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Parti correlate

Acquirente Poste
Milion| di euro Unice GME Terna ENI GSE Italiane Altre Totale
Rapporti patrimoniali
Crediti commerciali 75 836 362 9 73 - 57 1.412
Attivita finanziarie
correnti - - 1 - - - - 1
Altre attivita correnti - 49 15 - 1 65
Debiti commerciali 1139 600 466 141 651 1mm 69 3.167
Passivita finanziarie
correnti 1 = 1 E ] - -
Altre passivita correnti 2 - 11 - - - 2 15
Rapporti economici
Ricavi delle vendite
e delle prestazioni 1259 4431 890 440 319 - 54 7.393
Altri ricavi e proventi - - 207 - - - 1 208
Materie prime e materiali
diconsumo 6.096 214 346 489 - - 100 9.772
Servizi - 157 1514 59 24 141 46 1.941
Altri costi operativi 2 - 5 - - - 14 21
Proventi netti da gestione
rischio commodity (8) - a5 - - - - 77
Proventi finanziari - 22 - - 22
Oneri finanzian 1 - 2 - - 2 2 T

Siricarda infine che, nell'ambito delle regole di corporate
governance di cul sl e dotato |l Gruppo Enel, sono state
previste le candizioni per assicurare che eventuali opera-
zioni con parti correlate vengane effettuate nel rispetto
di criteri di correttezza procedurale e sostanziale. Sotto il
profilo della correttezza sostanziale, al fine di garantire |'e-
guita delle condizioni pattuite in occasione di operazioni
con parti correlate e gualora cio sia richiesto dalla natu-
ra, dal valore o da altre caratteristiche della singola ope-
razione, si prevede che il Consiglio di Amministrazione si
avvalga dell'assistenza di esperti iIndipendenti per la valu-
tazione dej beni oggetto della singola operazione stessa e
per lo svolgimento delle attivita di consulenza finanziaria,
legale o tecnica.

Nel corso del mese di novembre 2010 il Consiglio di Am-
ministrazione di Enel SpA ha approvato una procedurache

10 corsolidato 3011

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 |a 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 civile
e dalla disciplina attuativa dettata dalla CONSOB; essa ha
sostituito, con effetto a fare data dal 1° gennaio 2011, 1l
regolamento per la disciplina delle operazioni con parti
correlate approvato dal Consiglio di Amministrazione di
Enel 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
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Societa collegate

Societa Totale Totale voce di
SeverEnergia Enel Rete Gas Elica 2 CESI minori Totale generale bilancio  Incidenza %
1 18 2 - 40 61 1.473 11.570 12,7%
= 1 10.466 -
1 - 5 6 71 2135 3.3%
73 - 29 35 137 3.304 12931 25,6%
- 2 3.668 0,1%
- 15 8.907 0,2%
45 2 15 62 7.455 771573 9,6%
- 208 1.941 10,7%
198 198 9.970 42901 23,2%
283 - 15 48 346 2.287 14.440 15.8%
1 - 4 - 5 26 2143 1.2%
- - - = 77 272 28,3%
5 - - - 2 z 29 2693 1.1%

- 7 5.717 0,1%
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37. Impegni contrattuali e garanzie

Gli impegni contrattuali assunti dal Gruppo Enel e e
garanzie prestate a terzi sono di seguito riepilogati.

Milioni di euro

al 31.12.2011

Garanzie prestate:

-fideiussioni e garanzie rilasciate a favore di terzi 4766
Impegni assunti verso fornitori per

- acquisti di energla elettrica 54708
- acquisti di combustibili '69.008
- forniture varie 3153
-appalti 1936
- altre tipologie 2458
Totale 131.263
TOTALE 136.029

Le garanzie concesse a terziammontano a 4.766 milioni di
eurc e includono per 500 milioni di euro gli impegni assun-
ti nell'operazione di vendita del patrimenio immaobiliare,
relativamente alla disciplina che regola la facolta di recesso
dai contratti di locazione e | relativi canoni, per un periodo
di sei anni e sel mesi a decorrere dal mese di luglio 2004.
Tali garanzie sono soggette ad adeguamento al ribasso, al
trascorrere di ogni anno, per un ammeontare prestabilito,

Il cash flow previsionale di tali contratti di locazione, inclu-
so il previsto effetto inflattivo, & il seguente:

> 2012:53 milioni di eurg;

2013: 54 milioni di eure;

2014: 54 milion di eurg;

2015: 55 milioni di eurg;

2016: 55 milioni di euro.

v

W

Il cash flow previsionale dei contratti di leasing operativo
sottoscritti da Endesa & il seguente:

= 2012:50 milioni di euro;

= 2013-2014: 60 miliorni di euro;

= 2015 e seguenti: 211 milioni di eure.

Gli impegni per energla elettricaammantanc al 31 dicem-
bre 2011 a 54.708 milioni di euro, di cui 21.604 milioni di
euro relativi al periodo 2012-2016, 11.692 milioni di euro
relativi al periodo 2017-2021, 7.321 milioni di euro al pe-
riodo 2022-2026 e | rimanenti 14.091 milioni di euro con
scadenza successiva.

Gli impegni per acquisti di combustibili, determinati in
funzione dei parametri contrattuali e dei cambi in essere
alla fine dell'esercizio (trattandosi di forniture a prezzi va-
riabili, per lo piu espressi in valuta estera), ammontano al
31 dicembre 2011 a 69.008 milioni di euro, di cui 38.100
milioni di euro relativi al periodo 2012-2016, 23.653 mi-
lioni di euro relativi al periodo 2017-2021, 5.758 milioni di
euro al periodo 2022-2026 e i rimanenti 1.497 milicni di
euro con scadenza successiva.

Le forniture varie includono, per 274 milioni di suro, gli
impegni assunti relativamente all'accordo di collaborazio-
ne siglato con EDF il 30 novembre 2007 per la costruzio-
ne dell'impiante nucleare di Flamanville. Tale ammantare
rappresenta la partecipazione di Enel, nella misura del
12,5%, alle spese di costruzione dell'impianto, il cui avwio
siprevede peril 2012,

38. Passivita e attivita potenziali

Contenzioso in materia
ambientale

Il contenzieso in materia ambientale riguarda, principal-
mente, l'installazione e |'esercizio di impianti elettrici di
Enel Distribuzione. Enel Distnbuzione & convenuta in vari
giudizi, civili @ amministrativi, nei quali vengono richiesti,
spesso con procedure di urgenza, in via cautelare, lo spo-

stamento o la modifica delle modalita di esercizio delle

Enal Bianciocorsolidato 2011

porzioni di rete elettrica, da parte di coloro che risiedono in
prossimita delle stesse, sulla base della presunta potenzia-
le dannosita degli impianti, nonostante gli stessi, ad avviso
delle societa, siano stati installati nel rispetto della norma-
tiva vigente in materia. In alcuni casi sono state avanzate
richieste di risarcimento dei danni alla salute asseritamen-
te conseguent all'esposizione ai campl elettromagnetici.
L'esito dei giudizi & generalmente favorevole alla societa.
Il Tribunale di Grosseto, con ordinanza del febbraio 2008,

ha riconosciuto che il rispetto dei limiti cautelativi di esposi-
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zione ai campl elettrici e magnetici previsti dalla normativa
vigente, in conformita agli studi pid accreditati in materia e
alle indicazioni emergenti a livello europeo, assicura la tu-
tela della salute. Vi sono sporadici casi in cui si sono avute
pronunce sfavoreveli, 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 competen-
te) & stato riconosciuto un danno legato allo “stress” provo-
cato dalla presenza dell'elettrodotto e dal timore del possi-
bili effetti negativi alla salute. La prossima udienza é fissata
per il 9 luglic 2014.

Vanno segnalate anche le controversie concernenti i campi
elettromagnetici delle cabine di media e bassa tensione po-
ste all'interno di edifici, peraltro, a giudizio dei tecnici della
societa, sempre rispettosi dei limiti di induzione previsti dal-
la normativa nazionale, al riguardo, anche recenti decisio-
ni hanno confermato che il rispetto della specifica vigente
normativa assicura la tutela della salute.

Nell'agosto 2008 & stata pubblicata una sentenza della Cor-
te di Cassazione (relativa a un elettrodotto di trasmissione
a 380 kW “Forli-Fano”, non piu di proprietaknel) la quale, in
contrasto con le attuali nsultanze scientifiche in materia, ha
ritenuto sussistente il nesso causale tra le cefalee lamentate
da alcunisoggetti e |'esposizione ai campl elettromagnetici,
Come si & avuto modo di riferire nelle precedenti relazioni,
la situazione relativa al contenzioso ha avuto una progres-
siva evoluzione grazie al chiarimento del quadro legislativo
intervenuto con la legge quadro sulla tutela dall'inquina-
mento elettromagnetico (n. 36 del 22 febbraic 2001), e del
decreto dj attuazione relativo agli elettrodotti (decreto del
Presidente del Consiglio dei Ministri dell’8 luglic 2003). La
normativa introdotta dai citati provvedimenti, infatti, ha
armonizzato I'intera matena sul territorio nazionale. Tra
I'altro, si @ ancora in attesa dell’attuazione del programma,
previsto dalla legge n. 36/2001, per il risanamento degli
elettrodotti, con |a possibilita di recupero integrale o parzia-
le, tramite le tariffe, degli oneri sostenuti dai proprietari del-
le linee di trasmissione e distribuzione e delle cabine, secon-
do criteri che dovranno essere determinati dall’Autorita per
I'energia elettrica e il gas, al sensi della legge n. 481/1995,
trattandosi di costi sopportati nell'interesse generale. Non
& stato, infatti, ancora emanato il decreto del Presidente
del Consiglio dei Ministri, relativo alla determinazione dei
criten di elaborazione dei piani di nsanamento degli elet-

trodotti (art. 4, comma 4, legge n. 36/2001), necessario per

la presentazione da parte dei distributor delle proposte di
tali piani alle Regioni (art. 9, comma 2, legge n. 36/2001).
Con decreto del Direttore Generale per la salvaguardia
ambientale del Ministero dell’Ambiente e della tutela del
territorio & del mare, il 29 maggio 2008 sono state appro-
vate le procedure di misura e di valutazione dell'induzione
magnetica, ai sensi dell'art. 5, comma 2, del decreto del Pre-
sidente del Consiglio dei Ministri dell'8 luglic 2003, nonché
con decreto del medesimo Ministero del 29 maggio 2008
sono state approvate le metodologie di calcolo per la deter-
minazione 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 matena urbanistica
e ambientale, connesse con la costruzione e l'esercizio di al-
cuni impianti di produzione e di linee di distribuzione, L'esa-
me di tali vertenze fa ritenere, in linea generale, come remoti
eventuali esiti negativi. Per un numero limitato di giudizi non
si possono tuttavia escludere esiti sfavorevoli le cul conse-
guenze potrebbero consistere, oltre che nell'eventuale nsar-
cimento dei danni, nell'assunzione di oneri connessi alle mo-
difiche degli impianti e alla loro temporanea indisponibilita.

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
Lasentenza ha condannato gli imputati in solido con Enel,
quale responsabile civile, al risarcimento dei danni in fa-
vore di una pluralitd di soggetti, persone fisiche ed enti
locali. Tale risarcimento & stato riconosciuto in 367.000
euro a favore di alcuni soggetti, per lo pil privati, mentre
la quantificazione del risarcimento a favore di alcuni enti
pubblici (Regioni Veneto ed Emilia Romagna, Provincia di
Rovigo & Comuni vari) & stato rimesso a un successivo giu-
dizio civile, liquidando - a titalo di "provvisionale” — circa

2,5 milioni di euro complessivi.
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La sentenza del Tribunale di Adria & stata appellata e, in
data 12 marzo 2009, la Corte d'Appello di Venezia ha ri-
formato parzialmente detta sentenza, assolvendo per non
aver commessa il fatto gli ex Amministratori ed escluden-
do || danno ambientale, disponendo la revoca delle som-
me liquidate a titolo di provvisionale. Avverso detta favo-
revole sentenza di appello hanno ricorso per Cassazione
sia il Procuratore Generale sia le parti civili costituitesi in
tale sede. Con sentenza dell'11 gennaio 2011 la Corte di
Cassazione ha accolte Il ricorso, annullando la sentenza
della Corte d'Appello 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 impu-
tati. Si precisa che, con riferimento alle somme liquidate a
favore di alcuni enti pubblici, la Societa aveva gia provve-
duto al pagamento in forza di atto transattivo intervenuto
nel corso del 2008, Con atto notificato nel luglio 2011, il
Ministero dell’Ambiente e alcuni enti pubblici hanno ri-
chiesto a Enel SpA ed Enel Produzione, in sede civile, di-
nanzi alla Corte di Appello di Venezia, il risarcimento del
danno conseguente alle emissioni della centrale di Porto
Tolle, La nichiesta del presunto risarcimento del danno
patrimoniale e ambientale & di circa 100 milioni di euro,
pretesa che Enel contesta.

Nell'agosto 2011 la Procura della Repubblica di Rovigo ha
richiesto il rinvio a giudizio di alcuni ex Amministratori, ex
dirigenti e dipendenti di Enel ed Enel Produzione per il re-
ato di omissione dolosa di cautele atte a prevenire disastri,
relativo a presunte emissioni provenienti dalla centrale di
Porto Tolle, e all'udienza del 22 novembre 2011 la causa &

stata rimandata ulteriormente

Contenzioso stragiudiziale e
giudiziale connesso al black-

out del 28 settembre 2003

In relazione al black-out del 28 settembre 2003, sono sta-
te presentate numerose richieste stragiudiziali e giudiziali
di indennizzi automatici e di risarcimenta di danni. Tali ri-
chieste hanne dato luogo a un significative contenzioso
dinanzi ai Giudici di Pace, concentrato essenzialmente
nelle Regioni Campania, Calabria e Basilicata, per un to-
tale di circa 120,000 giudizi, | cui oneri si ritiene possano
essere parzialmente recuperati attraverso le vigenti coper-
ture assicurative. In primo grado tali giudizi si sono conclu-

Enel Bilanciocorsolidato 2011

si per circa due terzi con sentenze a favore dei ricorrent,
mentre | giudici di Tribunale che si sono pronunciati in
sede di appello hanno quasi tutti deciso a favore di Enel
Distribuzione, motivando sia in relazione alla carenza di
prova dei danni denunciati, sia riconoscendo ['estraneita
della societa all'evento. Le poche sentenze sfavorevoli a
Enel Distribuzione sono state tutte impugnate davantialla
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 tassativamente la responsabilita di
Enel Distribuzione.

Nel mese di maggio 2008 Enel ha notificato alla Compa-
gnia assicuratrice (Cattolica) un atto di citazione volto ad
accertare il diritto a ottenere, a norma d| polizza, il rim-
borso di quanto pagato in esecuzione delle sentenze sfa-
vorevoli.

L'assicurazione Cattolica, nel costituirsi in giudizio, ha
chiamato in causa vari riassicuratori, tra cui Enel Re_ Inte-
grato 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 ver-
ra 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 no-
nostante l'intervenuto orientamento favorevole della Cas-
sazione, in parte per la difficolta delle cancellerie di taluni
Tribunall di pubblicare le decisioni gia assunte e in parte
per il notevole carico di lavoro dei singoli uffici che rallenta
la decisione dei giudici

A novembre 2011 i giudizi pendenti risultano ridotti a cir-
ca 50.000 per effetto delle sentenze passate in giudicato
nonché delle rinunce alle azioni da parte degli attori efo
riunioni di procedimenti, mentre il flusso di nuove azioni si
& sostanzialmente interrotto a seguito del consolidamen-
to degli orientamenti favorevoli a Enel sia dei giudici di
appello sia della Cassazione.
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Contenzioso in tema
di modalita gratuite dli
pagamento della bolletta

Con sentenza n. 2507/2010, il 3 maggio 2010 il Consiglio
di State ha accolto I'appello dell'Autorita per 'energia elet-
trica e Il gas (AEEG) awverso la sentenza n. 321/08 del 13
febbraio 2008 con cui 1l TAR Lombardia aveva annullato la
delibera n. 66/07. Con quest’ultimo provwedimento 'AEEG
aveva irrogato a Enel Distribuzione una sanzione ammini-
strativaparia 11,7 milioni di euro per non aver ottemperato
a guanto previsto nella delibera n. 55/00 in tema di traspa-
renza del documenti di fatturazione. Enel Distribuzione ha
presentato ricorso per ottenere la revocazione del suddetto
prowwedimento innanzi al Consiglio di Stato, che si & pro-
nunciato con sentenza di ngetto in data 24 febbraio 2011.
£ ancora pendente invece il ricorso proposto in data 29 ot-
tobre 2010 dinanzi alla Corte Europea dei Diritti dell’Uomo
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. U'accoglimento del ricorso compaorterebbe
la condanna nei confronti dello Stato italiane a un risarci-
mento commisurate all'importo versato con la sanzione
pagata.

Contenzioso Finmek/
Enel Factor

In data 29 aprile 2009 Ene| Factor & stata convenuta in giu-
dizio davanti al Tribunale di Padova da Finmek SpA, societa
in amministrazione stracrdinaria. |l contenzioso trae origi-
ne da un contratto di factoring che prevedeva la cessione
dei crediti da Finmek a Enel Factor, relativi a un contratto
di fornitura di contaton 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
Finmek SpA é stata ammessa alla procedura di Ammini-
strazione straordinaria. Finmek, con |'atto di citazione, ha
chiesto I'accertamento sia dell'inopponibilita delle cessioni
di credito effettuate tra il 7 maggio 2003 e il 23 marzo 2004
sia la revoca e/o |'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

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
awyvid un procedimento a carico di ex Amministratori e di-
rigenti della societa Enelpower nonché terzi, per vari illeciti
compiuti in danno della societa, consistenti, tra |'altro, nella
percezione di pagament da parte di fornitori per I'aggiudi-
cazione di talune commesse. Nel gennaio 2008 il Giudice
per le indagini preliminari ha ammesso la costituzione di
parte civile delle societad Enel Spa, Enelpower Sp4 ed Enel
Produzione SpA. Il 27 aprile 2009 1l Giudice per le indagi-
ni preliminari ha pronunciato sentenza di patteggiamento
per alcun| imputati, mentre | due ex Amministratori di Enel
Produzione e di Enelpower nonché il dirigente di Enelpo-
wer sono stati rinviati a giudizio dinanzi al Tribunale di Mila-
no. Apertosi il dibattimento nel gennaio del 2010, il giudice
ka pronunciato, indata 20 aprile 2010, sentenza di non do-
versi procedere per intervenuta prescrizione nel confronti
di alcuni imputati, tra cui gli ex Amministratori e dirigenti
imputati per | reati di corruzione e appropriazione indebita
Il processa continuato nei confronti degli stessi imputati per
il reato di associazione a delinguere si & concluso In primo
grado il 20 settembre 2011, con sentenza di non doversi
procedere per intervenuta prescrizione, ed Enelpower, Enel
Produzione ed Enel SpA si stanno adoperando per recupe-
rare in sede civile | danni cagionati dall'associazione per de-
linquere degli ex dirigenti

In esito alla suddetta estinzione dei reati per prescrizione
e alla sentenza delle Sezioni Unite della Corte di Cassazio-
ne del 19 dicembre 2009 n. 26806/09 — che ha dichiarata
il difetto di giurisdizione della Corte de| Conti - le societa
Enel, Enelpower ed Enel Produzione hanno avviato, avanti
ai Tribunali di Monza e di Udine, due azioni civill di risar-
cimento, In via extracontrattuale, del danno cagionato
dalle medesime condotte illecite oggetto di accertamento
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nell'ambito del giudizio contabile e penale nei confronti
degli ex Amministratori e dingenti Enel. Inoltre, Enel Produ-
zione ed Enelpower hanno promosso azioni revocatorie nel
confronti degli ex Amministratori e dirigenti, ottenendo ['i-
nefficacia di alcuni atti didismissione di cespiti, A seguito di
tali procedimenti & stato sottoscritto con I'ex Amministra-
tore di Enel Produzione una accordo transattive in data 25
maggio 2011, in virtu del quale Enel ha ottenuto a titolo di
risarcimento danni, anche nell'interesse delle altre societa
del Gruppo coinvolte, la complessiva somma di 2 milioni di
euro e |a rinuncia da parte dell'ex Amministratore alla pre-
tesa di ottenere il pagamento del controvalore delle stock
option per cui pendeva giudizio dinanzi al Giudice del Lavo-
ro, 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 Pro-
duzione, la costituzione di parte civile nel procedimento pe-
nale menzionato precedentemente e hanno rinunciato alle
azioni revocatorie ed esecutive avviate nei suol confronti.
Infine, con riferimento alla costituzione di Enelpower 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 no-
tificata I'8 novembre 2011 la Corte di diritto penale del
Tribunale Federale svizzero, per quanto nguarda le pretese
formulate dalle parti civili, ha confermato la decisione del
Tribunale Penale Federale di Bellinzona, rilevando che es-
sendo e stesse gia costituite in Italia per il medesimo dan-
no, & preclusa la possibilita di pretendere |l risarcimento in
Svizzera. Enelpower si sta adoperando per richiedere una
revisione di tale sentenza. Sempre in Svizzera, Enelpower
ha ottenute il sequestro conservative delle somme deposi-
tate su conti correnti svizzeri dej suddetti indagati.

Contenzioso BEG

Tale contenzioso ha un doppio binario, uno in Italia e I'altro
in Albania. Per quanto riguarda il filone italiano, con sen-
tenza del 20 ottobre 2010 la Corte di Cassazione italiana
ha confermato le decisione della Corte d'Appello di Roma
del 7 aprile 2009, che aveva rigettato integralmente I'impu-
gnativa proposta da BEG awverso il lodo arbitrale del 6 di-
cembre 2002 a lei sfavorevole. La suddetta pronuncia della
Corte di Cassazicne riguarda la nota vicenda relativa al giu-
dizio promosso dinanzi alla Camera Arbitrale di Roma da
BEG SpaA, nel novembre 2000, nei confronti di Enelpower,
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in relazione al presunto inadempimento di un contratto di
collaborazione per la costruzione di una centrale idroelet-
trica 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 & 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 I'impugnativa proposta da Enelpower ed Enel
SpA avverso la sentenza della Corte d'Appello albanese
che, in data 28 aprile 2010, confermando |a decisione di
primo grado del Tribunale di Tirana, aveva attribuito ad
Albania BEG Ambient {controllata di BEG) un risarcimento
per danno extracontrattuale di circa 25 milioni di euro per
il 2004 e un risarcimento, sempre per asserita responsabi-
lita extracontrattuale, per gli anni successivi non quantifi-
cato. 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 replicate,
rispettivamente in data 28 e 29 aprile 2011, contestando
radicalmente la legittimita della pretesa sia nell'an sia nel
guantum e hanno promosso, avanti la Corte di Cassazio-
ne albanese, istanza di revocazione avverse la decisione
di primo grado del Tribunale di Tirana, per contrasto con
il giudicato formatosi a seguito della sentenza della Corte
di Cassazione italiana. In sede di revocazione la Corte di
Cassazione Albanese, con sentenza del 17 giugna 2011,
comunicata il 7 luglio, ha coanfermato la pronuncia di pri-
mo grado. Enel ed Enelpower hanno quindi presentato
ricorso alla Corte Europea dei Diritti dell'Uomo contro
la Repubblica di Albania per violazione del diritto all'e-
quo processo e del principio di legalita, volto a ottenere
la condanna della Repubblica di Albania alla riparazione
nella forma della restitutio in integrum e al risarcimento
deidanni patimoniali e non patrimoniali subiti da Enel ed
Enelpower anche in relazione alle somme che dovessero
eventualmente essere costrette a corrispondere in forza
della sentenza della Corte Suprema della Repubblica di
Albania del 7 marzo 2011

Incltre, in Italia prosegue il giudizio intrapreso da Enel-
power ed Enel SpA nei confronti di BEG SpA dinanzi al
Tribunale di Roma, teso a ottenere 'accertamento del-
la responsabilita di BEG per avere aggirato la pronuncia
del lodo reso in Italia a favore di Enelpower il 6 dicembre
2002, facendo agire la controllata Albam, in Albania, con-
tro Enelpower ed Enel. Con tale azione, Enelpower ed Enel

chiedono la condanna di BEG a risarcire il danno arrecato
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a Enelpower (a titolo contrattuale ed extracontrattuale) e
a Enel (a titolo extracontrattuale) in misura pari alla som-
ma che |'una e/o I'altra potrebbero essere tenute a corri-
spondere ad Albania BEG Ambient in caso di esecuzione
delle sentenze rese dalla giurisdizione albanese. La prossi-
ma udienza é fissata al 22 marzo 2012

Estensione dell’applicazione
dell'lmposta Comunale
sugli Immobili (“1C1")

Con l'art. 1 quinguies del decreto legge del 31 marzo
2005, n. 44 — "recante disposizion| urgenti in materia di
enti locali” — aggiunto in sede di conversione dalla legge
31 maggio 2005, n. 88, e stato previsto che l'art. 4 della
legge catastale, approvata con regio decreto legge del 13
aprile 1939, n. 652, s interpreta, limitatamente alle cen-
trali elettriche “nel senso che | fabbricati e le costruzion
stabili sono costituiti dal suolo e dalle parti a esso struttu-
ralmente connesse, anche in via transitoria, cui possono
accedere, mediante qualsiasi mezzo di unione, parti mobi-
li allo scopo di realizzare un unico bene complesso”.
Sifa notare che la Commissione Tributaria Regionale (CTR)
dell’'Emilia Romagna, con ordinanza n. 16/13/06 depo-
sitata il 13 luglio 2006, aveva rimesso dinanzi alla Corte
Costituzionale la guestione di legittimita costituzionale
dell'art. 1 guinguies citato, ritenendola rilevante & non
manifestamente infondata
Il 20 maggio 2008 & stata emessa dalla Corte Costituzio-
nale la sentenza n. 162/2008 che ha ritenuto di conside-
rare prive di fondamento le questioni sollevate dalla CTR
dell'Emilia Romagna e ha, pertanto, confermato la legitti-
mita della nuova disposizione interpretativa, | cui principa-
li effetti per il Gruppo sono
= rilevanza del valore delle "turbine” nella valutazione ca-
tastale degli impianti,
> possibilita, da parte degli Uffici Locali del Territorio, di
rettificare senza un termine di decadenza le rendite
proposte da Enel.
MNella sentenza & stato, altresi, affermato che “... il principio
per cui alla determinazione della rendita catastale concor-
rono gli elementi costitutivi degli opifici ... anche se fisica-
mente nen incorporati al suolo vale per tutti gli immobi-
I di cui all'articolo 10 del regio decreto legge n. 652 del
1939" e non solo per centrali elettriche

Segnaliamo, Infine, che nessun criterio valutativo risulta
essere stato introdotto sinora per | beni mobili ritenuti ca-
tastalmente rilevanti, né in relazione al metodo di valuta-
zione né in relazione alla effettiva individuazione dell’'og-
getto di valutazione, e la sentenza predetta non sembra
fornire alcun indirizzo in merito.

Enel Produzione ed Enel Green Power, pertanto, relativa-
mente ai contenziosi in essere, continueranno a stare in
giudizio per richiedere un sostanziale ridimensionamento
dei valori originariamente attribuiti dagli Uffici del Territo-
rio a gqueste parti d'impianto, ma hanno comungue prov-
veduto all'adeguamento del Fondo rischi e oneri in misura
adeguata a contrastare |'eventuale rischio di totale soc-
combenza, anche in relazione ai nuovi accertament sino-
ra pervenut). Non hanno pero ritenuto di dover effettuare
ulteriori accantonamenti che tenessero conto di eventuali
effetti retroattivi della norma sulle proposte di rendite si-
nora non oggetto di rilievi da parte degli Uffici del Territo-
rio e che comunque per la maggior parte riguarderebbero
impianti di minori dimensioni.

Spagna

Nel marzo del 2009 la societa Josel SL ha proposto un giu-
dizio contro Endesa Distribucion Eléctrica per la risoluzio-
ne del contratto di vendita di determinati immobili a cau-
sa della modificazione di qualificazione urbanistica degli
stessi. Con tale domanda & stata richiasta la restituzione di
oltre 85 milioni di euro pit interessi. Endesa Distribucidn
Eléctrica SL si @ opposta alla richiesta di risoluzione del
contratto presentata da Josel SL. 119 maggio 2011 @ stata
emessa sentenza di accoglimento della domanda in cui si
stabilisce la risoluzione del contratto e 'obbligo di Ende-
sa di restituire il prezzo di vendita oltre interessi e spese.

Endesa ha proposto appello avverso tale provvedimento.

In data 19 maggio 2009 'Ayuntamiento de Granadilla de
Abona ha notificato a Endesa una sanzione di 72 milioni di
euro per la costruzione della Centrale Generadora de Ciclo
Combinato 2 di Granadilla. In data 13 luglio 2009 Endesa
ha presentato ricorso innanzi al tribunale amministrativo
contro tale sanzione. || 18 settembre 2009 & stata inoltre
ottenuta in via cautelare la sospensione del pagamento
della sanzione. In data 1° settembre 2010 si & aperta la
fase istruttoria. Con sentenza del 12 settembre 2011 il ri-
carso di Endesa & stato accolto
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Brasile

Nel 2005 l'Amministrazione tributaria brasiliana ha notificato
ad Ampla un accertamento tributario che & stato oggetto di
specifica impugnazione, LAmministrazione tributaria ritiene
che il regime tributano speciale, che esonera la tassazione in
Brasile degli interessi percepiti dai sottoscritton di una emis-
sione di Fixed Rate Notes realizzata da Ampla nel 1998, non
sia applicabile. Il 6 dicembre 2007 Ampla ha ottenuto giudi-
zio favorevole nel secondo grado di giudizio amministrativo
contro il quale la “Hacienda Publica” brasiliana ha presentato
un ricorso speciale al Consiglio Superiore dei Ricorsi Fiscall. Il
valore della causa & di circa 325 milioni di euro.

Nel corso del 2002 lo Stato di Rio de Janeiro ha stabilito che
I'ICMS (Impuesto a la Circulacion de Mercaderias y Servicios)
dovrebbe essere determinato e pagato nei giorni 10, 20,
30 del medesimo mese in cui l'imposta & maturata; tuttavia
Ampla ha continuato a pagare tale impesta in conformita
al sistema precedente (fino al quinto giorno del mese suc-
cessivo). Nonostante un accorde informale con lo Stato di
Rio de Janeiro e due leggi di condono fiscale, nell’'ottobre
del 2004 Ampla ha ricevuto una multa per ritardato paga-
mento dell'ICMS, avverso la quale la societa ha presenta-
to ricorso. |l giudizio di primo grado & stato favorevole allo
Stato di Rio de Janeiro e Ampla ha ricorso in appello, riget-
tato il 26 agosto 2010, Ampla ha dungue presentato un
ulteriore ricorso, questa volta davanti al “Consejo Pleno de
Contribuyentes” dello Stato di Rio de Janeiro, che & tuttora

pendente. |l valore della causa & di circa 68 milioni di euro.

La societa di costruzioni brasiliana Meridional era titola-
re di un contratto per opere civili con la societa brasiliana
CELF (posseduta dallo Stato di Rio de Janeiro), che ha ri-
solto tale accordo. Quale conseguenza del trasferimento
di asset da CELF ad Ampla Energia e Servigos, la suddetta
societa di costruzioni brasiliana ha sostenuto che tale tra-
sferimento & stato realizzato in violazione e frode dei pro-
pri diritti di creditore verso CELF (derivanti dal contratto di
opere civili menzionato) e, nel 1998, ha avwviato un'azione
legale contro Ampla. Nel marzo 2009 Il tribunale brasilia-
ne ha acceolto tale domanda e Ampla e lo Stato di Rio de
laneiro hanno presentato | rispettivi appelli. Nel dicembre
2009 la Corte adita ha accolto gli appelli.

Ayverso tale decisione é stato proposto dalla societa di
costruzioni ricorso innanzi alla Corte di Cassazione che ha
rigettato la domanda. La societa di costruzioni ha quindi
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proposto un nuovo ricorso (“de Agravo Regimental”) di-
nanzi al Superior Tribunal de Justica do Brasil, che & stato
respinto a fine agosto 2010 per essere stato proposto sen-
za motivo. A seguito di tale decisione, |a stessa societa ha
richiesto un "mandado de seguranca’, al fine di ottenere
dal giudice una dichiarazione del presunto diritto della so-
cieta di costruzieni al recupere di quanto reclamato. Il ci-
tato "mandado de seguranca” & stato rigettato nel giugno
2011; nonostante cid Meridional ha presentato un nuovo
ricorso al Superior Tribunal de Justica a Brasilia. Il valore

della causa & di circa 317 milioni di euro,

Nel 1998 la societa brasiliana CIEN ha sottoscritto con
Tractebel un contratto per la messa a disposizione e for-
nitura di energia elettrica proveniente dall'Argentina at-
traverso la linea di interconnessione Argentina-Brasile di
cui & proprietana. A causa della regolamentazione argen-
tina, emanata quale conseguenza della crisi economica
del 2002, CIEN si & trovata impossibilitata a mettere a di-
sposizione I'energia a Tractebel Nell'ottobre 2008 Tracte-
bel ha presentato una domanda giudiziale contro CIEN &
guest'ultima ha provveduto a presentare le proprie difese.
CIEN ha contestato la pretesa invocando |l caso di forza
maggiore derivato dalla crisi argentina come argemento
principale della sua difesa. Nell'ambito del contenzioso
Tractebel ha manifestato I'intenzione di acquisire il 30%
della linea di interconnessione interessata. La causa prose-
gue nella fase istruttona.

Per analoghe ragioni anche |a societa Furnas nel giugno
2010 ha presentato una domanda giudiziale per la man-
cata consegna di energia elettrica da parte di CIEN chie-
dendo la corresponsione di circa 235 milioni di euro, oltre
i danni da guantificare. Le ragioni di CIEN sono analoghe
a quelle del precedente caso, &, conclusasi |a fase probato-
ria, si & in attesa della sentenza di primo grado.
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39. Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura

dell'esercizio

Cessione della
partecipazione in Terna

Indata 2 febbraio 2012 Enel ha concluso 'operazione, awvia-
ta nel tardo pomeriggio del giorno precedente, finalizzata
alla cessione di 102.384.037 azioni ordinarie, pari al 5,1%
del capitale sociale, di Terna SpA. |l corrispettivo complessive
& risultato pari a 281 milioni di euro e comportera per Enel
una plusvalenza su base consolidata di 178 milionidi euro, al
netto degli oneri accessori, Il quantitativo venduto & pari al
totale della partecipazione attualmente posseduta da Enel
in Temna, le cui azioni sono negoziate sul Mercato Telematico
Azionario (MTA) organizzato e gestito da Borsa Italiana SpA.
L'operazione, realizzata attraverso una procedura di acce-
lerated bookbuilding rivolta a investitori istituzionali italia-
ni ed esteri, si & chiusa a un prezzo finale di assegnazione
pari a 2,74 euro per azione, L'operazione e stata regolata
mediante consegna dei titoli e pagamento del corrispet-
tivo in data 7 febbraio 2012. Per finalizzare I'operazione
Enel si & avvalsa di Banca IMI, J.P. Morgan, Mediobanca e

UniCredit in qualita di joint bookrunner,

Acquisto di un mineral
interest in Algeria

In data 3 febbraio 2012, a seguito dell'awenuta ratifica
da parte delle autorita algerine, il contratto d| acquisto del
18,375% di un mineraf interest relativo alla licenza esplorati-
va per il perimetro |sarene dalla societa irlandese Petroceltic
Intemational & divenuto pienamente efficace ed Enel Trade
ha corrisposto a Petroceltic, a titolo di prezzo di acquisto, un

corrispettivo iniziale di circa 100 milioni di dollari statunitensi.

Emissione obbligazionaria sul
mercato retail italiano

Indata 13 febbraio 2012 si & chiusa I'offerta pubblica delle
obbligazioni Enel a tasso fisso e a tasso variabile riservate

ai risparmiatori retail. Nel corso dell'offerta, Enel ha au-
mentato il valore nominale dell'offerta, inizialmente pre-
vista in 1,5 miliardi di euro, fine all'importo complessive
massimo di 3 miliardi di euro, a fronte di una domanda
che & stata superiore a 5 miliardi di eure.

L'ammontare complessive emesso risulta essere paria 2,5
miliardi di euro, con riferimento alle obbligazioni a tasso
fisso, e a 500 milioni di euro, con riferimento alle obbliga-
zioni a tasso variabile,

Per quanto riguarda le obbligazioni a tasso fisso (con sca-
denza 20 febbraio 2018), il tasso di interesse nominale an-
nuo lordo e pari al 4,875%, mentre |'emissione & avvenuta
a un prezzo pari al 99,95% del loro valore nominale. Gli
interessi maturati saranno corrisposti agli investitori an-
nualmente in via posticipata.

Le obbligazioni a tasso variabile {con scadenza 20 febbra-
io 2018) sono invece fruttifere di interessi che saranno cor-
risposti agli investitori semestralmente in via posticipata e
calcolati al tasso variabile nominale annuoe, pari all'Euribor
a 6 mesi maggiorato di un margine pari a 310 punti base,
tall obbligazioni sono state emesse a un prezzo pari al
100% del loro valore nominale,

Partnership tra
Enel Distribuzione
e General Electric

In data 27 febbraio 2012 General Electric, una delle piu
grandi aziende diversificate del mondo, ed Enel Distribu-
zione, societa che gestisce oltre I'85% della rete elettrica
di distribuzione italiana, hanno raggiunto un accordo di
partnership strategica che avra durata fino al 31 dicembre
2014, finalizzato allo sviluppo progetti di efficienza ener-
getica e riduzione delle emissioni di CO, su tutto il territo-
rio nazionale. L'approccio integrato ai progetti, le sinergie
fra le competenze tecniche e finanziarie del gruppe Ge-
neral Electric, abbinate all'esperienza di Enel Distribuzione
nell'ambito del meccanismo incentivante dei titoli di effi-
cienza energetica, consentiranno di attuare con efficacia
operativa interventi complessi su clienti specifici. Le due

aziende avvieranno al pil presto i primi progetti per dif-
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fondere su larga scala soluzioni innovative sotto il profilo
tecnologico, gestionale e finanziario, cogliendo anche le
opportunita dei recenti sviluppi nella normativa incenti-
vante |'efficienza energetica in Italia e coinvolgendo diver-
sl partner su tutto il territorio nazionale specializzati per
tecnologie e clienti target

Aggiornamento del rating
di Enel da parte di
Standard & Poor’s

L'agenzia Standard & Poor's in data 8 marzo 2012 ha comu-
nicato di aver nvisto il rating a lungo termine di Enel SpA a

"BBB+" (dal precedente "A-"). La stessa agenzia ha comuni-

cato di aver confermato ad "A-2" il rating a breve termine di
Enel. A seguito della rimozione del credit watch negativo,
'outlook & stato a sua volta classificato come stabile.

La madifica del rating di Enel riflette, in particolare, il dete-
rioramento del quadro macroeconomico del mercati ita-
liano e spagnolo e I'aumento della volatilita dei margini
nel settore della generazione dj energia elettrica. Tale mo-
difica si accompagna ad analoga revisione del profilo di
credito stand alene della Societa e fa seguito alla revisione
del rating della Repubblica Italiana disposta da Standard
& Poor's.

L'agenzia osserva infine che le misure che Enel sta attuan-
do per contrastare gli effetti congiunturali contribuiran-
no a migliorare il profilo di nischio finanziario del Gruppo
Enel, nonostante la debolezza delle prospettive economi-
che prevista dalla stessa Standard & Poor's con riferimento
ai mercati italiano e spagnolo.

40. Piani di incentivazione a base azionaria

Dal 2000 al 2008 sono stati attuati con cadenza annuale
in ambito aziendale piani a base azionaria (ossia, piani di
stock option e plani di restricted share units) intesi a dota-
re il GruppoEnel — in linea con la prassi internazionale e
delle maggiori societa italiane guotate in Borsa — di uno
strumento di incentivazione e di fidelizzazione del mana-
gement, in grado a sua volta di sviluppare per le risorse
chiave Il senso di appartenenza all’azienda e di assicurar-
ne nel tempo una costante tensione alla creazione di va-
lore, determinande in tal modo una convergenza tra gli
interessi degli azionisti e quelli del management.
Vengono quindi di seguito fornite indicazioni sui piani di
incentivazione a base azionaria adottati daknel e ancora
in essere nel corso dell'esercizio 2011

Piano di stock option 2008

|| Piano 2008 prevede l'assegnazione ai dirigenti indivi-
duati dal Consiglio di Amministrazione di opzioni perso-
nali e intrasferibili inter vivos relative alla sottoscrizione di
un corrispondente numero di azioni ordinarie Enel di nuo-
va emissione. Le principali caratteristiche del Piano 2008
sono di seguito evidenziate.

Enel Bilanciocorsolidato 2011

Destinatari

Per quanto riguarda 1 destinatari del Piano — tra cui figura
anche I'Amministratore Delegato di Enel, nella qualita di Di-
rettore Generale — tale strumento & rivolto esclusivamente a
un nstretto novero di posizion| dirigenziali, coincidenti con la
prima linea di riporto del Vertice aziendale Da tale piano &
stato escluso il direttore della Divisione Infrastrutture e Reti,
al quale sono stati assegnati altri strumenti di incentivazione
caratterizzati da obiettivi specifici attinenti alla relativa area
di business. Tale esclusione trova fondamento nell'obbligo in
capo a Enel —connesso alla piena liberalizzazione del settore
elettrico intervenuta a decorrere dal 1° luglio 2007 —di porre
In essere un unbundling amministrativo e contabile, tale da
separare le attivita facenti capo alla Divisione Infrastrutture
e Reti dalle attivita delle altre aree di business del Gruppo.

| destinatari sono stati suddivis| in due different| fasce (nel-
la prima delle quali rientra il solo Amministratore Delegato
di Enel, nella qualita di Direttore Generale) e il quantitativo
base di opzioni assegnate a clascuno di essi & stato individua-
to in funziene della retribuzione annua lorda dei diversi de-
stinatari e del rilievo strategico della posizione da ciascuno di
essi ricoperta, nonché del prezzo registrato dal titolo Enel al
momento iniziale dell'intero periodo coperto dal Piano (vale
adire al 2 gennaio 2008).
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Condizioni di esercizio

[ diritto alla sottoscrizione delle azioni risulta subordinato
alla permanenza dei dirigenti interessati nell'ambito delle
societa del Gruppo, con talune eccezioni (quali, per esem-
pio, la risoluzione del rapporto di lavoro per collocamen-
to In guiescenza o per invalidita permanente, I'uscita dal
Gruppo della societa con cul & in essere il rapporto di la-
voro, nonché la successione mortis causa) specificamente
disciplinate nell'apposito regolamento del Piano
L'esercizio delle opzioni & subordinato al raggiungimento
di due obiettivi di carattere gestionale, calcolati entram-
bi su base consolidata triennale: (i) I"'earning per share"
(EPS, rappresentato dalla ripartizione del risultate netto
del Gruppo sul numero di azioni Enel in circolazione) re-
lativo al triennio 2008-2010, calcolato in base agli importi
indicati nei budget degli anni di riferimento, e (i) il "return
on average capital employed" (ROACE, rappresentato dal
rapporto tra il risultato operativo e il capitale investito net-
to medio) relative al trienmic 2008-2010, anch'esso calco-
lato in base agli importi indicati nei budget degli anni di
riferimento. In funzione del livello di raggiungimento di
tali obiettivi, la determinazione del quantitativo di opzioni
effettivamente esercitabili da parte di ciascun destinata-
rio avviene sulla base di una scala di performance fissata
dal Consiglio di Amministrazione di Enel & pud variare, in
aumento o in diminuzione rispetto al guantitativo base di
opzioni assegnate, di una percentuale ricompresa tra 0%
e 120%.

Modalita di esercizio

Una volta verificato il livello di raggiungimento degli indi-
cati obiettivi di carattere gestionale, le opzioni assegna-
te possono essere esercitate a decorrere dal terzo anno
successivo a quello di assegnazione e fino al sesto anno
successivo a quello di assegnazione, in gualsiasi momento,
fatti salvi due blocking period annuali della durata indica-
tiva di un mese ciascuno (individuati a ridesso dell'appro-
vazione del progetto di bilancio diesercizio e della relazio-

ne semestrale da parte del Consiglio di Amministrazione)

Strike price

Lo strike price e stato originariamente fissato nella misura
dieuro 8,075, pari al prezzo di riferimento dell'azione Enel
rilevato dal sistema telematico della Borsa Italiana in data
2 gennaio 2008. Il prezzo di sottoscrizione & stato succes-

sivamente rideterminato dal Consiglio di Amministrazione
indata 9 luglio 2009 nella misura dieuro 7 118, per tenere
conto della conclusione nello stesso mese di luglio 2009
dell'operazione di aumente di capitale effettuata daEnel
e dei riflessi che dalla stessa sono derivati sull'andamento
di mercato del titolo Enel

La sottoscrizione delle azioni risulta a totale carico dei de-
stinatari, non prevedendo il Piano alcuna agevolazione a

tale riguardo.

Azioni a servizio del Piano

Nel giugno 2008 |'Assemblea straordinaria di Enel ha de-
liberato di conferire al Consiglic di Amministrazione una
delega quinquennale ad aumentare il capitale sociale a
pagamento, per un massimo di 9.623.735 euro.

Sviluppo del Piano di stock option
2008

Dalle verifiche effettuate dal Consiglio di Amministrazione
circa la realizzazione delle condizioni di esercizio, si & ac-
certato che nel corso del triennio 2008-2010 sia I'EPS sia il
ROACE si sono posizionati a un livello superiore rispetto a
quello indicato nei budget degli annidi riferimento, facen-
do divenire in tal modo esercitabile un numero di opzioni
parial 120% di quelle originariamente assegnate ai desti-
natari, in applicazione dell'apposita scala di performarice
fissata dal Consiglio di Amministrazione di Enel.
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Si riporta di seguito una tabella niassuntiva dello sviluppo del Piano di stock option 2008.

Opazioni Opzioni Opzioni Opzioni

Totale opzioni Numero Strike  Verifica condizioni  esercitatefine  decadutefina  decadute esistent|

assegnate destinatari price del Piano al31.122010 al3112.2010 nel2011 al 317122011
16 dirigenti

8.019.7794" del Gruppo  euro 8,075 Opzioni esercitabili Nessuna Nessuna Nessuna 9.623.735

(1) Aseguito delle verifiche effettuate dal Consiglio di Amministraziane di Enel, in occasione dell'appravazione del Bllancio consolidato del Gruppe Enel relative all'e-
sercizio 2010, circa il livello di raggiungimento del due obiettivi gestionall sopra indicati (EPS e ROACE), risultano divenute. effettivamente esercitabili n. 9.623.735

opzioni.

{2) Lostrike price @ stato rideterminato in euro 7,118 a far data dal 9 luglic 2009 per tenere conto degll effettl sull'andamento del titola Enel denvant dall‘operazione

di aumento di capitale concluzasi nello stesso mese di luglic 2009,

Riconoscimento di un bonus
correlato alla porzione dei
dividendi riconducibile a
dismissione di asset, da attribuire
in concomitanza con |'esercizio
di stock option

Nel mese di marzo 2004 il Consiglio di Amministrazione ha
deliberato di attribuire — a decorrere dal 2004, in favore dei
destinatari dei diversi piani di stock option che esercitino |e
opzioni loro assegnate — un apposito bonus, la cui misura
& previsto venga di volta in volta determinata dal Consiglio
stesso in occasione dell'adozione di deliberazioni concer-
nenti la destinazione degli utili e che risulta parametrata alla
quota dei "dividendi da dismissioni” (come di seguito defini-
ti) distribuiti dopo 'assegnazione delle opzioni.
Presupposto di tale iniziativa & che la quota parte di divi-
dendiriconducibile a operazioni stracrdinarie di dismissio-
ne di asset patrimoniali e/o finanziari {c.d. "dividendi da
dismissioni”) sia da configurare come una forma di resti-
tuzione agli azionisti di una guota del valore dell'azienda,
suscettibile come tale di determinare riflessi sull’anda-
mento del titolo.

Beneficiari di tale bonus sono quindi | destinatari dei piani
di stock option che, per il fatto di trovarsi (per libera scel-
ta owvero per | vincoll posti dalle condizioni di esercizio o
dai vesting period) a esercitare le opzioni loro assegnate in
un momento successivo a quello dello stacco dei suddetti
"dividendi da dismissioni”, possano risultare penalizzatida
tale situazione. Tale bonus non & invece riconosciuto per la
porzione di dividendi di altra natura, quali quelli ricondu-

Enal Bianciocorsolidato 2011

cibili alla gestione corrente ovvero a rimborsi provenienti
da prowedimenti regolatori.

In concreto, a decorrere dal 2004 i destinatari dei piani di
stock option hanno diritto a percepire, in sede di esercizio
delle opzioni lero assegnate, una somma pari ai "dividend:
da dismissioni” che risultino essere stati distnibuiti da Enel
dopo I'assegnazione delle opzioni e prima dell'esercizio del-
le stesse. || bonus in questione viene corrisposto dalla societa
del Gruppo di appartenenza de| destinatario e risulta assog-
gettato all'ordinana imposizione fiscale, quale reddito da
lavoro dipendente.

In base a tale discipling, il Consiglio di Amministrazione
ha finora determinato: (i) un bonus pari a 0,08 euro per
opzione esercitata, in relazione al dividendo (di pertinen-
za dell'esercizio 2003) di 0,36 euro per azione messo in
pagamento a decorrere dal 24 giugno 2004, (i) un bonus
pari a 0,33 euro per opzione esercitata, in relazione all'ac-
conto sul dividendo (di pertinenza dell'esercizio 2004) di
identico Importo per azione messo N pagamento a decor-
rere dal 25 novembre 2004, {iii) un bonus pari a 0,02 euro
per opzione esercitata, in relazione al salde del dividendeo
(di pertinenza dell’esercizio 2004) di 0,36 suro per azio-
ne messo In pagamento a decorrere dal 23 giugno 2005;
{iv) un bonus parl a 0,19 euro per cpzione esercitata, In
relazione all'acconto sul dividendo (di pertinenza dell'e-
sercizio 2005) di identico importo per azione messo in pa-
gamento a decorrere dal 24 novembre 2005

Sifa presente che la diluizione complessiva del capitale socia-
le effettivamente realizzatasi al 31 dicembre 2011 per effetto
dell'esercizio delle stock option assegnate con ivari piani & pan
all"1,319% e che l'ulteriore sviluppo dei piani stessi & suscettibi-
lg, In teoria, di elevare tale diluizione fino a un livelle massimo
dell"1,41%.

Bifanoa consolidato
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Siriporta di seguito una tabella riassuntiva dell'evoluzione intervenuta nel corso degli esercizi 2009, 2010 @ 2011 dei

piani di stock option adottati da parte di Enel, con le principali assunzioni utilizzate ai fini del calcolo del fair value.

Evoluzione dei piani di stock option

Numero di opzioni

Piano 2008

Opzioni assegnate al 31 dicembre 2009

8019779 1

Opzioni esercitate al 31 dicembre 2009

Opzioni decadute al 31 dicembre 2009

Opzioni esistenti al 31 dicembre 2009

8019779 M

Opzioni decadute nel 2010

Opazioni esistenti al 31 dicembre 2010

8019779 1

Opzioni decadute nel 2011

Cpzioni esistenti al 31 dicembre 2011

9623735

Fair value alla data di assegnazione (euro)

017

Volatilita

21%

Scadenza opzioni

Dicembre
2014

(1) Mel caso in cui il livelle di raggiungimento degli obiettivi gestionali (EPS e ROACE) fissati per il Piano di stock option 2008 s collochi al livello pib elevato della
relativa scala di performance, e previsto che divenga effettivamente esercitabile un massima di n. 9.623 735 opzion|
(2) Asequito delle verifiche effettuate dal Consiglio di Amministrazione di Enel SpA, in occasione dell'approvazione del Bilancio consolidato del Gruppe Enel relativo

all'esercizio 2010, circa il livello di raggil degli

biettivi ionali (EPS e ROACE) fissati per il Piano di stock option 2008, sono divenute effettivamente

esercitabill n 9623.735 opzioni, pari al 120% del quantitativo base assegnato (n, 8.019.773 opzioni)

Piano di restricted share units 2008

Nel giugno 2008 I'Assemblea ordinaria di Enel ha dato av-
vio a un ulteriore strumento di incentivazione denomina-
to Piano di restricted share units - legato anch'esso all'an-
damento dell'azione Enel - che si differenzia dai piani di
stock option in quanto non comporta I'emissione di nuove
azionied & quindi privo di effetti diluitivi sul capitale socia-
le, Tale strumento consiste nell’assegnazione ai destinata-
ri di diritti che consentono di ricevers un controvalore in
denaro pari al prodotto del numero delle units esercitate
per il valore medio registrato dal titolo Enel nel mese pre-
cedente |'esercizio delle units stesse.

Destinatari

Il Piano di restricted share units & stato indirizzato alla ge-
neralita del management del Gruppo Enel (ivi inclusi i di-
rigenti gia destinatari del Piano di stock option 2008, tra |
quali figura anche I'Amministratore Delegato di Enel, nel-
la qualita di Direttore Generale), a eccezione del dirigen-
ti della Divisione Infrastrutture e Reti per le motivazioni
esposte nella descrizione del Piano di stock option 2008

| destinatari sono stati ripartiti in differenti fasce e il quan-
titativo base di units assegnate agli appartenenti a ciascu-

na di esse & stato determinato assumendo a riferimento il
livello medio della retribuzione annua lorda prevista perla
fascia di appartenenza di ciascun destinatario, nonché in
funzione del prezzo registrato dal titolo Enel al momento
iniziale dell'inters periodeo coperto dal Piano (vale a dire al
2 gennaio 2008).

Condizioni di esercizio

Il diritto all'esercizio delle units — e alla conseguente rea-
lizzazione di un controvalore monetario - risulta subordi-
nato alla permanenza dei dirigenti interessati nell'ambito
delle societa del Gruppo, con talune eccezioni (quali, per
esempio, la risoluzione del rapporto di lavoro per colloca-
mento In quiescenza o per invalidita permanente, |'uscita
dal Gruppo della societa con cui € in essere il rapporto di
lavoro, nonché la successione mortis causa) specificamen-
te disciplinate nell'apposito regelamento del Piana.

Per guanto concerne le condizioni di esercizio, e stato
anzitutto individuato un obiettivo di carattere gestiona-
le {c.d. "obiettive cancello") — avente natura di condizio-
ne sospensiva vera e propria — rappresentato:. (1) quanto
al primo 50% del quantitativo base di units assegnate,
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dall'EBITDA di Gruppo relativo al biennio 2008-2008, cal-
colato in base agli importi indicati nei budget degli anni
di riferimento; e (il) quanto al residuo 50% del quantita-
tivo base di units assegnate, dall'EBITDA di Gruppo rela-
tivo al triennio 2008-2010, calcolato in base agli importi
indicati nei budget degli anni di riferimento.

In caso di raggiungimento del c.d. "obiettivo cancelle’, la
determinazione del quantitativo di units effettivamente
esercitabill da parte di ciascun destinatario avviene in
funzicne del raggiungimento di un cbiettive di perfor-
mance, rappresentato:

> quanto al primo 50% del quantitativo base di units
assegnate, dal confronto - in una logica di total sha-
reholders’ return e con riferimento all'arco temporale
compreso tra il 1° gennaio 2008 e il 31 dicembre 2009
—tra |'andamento dell'azione ordinaria Enel, riportato
dal sistema telematico di Borsa Italiana Spa, e quello
di uno specifico indice di riferimento determinato sul-
la base della media dell'andamento dell'indice MIBTEL
(rilevante per il 50%) - sostituito dall'indice FTSE Italia
All Share, a seguito di analoga sostituzione disposta
da Borsa ltaliana nel corso del 2009 —e del Bloomberg
World Electric Index (rilevante per il 50%),; e

qguanto al residuo 50% del quantitativo base di units
assegnate, dal confronto —sempre in una logica di to-
tal shareholders' return e con riferimento al pit ampio
arco temporale compreso tra Il 1° gennaio 2008 e il 31
dicembre 2010 - tra |'andamento dell’azione ordina-
ria Enel, riportato dal sistema telematice di Borsa Ita-
liana SpA, e quello del menzionato indice di riferimen-
to determinate sulla base della media dell'andamento
dell'indice MIBTEL (rilevante per il 50%) — sostituito
nel corso del 2009 dall'indice FTSE Italia All Share, se-
condo quanto sopra indicato - e del Bloomberg World
Electric Index (rilevante per il 50%]);

e potra variare — nispetto al quantitativo base di units as-
segnate — in aumento o in diminuzione, di una percen-
tuale ricompresa tra 0% e 120% sulla base di una specifi-
ca scala di performance.

In caso di mancate conseguimento del cd. “obiettive
cancello” durante il biennio sopra indicato, & comun-
que prevista per la prima quota pari al 50% delle units
assegnate una possibilita di recupero condizionata al
raggiungimento del medesimo "obiettivo cancello” nel
pil ampio arco temporale del triennio di cui sopra. £ al-
tresi prevista la possibilita di equiparare il posizionamen-
to dell'obiettivo di performance registrato nel biennio

2008-2009 a quello registrato dal medesimo obiettivo

nel trienmio 2008-2010, qualora il livello di performan-
ce del triennio risulti superiore a quello del biennio, con
conseguente recupero del quantitativo delle units non
divenute effettivamente esercitabili nel biennio a causa
del peggiore posizionamento dell'obiettive di perfor-
mance e a condizione che il primo 50% del quantitativo
base di units assegnate non abbia formato ancora ogget-
to di esercizio.

Modalita di esercizio

Una volta verificato il conseguimento del c.d. "obiettive
cancello”, nonché il livelle di raggiungimento dell'obiet-
tivo di performance, le units assegnate possono essere
esercitate per una quota del 50% a decorrere dal secon-
do anno successivo a quello di assegnazione e per la re-
sidua quota del 50% a decorrere dal terzo anno successi-
vo a quello di assegnazione, fermo restande per tutte le
units il termine ultimo di esercizio del sesto anno succes-
sivo a quello di assegnazione

In ogni caso le units risultano in concreto esercitabili, du-
rante ciascun anno, esclusivamente nel corso di gquattro
“finestre” temporali della durata di dieci giorni lavorativi
ciascuna (da comunicarsi di volta in volta da parte di Enel)

nel corso dei mesi di gennaio, aprile, luglio e ottobre.

Sviluppo del Piano di restricted
share units 2008

Dalle verifiche effettuate dal Consiglio di Amministrazio-
ne circa la realizzazione delle condizioni di esercizio, &
stato accertato quanto segue.

Per quanto riguarda il primo 50% del quantitativo base
di units assegnate, si & accertato che nel corso del biennio
2008-20089 risulta essere stato conseguito Il c.d. "obietti-
vo cancello” concernente il superamento dell’'EBITDA di
Gruppo e al contempo la performance dell'azione Enel &
risultata leggermente superiore rispetto a quella dell'in-
dice di riferimento, posizionandosi nella scala di perfor-
mance a un livello tale da consentire |'esercitabilita di un
numereo di units pari al 100% di quelle originariamente
assegnate.

Per quanto riguarda il residuo 50% del quantitativo base
di units assegnate, si e accertato che anche nel corso
del triennio 2008-2010 risulta essere stato conseguito
il c.d. "obiettive cancelle” concernente |l superamento

dell’'EBITDA di Gruppo, mentre la performance dell'a-
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zione Enel & risultata ben superiore rispetto a quella
dell'indice di riferimento, posizionandosi nella scala di
performance a un livello tale da consentire quindi I'eser-
citabilita di un numero di units pari al 120% di quelle ori-
ginanamente assegnate.

Tenuto conto che il posizionamento dell'obiettivo di per-
formance registrate nel triennic 2008-2010 é nisultato
pertanto superiore a quello registrato nel biennio 2008-
2009, ne consegue la possibilita di recuperare il quantita-
tivo di units non divenute effettivamente esercitabili nel
biennio 2008-2009 a causa del peggiore posizionamen-
to dell'ebiettive di performance in capo ai destinatari che
non abbiano ancora esercitato il primo 50% del quanti-
tativo base di units assegnate prima dell'accertamento
degli obiettivi riferiti al triennio 2008-2010

Siriporta di seguito una tabella riassuntiva dello sviluppo
del Piano di restricted share units 2008.

Numero di RSU Piano 2008
RSU esistenti al 31 dicernbre 2009 (pari al 100% del
guantitativo base di RSU non decadute) 1.756.325
i cui esercitabili al 31 dicembre 2009 887.662
RSU decadute nel 2010 9.648
RSU esercitate nel 2010 472588
Nuove RSU assegnate e divenute esercitabili in forza
della “clausola di recuperabilita” (applicabile al primo
50% del quantitativo base di R5U) 77.950
Nuove RSU assegnate e divenute esercitabili con
riferimento al residuo 50% del quantitativo base di RSU 176667
RSU esistenti al 31 dicembre 2010 1.527.706
di cul esercitabili al 31 dicembre 2010 1,527,706
RSU decadute nel 2011 10500
R5U esercitate nel 2011 1.159.460
R5U esistenti al 31 dicembre 2011 357746
di cui esercitabul al 31 dicembre 2011 357,746
Fair value alla data di assegnazione (euro) 3,16
Fair value al 31 dicembre 2011 {euro) 3,70
Dicembre

Scadenza restricted share units 2014




