al fair value, alla data della cessione,
dell'eventuale partecipazione residua.

Societa a controllo congiunto

Per societa a controllo congiunto (joint venture) si inten-
dono tutte le societa nelle quali il Gruppo esercita un con-
trollo sull’attivita economica congiuntamente con altre
entita. Tali partecipazioni sono consolidate con il metodo
proporzionale rilevando, linea per linea, le attivita, le pas-
sivita, i ricavi e i costi in misura proporzionale alla quota
di pertinenza del Gruppo, dalla data in cui ha inizio il con-
trollo congiunto e fino alla data in cui lo stesso cessa. Nel-
la tabella a fianco sono riepilogati i valori delle principali
societa a controllo congiunto incluse nel presente Bilancio
consolidato.
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Enel Unién

Fenosa
Milioni di euro Renovables RusEnergoSbyt Nuclenor Atacama Tejo

al 31.12.2010

Percentuale di consolidamento 50,0% 49,5% 50,0% 50,0% 38,9%
Attivita non correnti 437 59 81 298 214
Attivita correnti 57 47 61 120 58
Attivita possedute per [a vendita 355 - - - -
Passivita non correnti 34 3 62 18 179
Passivita correnti 323 37 19 162 28
Passivita possedute per la vendita 328 - - - -
Ricavi 103 1.098 72 341 63
Costi 70 1.008 81 284 53

La cessione di quote di partecipazione che implica la per-
dita del controllo congiunto comporta la rilevazione a
Conto economico dell’eventuale plusvalenza (o minusva-
lenza) da alienazione, nonché degli effetti contabili rive-
nienti dalla misurazione al fair value, alla data della cessio-
ne, dell’eventuale partecipazione residua.

Procedure di consolidamento

| bilanci delle societa partecipate utilizzati ai fini della pre-
disposizione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 2010
sono elaborati in accordo con i principi contabili adottati
dalla Capogruppo.

Tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusi eventuali
utili o perdite non realizzati derivanti da operazioni inter-
venute tra societa del Gruppo, sono eliminati al netto del
relativo effetto fiscale teorico. Gli utili e le perdite non re-
alizzati con societa collegate e joint venture sono eliminati
per la quota di pertinenza del Gruppo.

In entrambi i casi, le perdite non realizzate sono eliminate
a eccezione del caso in cui esse siano rappresentative di
perdite di valore.

Conversione delle poste in valuta

Le transazioni in valuta diversa dalla valuta funzionale
sono rilevate al tasso di cambio in essere alla data dell’o-
perazione. Le attivita e le passivita monetarie denominate
in valuta diversa dalla valuta funzionale sono successiva-
mente adeguate al tasso di cambio in essere alla data di

chiusura dell’esercizio.

Le attivita e passivita non monetarie denominate in valu- -

ta e iscritte al costo storico sono convertite utilizzando |l

tasso di cambio in vigore alla data di iniziale rilevazione

dell’operazione. Le attivita e passivita non monetarie de-
nominate in valuta e iscritte al fair value sono convertite
utilizzando il tasso di cambio alla data di determinazione
di tale valore.

Le differenze cambio eventualmente emergenti sono ri-
flesse nel Conto economico.

Conversione dei bilanci in valuta

Nel Bilancio consolidato i risultati, le attivita e le passivita
soNno espressi in euro, che rappresenta la valuta funzionale
della Capogruppo Enel SpA.

Ai fini della predisposizione del Bilancio consolidato, i
bilanci delle partecipate con valuta funzionale diversa
da quella della Capogruppo, sono convertiti in euro ap-
plicando alle attivita e passivita, inclusi I'avviamento e le
rettifiche effettuate in sede di consolidamento, il tasso di
cambio in essere alla data di chiusura dell’esercizio e alle
voci di Conto economico i cambi medi dell’esercizio se ap-
prossimano i tassi di cambio in essere alla data delle rispet-
tive operazioni.

Le relative differenze cambio sono rilevate direttamen-
te a patrimonio netto e sono esposte separatamente in
un’apposita riserva dello stesso; tale riserva é riversata a
Conto economico al momento della cessione della par-

tecipazione.

Aggregazioni aziendali

In sede di prima applicazione degli IFRS-EU, il Gruppo ha
scelto di non applicare I'IFRS 3 (Aggregazioni di imprese)
in modo retrospettivo alle acquisizioni effettuate antece-
dentemente al 1° gennaio 2004. Pertanto I'avviamento de-
rivante da acquisizioni antecedenti alla data di transizione
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agli IFRS-EU & stato mantenuto al valore registrato nell’ulti-
mo Bilancio consolidato redatto sulla base dei precedenti
principi contabili (31 dicembre 2003).

Le aggregazioni aziendali antecedenti al 1° gennaio 2010 e
concluse entro il predetto esercizio sono rilevate in base a
quanto previsto dall'IFRS 3 (2004).

In particolare, dette aggregazioni sono rilevate utilizzando
il metodo dell’acquisto {purchase method), ove il costo di
acquisto € pari al fair value alla data di scambio delle atti-
vita cedute, delle passivita sostenute o assunte, piu i costi
direttamente attribuibili all’acquisizione. Tale costo & allo-
catorilevando le attivit3, le passivita e le passivita potenziali
identificabili dell’acquisita ai relativi fair value. L'eventuale
eccedenza positiva del costi di acquisto rispetto al fair value
della quota delle attivita nette acquisite di pertinenza del
Gruppo e contabilizzata come avwiamento o, se negativa,
rilevata a Conto economico. Nel caso in cui i fair value delle
attivita, delle passivita e delle passivita potenziali possano
determinarsi solo prowvisoriamente, I'aggregazione azien-
dale é rilevata utilizzando tali valori prowisori. Lammon-
tare delle partecipazioni di minoranza € determinato in
proporzione alla quota di partecipazione detenuta dai terzi
nelle attivita nette. Nelle aggregazioni aziendali realizzate
in piu fasi, al momento dell’acquisizione del controllo, le
rettifiche ai fair value relativi agli attivi netti precedente-
mente posseduti dall’acquirente sono riflesse a patrimonio
netto. Le eventuali rettifiche derivanti dal completamento
del processo di valutazione sono rilevate entro dodici mesi
dalla data di acquisizione.

Le aggregazioni aziendali successive al 1° gennaio 2010
sono rilevate in base a quanto previsto dall'lFRS 3 (2008).
In particolare, queste aggregazioni aziendali sono rilevate
utilizzando il metodo dell’acquisto (acquisition method),
ove il costo di acquisto & pari al fair value, alla data di acqui-
sizione, delle attivita cedute, delle passivita sostenute o as-
sunte, nonché degli eventuali strumenti di capitale emessi
dall'acquirente.

| costi direttamente attribuibili all'acquisizione sono rile-
vati a Conto economico.

if costo di acquisto ¢ allocato rilevando le attivita, le pas-
sivita e le passivita potenziali identificabili dell’acquisita ai
relativi fair value alla data di acquisizione. L'eventuale ec-
cedenza positiva tra la somma del corrispettivo trasferito,
valutato al fair value alla data di acquisizione, e I'importo
di qualsiasi partecipazione di minoranza, rispetto al valore
netto degli importi delle attivita e passivita identificabili
nell’acquisita stessa, valutate al fair value, é rilevata come

avviamento ovvero, se negativa, a Conto economico.

Il valore delle partecipazioni di minoranza € determinato
in proporzione alle quote di partecipazione detenute dai
terzi nelle attivita nette identificabili dell’acquisita, ovvero
al loro fair value alla data di acquisizione.

Nel caso in cui i fair value delle attivita, delle passivita e del-
le passivita potenziali possano determinarsi solo prowviso-
riamente, l'aggregazione aziendale & rilevata utilizzando
tali valori provvisori. Le eventuali rettifiche, derivanti dal
completamento del processo di valutazione, sono rilevate
entro dodici mesi a partire dalla data di acquisizione, ride-
terminando i dati comparativi.

Qualora I'aggregazione aziendale fosse realizzata in piu
fasi, al momento dell’acquisizione del controlio le quote
partecipative detenute precedentemente sono rimisurate
al fair value e I'eventuale differenza (positiva o negativa) &
rilevata a Conto economico.

Immobili, impianti e macchinari

Gli immobili, impianti e macchinari sono rilevati al costo
storico, comprensivo dei costi accessori direttamente im-
putabili e necessari alla messa in funzione del bene per
I'uso per cui & stato acquistato. I costo & incrementato, in
presenza di obbligazioni legali o implicite, del valore at-
tuale del costo stimato per lo smantellamento e la rimo-
zione dell'attivita. La corrispondente passivita & rilevata in
un fondo del passivo nell’ambito dei fondi per rischi e one-
ri. Il trattamento contabile delle revisioni di stima di questi
costi, del trascorrere del tempo e del tasso di attualizzazio-
ne sono indicati al punto “Fondi rischi e oneri”.

Gli oneri finanziari relativi a finanziamenti connessi all’ac-
quisto/costruzione delle immabilizzazioni vengono rileva-
ti a Conto economico nell’esercizio di competenza, salvo
siano direttamente attribuibili all'acquisizione o alla co-
struzione di un bene che ne giustifica la capitalizzazione
(c.d. "qualifying asset”).

Alcuni beni, oggetto di rivalutazione alla data di transizio-
ne agli IFRS-EU o in peribdi precedenti, sono rilevati sulla
base del fair value, considerato come valore sostitutivo del
costo (deemed cost) alla data di rivalutazione.

Qualora parti significative di immobili, impianti e macchi-
nari abbiano differenti vite utili, le componenti identifica-
te sono rilevate e ammortizzate separatamente.

| costi sostenuti successivamente all‘acquisto sono rilevati
a incremento del valore contabile dell’elemento cui si rife-
riscono, qualora sia probabile che i futuri benefici derivan-
ti dal costo affluiranno al Gruppo e il costo dell’elemento

possa essere determinato attendibilmente.

Senato della Repubblica



Camera dei Deputati —

301 —

Senato della Repubblica

XVI LEGISLATURA —

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

DOCUMENTI

Tutti gli altri costi sono rilevati nel Conto economico nell'e-
sercizio in cui sono sostenuti.

I costi di sostituzione di un intero cespite o di parte di esso,
sono rilevati come incremento del valore del bene cui
fanno riferimento e sono ammortizzati lungo la rispetti-
va vita utile; il valore netto contabile dell’unita sostituita &
imputato a Conto economico rilevando I'eventuale plus/
minusvalenza.

Gli immobili, impianti e macchinari sono esposti al netto
dei relativiammortamenti accumulati e di eventuali perdi-
te divalore, determinate secondo le modalita descritte nel
seguito. Lammortamento ¢ calcolato in quote costanti in
base alla vita utile stimata del bene, che & riesaminata con
periodicita annuale; eventuali cambiamenti sono riflessi
prospetticamente. L'ammortamento ha inizio quando il

bene & disponibile all'uso.

La vita utile stimata dei principali immobili, impianti e

macchinari & la seguente:

Vita utile
Fabbricati civili 40-65 anni
Centrali idroelettriche 20-50 anni
Centrali termoelettriche ™ 10-40 anni
Céntrali nucleari 40 anni
Centrali geotermoelettriche 10-40 anni
Centrali con fonti energetiche alternative 15-40 anni
Linee ditrasporto 20-40 anni
Stazioni di trasformazione 32-42 anni
Reti a media e bassa tensione di distribuzione 10-60 anni
Reti di distribuzione del gas e misuratori 25-50 anni
Attrezzature industriali e commerciali 4-25 anni

(1) Aesclusione dei beni gratuitamente devolvibili che sono ammortizzati lungo
il periodo di durata della concessione, se inferiore alla vita utile.

i terreni, sia liberi da costruzione sia annessi a fabbricati
civili e industriali, non sono ammortizzati in quanto ele-

menti a vita utile illimitata.

Beni in locazione finanziaria

Gli immobili, impianti e macchinari acquisiti mediante
contratti di /easing finanziario, attraverso i quali sono so-
stanzialmente trasferiti sul Gruppo tutti i rischi e i benefici
legati alla proprieta, sono inizialmente rilevati come atti-
vita del Gruppo al loro fair value o, se inferiore, al valore
attuale dei pagamenti minimi dovuti per il feasing, incluso
I'eventuale importo da corrispondere al locatore per I'e-
sercizio dell’'opzione di acquisto. La corrispondente passi-
vita verso il locatore & rilevata tra le passivita finanziarie.

i beni in locazione finanziaria sono ammortizzati in base
allo loro vita utile stimata; nel caso in cui non esista la ra-
gionevole certezza che il Gruppo ne acquisti la proprieta al
termine della locazione, detti beni sono ammortizzati lun-
go un arco temporale pari al minore fra la durata del con-
tratto dilocazione e la vita utile stimata del bene stesso.
Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzial-
mente tutti i rischi e i benefici legati alla proprieta dei beni
sono classificate come leasing operativi. | costi riferiti ai
leasing operativi sono rilevati linearmente a Conto econo-
mico lungo la durata del contratto di leasing.

Beni gratuitamente devolvibili

Gli impianti del Gruppo includono beni gratuitamente de-
volvibili asserviti alla concessione prevalentemente riferibili,
alle grandi derivazioni di acque e alle aree demaniali desti-
nate all'esercizio degli impianti di produzione di energia
termoelettrica. Per gli impianti ubicati in Italia, la scadenza
della concessione & fissata, rispettivamente, al 2029 (2020
per gli impianti ubicati nella Provincia Autonoma di Trento
e 2040 per gli impianti ubicati nella Provincia Autonoma
di Bolzano) e al 2020. A tali date, salvo rinnovo delle con-
cessioni, tutte le opere di raccolta e di regolazione, le con-
dotte forzate, i canali di scarico e gli impianti che insistono
su aree demaniali dovranno essere devoluti gratuitamente
allo Stato, in condizione di regolare funzionamento. Il Grup-
po ritiene che i piani di manutenzione ordinaria garantisca-
no il mantenimento degli impianti in condizioni di regolare
funzionamento fino alla data di scadenza delle concessioni.
Gli ammortamenti dei beni gratuitamente devolvibili sono
pertanto calcolati sulla base della minore tra la durata della
concessione e la vita utile residua del bene.

In accordo con le leggi n. 29/85 e n. 46/99, anche le cen-
trali idroelettriche in territorio spagnolo operano in regi-
me di concessione amministrativa, al termine della quale
gli impianti verranno riconsegnati allo Stato in condizione
diregolare funzionamento. La scadenza di tali concessioni
si estende dal 2011 al 2067.

Talune societa operanti in Argentina, Brasile e Messico
sono titolari di concessioni amministrative le cui condizio-
ni risultano analoghe a quelle applicabili in base al regime
concessorio spagnolo. La scadenza di tali concessioni si
estende dal 2013 al 2088.

Enel opera altres! in regime di concessione amministrativa
nella distribuzione di energia elettrica in Spagna. Tali con-
cessioni garantiscono il diritto a costruire e gestire le reti di

distribuzione per un orizzonte temporale indefinito.



Camera dei Deputati —

302 —

XVI LEGISLATURA —

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

DOCUMENTI

Il Gruppo € concessionario in ltalia del servizio di distri-
buzione di energia elettrica. La concessione, attribuita
dal Ministero dello Sviluppo Economico, ¢ a titolo gratu-
ito e scade il 31 dicembre 2030. Qualora alla scadenza la
concessione non venisse rinnovata, il concedente dovra
corrispondere un indennizzo per il riscatto. !l predetto
indennizzo sara determinato d'intesa tra le parti secondo
adeguati criteri valutativi, basati sia sul valore patrimonia-
le dei beni oggetto del riscatto sia sulla redditivita degli
stessi. Nella determinazione dell'indennizzo, I'elemento
reddituale dei beni oggetto del riscatto sara rappresenta-
to dal valore attualizzato dei flussi di cassa futuri. Le infra-
strutture asservite all‘esercizio della predetta concessione
sono di proprieta e nella disponibilita del concessionario;
sono iscritte alla voce "Immobili, impianti e macchinari” e

vengono ammortizzate lungo la loro vita utile.

Investimenti immobiliari

Gli investimenti immobiliari rappresentano proprieta im-
mobiliari del Gruppo possedute al fine di conseguire ca-
noni di locazione e/o per I'apprezzamento del capitale
investito, piuttosto che per I'uso nella produzione o nella
fornitura di beni/servizi.

Sono inizialmente rilevati al costo, determinato attraver-
so le stesse modalita indicate per gli immobili, impianti e
macchinari. Successivamente, sono rilevati al costo al net-
to dei relativiammortamenti e di eventuali perdite di valo-
re. Le perdite di valore sono determinate secondo i criteri
successivamente illustrati.

Il fair value degli investimenti immobiliari detenuti & de-
terminato in considerazione dello stato dei singoli asset,
proiettando, in ragione della performance del mercato
immobiliare e del presumibile andamento del valore degli
asset, le valutazioni relative all’esercizio precedente. Il fair
value degli investimenti immobiliari iscritti in bilancio al 31

dicembre 2010 & pari a 365 milioni di euro.

Attivita immateriali

Le attivita immateriali sono rilevate al costo di acquisto o
di produzione interna, quando & probabile che dall'utiliz-
zo delle predette attivita vengano generati benefici eco-
nomici futuri e il relativo costo puo essere attendibilmente
determinato.

Il costo & comprensivo degli oneri accessori di diretta im-
putazione necessari a rendere le attivita disponibili per
l'uso. Le attivita immateriali, aventi vita utile definita, sono

esposte al netto dei relativi ammortamenti accumulati e
delle eventuali perdite di valore, determinate secondo le
modalita di sequito descritte.

L'ammortamento € calcolato a quote costanti in base alla
vita utile stimata, che € riesaminata con periodicita alme-
no annuale; eventuali cambiamenti dei criteri di ammorta-
mento sono applicati prospetticamente.
L'ammortamento ha inizio quando lattivita immateria-
le & disponibile all’'uso. Le attivita immateriali aventi vita
utile indefinita non sono assoggettate ad ammortamento
sistematico ma sottoposte a verifica almeno annuale di re-
cuperabilita (impairment test).

L'aviamento, derivante dall‘acquisizione di societa con-
trollate, collegate o joint venture é allocato a ciascuna delle
“cash generating unit” identificate. Dopo l'iniziale iscrizio-
ne, I'avviamento non & assoggettato ad ammortamento,
ma sottoposto a verifica almeno annuale di recuperabilita
secondo le modalita descritte in nota. L'avviamento relati-
Vo a partecipazioni in societa collegate & incluso nel valore
di carico di tali societa.

Perdite di valore delle attivita

Le attivita materiali (immobili, impianti € macchinari e gli
investimenti immobiliari) e immateriali sono analizzate,
almeno una volta I'anno, al fine di individuare eventuali
indicatori di perdita di valore; nel caso esista un'indicazio-
ne di perdita di valore si procede alla stima del loro valore
recuperabile.

il valore recuperabile dell’avwiamento e delle attivita im-
materiali con vita indefinita, nonché quello delle attivita
immateriali non ancora disponibili per I'uso & invece sti-
mato almeno annualmente.

Il valore recuperabile & rappresentato dal maggiore tra il
fair value, al netto dei costi accessori di vendita, e il relativo
valore d‘uso.

Nel determinare il valore d'uso, i flussi finanziari futuri at-
tesi sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto al lordo
delle imposte che riflette le valutazioni correnti di merca-
to del costo del denaro rapportato al periodo dell’investi-
mento e ai rischi specifici dell’attivita. Per un’attivita che
non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, il
valore recuperabile & determinato in relazione alla cash
generating unit cui tale attivita appartiene.

Una perdita di valore & riconosciuta nel Conto economico
qualora il valore di iscrizione dell’attivita, o della relativa
cash generating unit cui essa € allocata, sia superiore al suo
valore recuperabile.

Senato della Repubblica
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Le perdite di valore di cash generating unit sono imputate
in primo luogo a riduzione del valore contabile dell’even-
tuale avviamento attribuito e, quindi, a riduzione delle
altre attivita, in proporzione al loro valore contabile. Una
perdita di valore di un’attivita viene ripristinata quando vi
e un'indicazione che la perdita di valore si sia ridotta o non
esista pill o quando vi & stato un cambiamento nelle va-
lutazioni utilizzate per determinare il valore recuperabile.
Il valore recuperabile dell’avwiamento, delle attivita im-
materiali con vita indefinita e quello delle attivita im-
materiali non ancora disponibili per I'uso & sottoposto a
verifica della recuperabilita del valore annualmente o pil
frequentemente, in presenza di indicatori che possano far
ritenere che le suddette attivita possano aver subito una
riduzione di valore. Il valore originario dell'avviamento
non viene ripristinato anche qualora, negli esercizi succes-
sivi, vengano meno le ragioni che hanno determinato la

riduzione di valore.

Rimanenze

Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore tra il
costo e il valore netto di presumibile realizzo, a eccezione
di quelle destinate ad attivita di trading che sono valutare
al valore di mercato (fair value) con contropartita Conto
economico. La configurazione di costo utilizzata e il costo
medio ponderato che include gli oneri accessori di compe-
tenza. Per valore netto di presumibile realizzo si intende il
prezzo di vendita stimato nel normale svolgimento delle
attivita al netto dei costi stimati per realizzare la vendita o,
laddove applicabile, il costo di sostituzione.

Nell’ambito delle rimanenze sonao inoltre rilevati gli acqui-
sti di combustile nucleare il cui utilizzo € determinato sulla
base dell'energia prodotta.

Lavori in corso su ordinazione

| lavori in corso su ordinazione sono valutati sulla base dei
corrispettivi contrattuali maturati con ragionevole certez-
za, in relazione allo stato di avanzamento dei lavori de-
terminato utilizzando il metodo del costo sostenuto (cost
to cost). Gli acconti versati dai committenti sono detratti
dal valore dei lavori in corso su ordinazione nei limiti dei
corrispettivi maturati; I'eventuale parte eccedente e iscrit-
ta nelle passivita. Le perdite derivanti dalla chiusura delle
singole commesse sono rilevate interamente nell’esercizio
in cui divengono probabili, indipendentemente dallo sta-
to di avanzamento delle singole commesse.

Strumenti finanziari

Attivita finanziarie valutate al fair value

con imputazione al Conto economico

Sono classificati in tale categoria i titoli di debito e le par-
tecipazioni in imprese diverse da quelle controllate, col-
legate e joint venture detenuti a scopo di negoziazione
o designati al fair value a Conto economico al momento
della rilevazione iniziale.

Tali strumenti sono inizialmente iscritti al relativo fair va-
lue. Gli utili e le perdite derivanti dalle variazioni successive

del fair value sono rilevati a Conto economico.

Attivita finanziarie detenute sino a scadenza

Sono inclusi nelle “attivita finanziarie detenute fino a
scadenza” gli strumenti finanziari, non derivati, aventi
pagamenti fissi o determinabili e non rappresentati da
partecipazioni, quotati in mercati attivi, per cui esiste Iin-
tenzione e la capacita da parte del Gruppo di mantenerli
sino alla scadenza. Tali attivita sono inizialmente iscritte
al fair value, rilevato alla “data di negoziazione”, inclusivo
degli eventuali costi di transazione; successivamente, sono
valutate al costo ammortizzato, utilizzando il metodo del
tasso di interesse effettivo, al netto di eventuali perdite di
valore.

Tali perdite di valore sono determinate come differenza
tra il valore contabile e il valore attuale dei flussi di cassa
futuri attesi, scontati sulla base del tasso di interesse effet-

tivo originario.

Finanziamenti e crediti

Rientrano in questa categoria i crediti (finanziari e com-
merciali), ivi inclusi i titoli di debito, non derivati, non quo-
tati in mercati attivi, con pagamenti fissi o determinabili
e per cui non vi sia I'intento predeterminato di successiva
vendita.

Tali attivita sono, inizialmente, rilevate al fair value, even-
tualmente rettificato dei costi di transazione e, successiva-
mente, valutate al costo ammortizzato sulla base del tasso
di interesse effettivo, rettificato per eventuali perdite di
valore. Tali riduzioni di valore sono determinate come dif-
ferenza tra il valore contabile e il valore corrente dei flus-
si di cassa futuri attualizzati al tasso di interesse effettivo
originario. | crediti commerciali, [a cui scadenza rientra nei

normali termini commerciali, non sono attualizzati.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita
Sono classificati nelle “attivita finanziarie disponibili per la
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vendita” i titoli di debito, le partecipazioni in altre imprese (se
non classificate come "attivita finanziarie valutate al fair value
con imputazione a Conto economico”) e le attivita finanzia-
rie non classificabili in altre categorie. Tali strumenti sono va-
lutati al fair value con contropartita il patrimonio netto.
Almomento della cessione, gli utili e perdite cumulati, pre-
cedentemente rilevati a patrimonio netto, sono rilasciati a
Conto economico.

Qualora sussistano evidenze oggettive che i predetti stru-
menti abbiano subito una riduzione di valore, significati-
va o prolungata, la perdita cumulata, precedentemente
iscritta a patrimonio netto, & eliminata e riversata a Conto
economico. Tali perdite di valore, non ripristinabili suc-
cessivamente, sono misurate come differenza tra il valore
contabile e il fair value, determinato sulla base del prezzo
di negoziazione fissato alla data di chiusura dell’esercizio
per le attivita finanziarie quotate in mercati regolamentati
o determinato sulla base dei flussi di cassa futuri attualiz-
zati al tasso di interesse di mercato per le attivita finanzia-
rie non quotate.

Quando il fair value non pud essere attendibilmente de-
terminato, tali attivita sono iscritte al costo rettificato per
eventuali perdite di valore.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti comprendonoi
valori numerari, ossia quei valori che possiedono i requisiti
della disponibilita a vista o a brevissimo termine, del buon
esito e dell'assenza di spese per la riscossione.

Ai fini del Rendiconto finanziario consolidato, le disponibi-
lita liquide sono esposte non includendo gli scoperti ban-
cari alla data di chiusura dell’esercizio.

Debiti commerciali

| debiti commerciali sono inizialmente iscritti al fair value
e successivamente valutati al costo ammortizzato. | debi-
ti commerciali, la cui scadenza rientra nei normali termini

commerdciali, non sono attualizzati.

Passivita finanziarie

Le passivita finanziarie diverse dagli strumenti derivati
sono iscritte quando la Societa diviene parte nelle clauso-
le contrattuali dello strumento alla data di regolamento
e valutate inizialmente al fair value al netto dei costi di
transazione direttamente attribuibili. Successivamente, le
passivita finanziarie sono valutate con il criterio del costo
ammortizzato, utilizzando il metodo del tasso di interesse
effettivo.

Strumenti finanziari derivati

| derivati sono rilevati al fair value e sono designati come
strumenti di copertura quando la relazione tra il derivato
e l'oggetto della copertura e formalmente documentata
e I'efficacia della copertura, verificata periodicamente, ri-
spetta i limiti previsti dallo IAS 39.

La rilevazione del risultato della valutazione al fair value
é funzione della tipologia di hedge accounting posta in
essere.

Quando i derivati hanno per oggetto la copertura del ri-
schio di variazione del fair value delle attivita o passivita
oggetto di copertura (fair value hedge), le relative variazio-
ni del fair value dello strumento di copertura sono impu-
tate a Conto economico; coerentemente, gli adeguamenti
al fair value delle attivita o passivita oggetto di copertura
sono an