
Senato della Repubblica -  65 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA -  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI -  DOCUMENTI -  DOC. XV, N. 157

dell 'area denom ina ta  "La Term ica", che Nueva M arina  ritiene non dovuti a segui to  

della successiva adozione del Pian G enera l de O rdenación U rbana, che ha comportato  

una r iduzione della superficie totale  dell 'area del proge t to  di circa 20 .000  metri  

quadrati .

In da ta  23 gennaio 2014 - dopo che il Comune  di Malaga aveva  proceduto al 

seques t ro  dei beni di proprietà  della società sino alla concorrenza della sudde t t a  

som m a,  con c onseguen te  ricorso di N ueva  Marina, per  lo s ta to  di insolvenza che ne è 

derivato,  ad una  specifica procedura concorsuale  (concurso  de acreedores) -  la 

ve r tenza  è s t a t a  definita med ian te  sottoscrizione di un addedum  al Convento  

U rbanistico  del 2008,  con il quale  sono s ta t e  modificate a lcune delle obbligazioni a suo 

t empo a s sun te ,  ivi compresa  quella concernente  il p a g a m e n to  degli oneri di 

urbanizzazione,  con c onseguen te  rinuncia di Nueva M arina  a tu t t e  le azioni giudiziarie 

intraprese.

L'efficacia dell 'addendum  è, tuttavia, condizionata, tra l'altro, alla chiusura della 

procedura concorsuale, che è s ta ta  richiesta da Nueva Marina  in data  29 gennaio 2014.

Contenzioso LA-GEO (El Salvador)

Nell 'ottobre del 2008,  Enel Produzione (alla quale  Enel Green Power è 

succedu ta  per  effetto dell 'atto di scissione del 2008)  ha promosso un procedimento 

arbi t ra le  presso  la Camera  di Commercio In ternazionale  di Parigi, contro la Com isiòn  

E jecu tlva  H id roe lec trica  de l Rio Lem pa  (CEL), in te ram ente  control la ta  dalla Repubblica 

di El Salvador ,  e contro In ve rs io n e s  Energéticas S.A. de C.V. (INE), in te ramente  

control lata da CEL, per  far acce r ta re  l ' inadempimento di ta lune disposizioni con tenu te  

nel pa t to  parasociale  s tipulato t ra Enel Produzione e INE il 4  giugno 2002,  aven te  ad 

ogget to  la gest ione  della società  di scopo sa lvadoregna "LaGeo".

Tale pat to  parasociale  prevedeva ,  da un lato, il diritto di Enel Produzione di 

finanziare gli investimenti  di LaGeo per  la realizzazione di centrali geo termiche in El 

Salvador ,  impu tando  ad a u m e n to  di capitale i pagamenti  effettuati ,  e, dall 'altro, 

l 'obbligo di de t t a  Società di distribuire in te ramente  gli utili conseguiti .

In prosieguo di tempo,  il socio INE si è rifiutato di da re  esecuzione  al pat to  

parasociale,  non pe rm e t tendo  ad Enel Produzione (e quindi a Enel Green Power) di 

f inanziare gli investiment i  deliberati  e, c o n seguen tem en te ,  di sot toscrivere eventuali  

aument i  di capitale.

Enel Produzione ha chiesto al collegio arbi trale di condannare  INE e CEL 

al l 'esecuzione degli obblighi previsti dal patto nonché al r isarcimento di danni  per  circa
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30 milioni di dollari USA, ovvero,  in a l t ernat iva,  ad un r isarcimento complessivo di

264,2  milioni di dollari USA.

Cost ituendosi,  INE ha richiesto l 'es t romissione di CEL ed ha p re se n ta to  una 

d o m an d a  riconvenzionale per  il r isarcimento dei danni  a s se r i t a m e n te  subiti in 

d ipendenza  della catt iva esecuzione  dei lavori da pa r te  di Enel Green Power.

Il collegio arbi t ra le  con decisione del luglio 2011,  nell 'accogliere in tegralmente  

le p re te se  di Enel Green Power e nel respingere  quelle r isarci tone ava nza te  da INE, ha 

riconosciuto:

- il diritto di Enel Green Power a par tecipare  ad un a u m e n to  di capi tale della 

società  so t toscr ivendo circa 9 milioni di azioni per  un controvalore  di circa 127 milioni 

di dollari USA;

- l 'obbligo di LaGeo  di distribuire gli utili realizzati nel 2008 e nel 2009.

Il lodo è s ta to  success ivam ente  confe rmato  sia dalla Corte d'Appello di Parigi 

( sen tenza  dell '8 gennaio 2013)  che dalla Corte  di Cassazione.

Nel m e s e  di luglio 2013 il Pa r lamento Sa lvadoregno  ha approva to  una  legge 

che ha stabili to l 'uscita del Paese dalla Convenzione di Washington del 1965,  che 

prevede  la possibilità per  gli investitori s tranier i di agire  contro lo Stato davant i  

a ir in te rn a t io n a l C en te r fo r  S e ttle m e n t o f  In v e s tm e n t D ispu tes  (ICSID).

Enel Green Power, pr ima che la legge e n t r a s se  in vigore,  ha introdotto un 

giudizio dinanzi allo ICSID al fine di tu te la re  il propri diritti contro le interferenze poste  

in e s se re  dal Governo Sa lvadoregno nei suoi rapport i con CEL.

Nel m es e  di novem bre  2013,  il Procuratore  della Repubblica di El Salvador  ha 

deposi t a to  i risultati di un' inchiesta  sull 'acquisizione di LaGeo da  par te  del Gruppo 

Enel, il cui esito è sos tanz ia lmente  coincidente con la prospe t tazione  dedot ta  da INE in 

s e d e  arbi trale.

Enel Green Power è s ta ta ,  quindi,  convocata,  come responsabi le  civile, nel 

processo pena le  per  il reato di peculato nei confronti  di numerosi  funzionari pubblici, di 

due  ex dipendent i  di Enel Green Power e  del legale che aveva  segui to  per  conto di Enel 

Green Power l 'operazione di costi tuzione e vendi ta  di quote  della Società.

Il giudice ist rut tore ,  tut tavia ,  a chiusura della pr ima fase,  non ha r i tenuto i fatti 

dedott i  certi o gravi e,  pe r t an to  ha r ige t ta to  la richiesta di misure cautelari  formulata 

dal Procuratore della Repubblica.



Senato della Repubblica -  67 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA -  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI -  DOCUMENTI -  DOC. XV, N. 157

Contenzioso ENERGIA XXI (Spagna  -  Portogal lo’)

Nel 1999 ENERGIA X X I - Energias Renovave is e C onsu lto ria  L tda  ha instaurato 

un proced imento  arbi t ra le  contro MADE (oggi Enel Green Pow er Espana, "EGPE") per  

asser it i  danni  subiti a segui to  della risoluzione ant icipata di un contra t to  di agenzia per  

la vend i ta  di aerogene ra tor i  e impianti eolici in Portogallo e Brasile.

Il 21 novembre  2000,  il collegio arbi trale ha stabilito che  la risoluzione 

antic ipata  da par te  di MADE era illegittima e,  per tanto,  ha ordinato a quest 'u l t ima di 

paga re  la par te  fissa del corrispet tivo mensile (pari a circa 50 .000  Euro) per  il periodo 

r icompreso t ra  la da ta  del 21 luglio 1999 (data  di risoluzione del contra t to )  ed il 9 

ot tobre  2000 (da ta  di s cadenza  del contra t to) ,  oltre al lucro c e ssa n te  da determinarsi  

con r iferimento alla m anc a ta  conclusione di contratt i  per  a lmeno 15 MW di capacità.

Il lodo arbi t ra le  è s ta to  impugnato:

- da  MADE presso il T ribuna l de P rim era Is tanc ia  per  o t te ne rne  l 'annullamento 

( a t tua lm e n te  è ancora penden te  il primo grado  di giudizio a segui to  del rinvio della 

Corte  di Appello - success iv am en te  confermato  dalla Corte di Cassazione  - che ha 

accol to il ricorso di EGPE suM'ammissione delle istanze istruttorie);

- da ENERGIA XXI dinanzi al Tribunale Civile di Lisbona per  la sua  esecuzione e la 

c onsegue n te  condanna  di EGPE al p a ga m e n to  di una som m a quant if icata in 546 

milioni di euro (su istanza di EGPE il giudice ha sospeso  il giudizio in a t te sa  di 

definizione di quello introdot to presso il T ribuna l Jud ic ia l de P rim era In s ta n c ia ).
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7. - R isu lta ti econom ico-fin anziari d i ENEL S .p .a .

7.1 -  I l  bilancio d 'e serc iz io

Il Bilancio di esercizio 2012  di ENEL S.p.a .  - come già riferito - è s ta to  approva to  

dall 'Assemblea ordinaria dei soci il 30 aprile 2013.

Esso è s ta to  redat to  in conformità  ai principi contabili internazionali  (IAS-IFRS)53 

e m ana t i  d a W ln te rn a tio n a l A cco u n tin g  S tandars  B oa rd  (IASB) e alle interpretazioni  

e m e s s e  dall'IFRIC54 e dal SIC55, in conformità al Regolamento  Europeo n. 1 6 0 6 /2002 ,56 

nonché  ai provvedimenti  attuativi  dell 'art.  9 del D.lgs. n. 38 del 28 febbraio 2005,  e 

risulta correda to dal l 'a t t es taz ione deN'Amministratore Delegato e  del Dirigente 

prepos to  alla redazione dei document i  contabili, ai sensi  dell 'art.  154-6/s ,  comm a 5, 

del D.lgs. n .5 8 /98  e dell 'art .  8 1 - fe r  del Rego lamento  CONSOB 14 maggio 1999,  

n. 11971.

Il bilancio è s ta to  so t t opos to  a revisione contabile da par te  della Società di 

revisione, che ha rilasciato la prescr it ta  certificazione con relazione in da ta  4  aprile 

2013 ;  è s ta to altresì esaminato dal Collegio sindacale, che ha rassegnato,  senza 

osservazioni,  la relazione di sua competenza,  redatta ai sensi  dell 'art.  153 del 

D.lgs. n. 5 8 /1998  ed in osse rvanza  delle indicazioni fornite dalla CONSOB con 

Comunicazione n. DEM/1025564 del 6 aprile 2001.

International Accounting Standards - International Financial Reporting Standards.
54

International Financial Reporting Interpretations Committee.
Standing Interpretations Committee.
Tali principi ed interpretazioni sono indicati, nel prosieguo, per semplicità, IAS/EU.

56
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7 .2  - N otazion i gen era li

I principali risultati del bilancio di esercizio sono riportati nella tabel la che segue.

(milioni di euro)
BILANCIO D I ESERCIZIO  -  DATI D I S IN T E S I

2012 2011 2012 /2011  Var.%
Ricavi 335 762 -56 ,0%
Costi 419 825 -49,2%
Margine operativo lordo (84) (63) 33 ,3%
Risultato operativo (97) (961 1,0%
Risultato netto 3.420 2.467 38 ,6%
Attività patrimoniali 55.766 54.166 3,0%
Passività patrimoniali 29.938 29.976 -0 ,1%
Patrimonio netto 25.828 24.190 6,8%
Partecipazioni 39.189 38.759 1,1%
Disponibilità liquide e  mezzi equivalenti 6.461 1.832 252,7%
Capitale circolante netto (97) (179) -45 ,8%
Capitale investito netto 38.266 37.784 1,3%
Attività finanziarie non correnti 1.835 2.080 -11 ,8%
Altre attività non correnti 449 262 71,4%
Crediti commerciali 478 574 -16 ,7%
Attività finanziarie correnti 6.443 9.668 -33 ,4%
Altre attività correnti 262 244 7 ,4%
Finanziamenti a breve term ine 4.953 2.472 100,4%
Finanziamenti a lungo term ine 19.315 18.083 6,8%
Costo complessivo del personale (onere 
totale) 121 118 2 ,5%
Costo complessivo del personale (stipendi 
e salari) 75 75 _

Come si può notare ,  la gest ione aziendale  è s ta t a ,  in e s t r e m a  sintesi, 

ca rat ter izzata :

- dall ' incremento del r isultato net to  ( + 3 8 ,6 % ) ,  del patrimonio net to  ( + 6 ,8 % ) ,  delle 

disponibilità liquide e mezzi equivalent i ( + 2 5 2 ,7 % )  e dei f inanziamenti a breve 

t e rm ine  ( + 1 0 0 ,4 % ) ,  delle a t t ivi tà  patr imonial i  ( + 3 ,0 % )  e, in part icolare,  delle altre 

attività non correnti  (+ 7 1 ,4 % )

- dalla flessione del margine operat ivo lordo, negativo per  84 milioni di euro,  con una 

riduzione di 21 milioni di euro r ispetto al 2011;

- da un risultato operat ivo parimenti negativo per  97 milioni di euro,  con una  riduzione 

di 1 milione di eu ro  r ispetto al 2011.
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7 .2 .1  - La g e s tio n e  econom ica

I risultati della ges t ione  economica,  posti a raffronto con quelli dell 'esercizio 

preceden te ,  sono r iassunti  nella s e g u e n t e  tabella.

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE ECONOMICA

2 0 1 2 2011 2012 /2011  Var.%

- Ricavi 335 762 -56,0%

- Costi 419 825 -49,2%

- M argine op erativo  lordo (8 4 ) (6 3 ) 33 ,3%

- Ammortamenti e perdite di valore 13 33 -60,6%

-  R isu ltato op erativo (9 7 ) (9 6 ) 1,0%

- Proventi (perdite) da partecipazioni 4.175 3.223 29,5%

- Proventi finanziari 1.600 2.826 -43,4%

- Oneri finanziari 2.446 3.698 -33,9%

- R isu ltato prima d e lie  im p o ste 3 .2 3 2 2 .2 5 5 43 ,3%

- Im poste (188) (212) -11,3%

Utile n etto  d e ll'eserc iz io 3 .4 2 0 2 .4 6 7 38 ,6%

L 'u tile  n e tto  de ll'ese rc iz io , pari a 3 .420 milioni di euro,  evidenzia,  come già 

segnala to ,  un incremento del 3 8 ,6 %  rispetto all 'esercizio precedente ,  connesso  

e s senz ia lmen te  ai maggior i dividendi distribuiti dalle società  del Gruppo.

Il r is u lta to  p r im a  de lle  im p o s te , pari a 3 .232  milioni di euro,  evidenzia un 

incremento  di 977 milioni di euro ( + 4 3 ,3 % ) .

Le im p o s te  s u l re d d ito  de ll'ese rc iz io  r isultano positive per  188 milioni di euro,  per  

effetto pr incipalmente della riduzione della base  imponibile IRES che non include i 

dividendi percepiti  dalle società  control la te  nella misura del 95%.

La riduzione della base  imponibile r isente, altresì,  della deducibilità degli interessi 

passivi di Enel S.p.a .  nell 'ambito del consolidato fiscale di Gruppo,  in applicazione 

dell 'art.  96 del TUIR, così come sost i tui to  dalla legge n. 2 4 4 /  2007.
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7 .2 .2  - La g estio n e  patrim onia le

La gest ione  patr imoniale è s intet izzata nella tabel la che segue.

(milioni di euro)

SINTESI DELLA GESTIONE PATRIMONIALE

2 0 1 2 2011 2012 /2011  Var.%

- Attività immobilizzate nette 38.551 38.183 1,0%

- Capitale circolante netto (97) (179) -45,8%

Capitale investito lordo 38.454 38.004 1,2%

- Fondi diversi (188) (220) -14,5%

Capitale investito netto 38.266 37.784 1,3%

-  Patrim onio n etto 2 5 .8 2 8 2 4 .1 9 0 6 ,8%

- In d eb itam en to  finanziario n etto 1 2 .4 3 8 1 3 .5 9 4 -8 ,5%

TOTALE 3 8 .2 6 6 3 7 .7 8 4 1,3%

Le a tt iv ità  im m o b ilizza te  n e tte  a m m o n ta n o  a 38 .551  milioni di euro e presentano  

un incremento di 368 milioni di euro r ispetto al p receden te  esercizio.

Tale variazione è imputabile principalmente:

- per  430  milioni di euro, al l ' incremento net to  del valore di carico delle partecipazioni 

connesso  essenz ia lmente  al l ' incremento della par tecipazione nella società  controllata 

Enel E nergy Europe SL per  3 .000 milioni di euro per  effetto della sua 

r ipatrimonializzazione,  che è s ta to  parzialmente  compensa to :  a) dalla riduzione, pari a 

2 .258  milioni di euro,  del valore di carico nella società control lata Enel Distribuzione 

S.p .a .  a valle della distribuzione, a titolo di dividendo st raordinario,  della "Riserva da 

riduzione del capitale sociale"; b) dalla cessione della partecipazione de tenu ta  in Terna 

S.p .a .  (266 milioni di euro) ;  c) dal dec remento  der ivante  dalla definitiva assegnaz ione 

a titolo gratui to  delle azioni della società Enel Green Power S.p.a .  r ientranti  nella 

cosidde t ta  "b o n u s  sh a re "  (47 milioni di euro);

- per  56 milioni di euro,  aM'incremento delle "al tre passività non correnti  net te"  da 

collegare  essenz ia lmente  al dec rem en to  delle attività finanziarie non correnti  escluse 

neH' indebitamento (226 milioni di euro) ,  parzialmente  bilanciato dalla riduzione del 

valore dei contratt i  derivati  classificati nelle passivi tà finanziarie non correnti  (182 

milioni di euro) ;
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Il cap ita le  in ve s tito  n e tto , pari a 38.266 milioni di euro,  p resen ta  una variazione 

positiva di 482  milioni di euro r ispetto al p receden te  esercizio ed è coperto dal 

patr imonio net to  per  il 6 7 ,5 % ,  contro il 64 ,0% del p receden te  esercizio.

Il p a tr im o n io  n e tto  è pari, al 31 dicembre 2012,  a 25 .828  milioni di euro e  risulta 

in a u m e n t o  di 1 .638 milioni di euro rispetto al 31 dicembre  2011.

Tale variazione è  riferibile all'utile complessivo rilevato nell 'esercizio (3 .143 

milioni di euro) ,  parzialmente  com pensa to  dalla dist ribuzione del saldo sul dividendo 

dell 'esercizio 2011 nella misura di 0 ,16 euro per  azione (per  un importo complessivo 

pari a 1 .505 milioni di euro)  deliberato dall 'Assemblea degli azionisti in da ta  30 aprile 

2012.

L'in d e b ita m e n to  fin a n z ia rio  n e tto  com pless ivo  si è a t t e s ta to  a fine esercizio a

12 .438  milioni di euro, in diminuzione di 1.156 milioni di euro r ispetto al 31 dicembre 

2011 ,  come risultato dell ' incremento della posizione finanziaria ne t t a  creditoria a 

breve  termine  per  2 .407  milioni di euro,  parz ia lmente  c om pe nsa to  daN'aumento 

deM'indebi tamento finanziario net to  a lungo t e rm ine  per  1 .251 milioni di euro.

L'incidenza dell ' indebi tamento finanziario ne t to  sul patrimonio net to  è pari allo 

0 , 4 8 %  (0 ,56%  al 31 di cembre  2011) .

7 .2 .3  - La g e s tio n e  finanziaria

I risultati sintetici della gestione finanziaria sono riportati nella seguen te  tabella.

(milioni di euro)
SINTESI DELLA GESTIONE FINANZIARIA

2 0 1 2 2011 2012/2011 Var.%

- Liquidità generata  da gestione corrente (cash flow operativo) 3.208 2.477 2 9 ,5%

- Liquidità generata  (im piegata) in attività di investim ento (466) (7) -

- Liquidità generata  (impiegata) in attività di finanziam ento 1.887 (2.755) -168 ,5%

- Increm ento (decrem ento) disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 4.629 (285) -

- Disponibilità liquide iniziali 1.832 2.117 -13 ,5 %

D isponib ilità  liquide finali 6 .4 6 1 1 .8 3 2 2 5 2 ,7 %

Il cash flo w  o p e ra tivo  - positivo per  3 .208  milioni di euro,  a f ronte di 2 .477 

milioni di euro dell 'esercizio p receden te  - registra un incremento di 731 milioni di euro,  

riconducibile, essenz ia lmente ,  ai maggiori  dividendi incassati  dalle società  controllate.
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Il cash f lo w  gene ra to  dall 'attività di invest imento,  negat ivo per  466  milioni di 

euro  (per  7 milioni di euro nell 'esercizio p receden te ) ,  si riferisce, principalmente,  

a ll 'esborso relativo alla citata ripatrlmonializzazione della società Enel Energy Europe 

(3.000 milioni di euro) ,  al net to  delle sopra r ichiamate compensazioni .

Il cash flo w  da attività di f inanziamento positivo, per  1 .887 milioni di euro,  (a 

f ronte  del da to  negat ivo per  2 .755 milioni di eu ro  del p receden te  esercizio) è 

imputabi le,  es senz ia lmente ,  alla liquidità der ivante  dal minor  fabbisogno complessivo 

delle società del Gruppo sui conti correnti inter-societar i (4 .691 milioni di euro) , 

dall 'emissione di un prest ito obbligazionario re ta li (3 .000  milioni di euro)  e dall'utilizzo 

della linea di credi to verso  la società control lata Enel F inance In te rn a tio n a l NV  (1 .200 

milioni di euro) .

Tali effetti sono  stati parzialmente  compensa t i  dalla liquidità assorbi ta  dai 

rimborsi di f inanziamenti  a lungo termine  (5.059  milioni di euro) ,  dai minori utilizzi 

delle linee di credito bancarie  a breve te rmine  (499 milioni di euro) ,  nonché dal 

p a g a m e n to  del saldo del dividendo 2011.

Nell'esercizio 2012,  il fabbisogno genera to  dall 'att ività di invest imento (466 

milioni di euro)  è s ta to  am p ia m e n te  coperto dalla liquidità gene ra ta  dall’attività 

operat iva  (3 .208  milioni di euro)  e daH'attività di f inanziamento (1 .887  milioni di 

euro) ;  c o n s e g u e n te m e n te  le disponibilità liquide e mezzi equivalenti  al 31 dicembre 

2012 r isul tano pari a 6 .461 milioni di euro a f ronte di 1 .832 milioni di euro di inizio 

esercizio.

L 'in d e b ita m e n to  finanz ia rio  n e tto  com plessivo  evidenzia un risultato finale pari a

12.438 milioni di euro,  con un dec remento  di 1 .156 milioni di euro r ispetto al 31 

dicembre  2011 ( -8 ,5% ).  Tale andam en to  è connesso  al l ' incremento della posizione 

finanziaria ne t ta  creditoria a breve termine per  2 .407  milioni di euro e a l l 'aumento 

de l l ' indebi tamento finanziario net to  a lungo termine  per  1.251 milioni di euro.

(milioni di euro)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO COMPLESSIVO

2 0 1 2 2011 2012/2011 Var.%

- Posizione finanziaria netta a lungo 
term ine 19.009 17.758 7,0%

- Posizione finanziaria netta a breve 
term ine (6.571) (4.164) 57,8%

In d eb itam en to  finanziario n etto 1 2 .4 3 8 1 3 .5 9 4 -8 ,5  °/o
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In part icolare , la riduzione complessiva deM'indebi tamento finanziario è 

imputabi le  pr incipalmente:

-  ai rimborsi naturali  e volontari  effettuati nell 'esercizio per  un a m m o n ta r e  

complessivo di 1 .987 milioni di euro relativi alla linea di credi to s indaca ta  di 

originari 35 miliardi di euro, di cui:

-  1 .156  milioni di euro relativi alla tranche  s cadu ta  nel m es e  di aprile 2012;

-  831 milioni di euro relativi alla tranche  in scadenza  nel 2014.

-  al r imborso delle linee di credi to bancarie  per un a m m o n ta r e  complessivo di 1 .900 

milioni di euro;

-  ai rimborsi delle tranche  in scadenza  di prestiti obbligazionari per  un a m m o n ta r e  

complessivo di 1 .058 milioni di euro;

-  ai minori utilizzi delle linee di credi to bancarie a breve  termine  per  complessivi 499  

milioni di euro;

-  a ll 'emissione di un prestito obbl igazionario a t a s so  fisso e a t a s s o  variabile,  con 

scadenza  20 febbraio 2018,  des t ina to  a risparmiatori  re ta iI italiani, per  un importo 

complessivo di 3 .000  milioni di euro ,  le cui ca rat ter is t iche sono le seguent i :

-  2 .500  milioni di euro a t a s so  fisso del 4 ,8 75% ;

-  500 milioni di euro a t a s s o  variabile;

-  all'utilizzo della sopra  linea di credito verso la società control la ta  Enel F inance  

In te rn a tio n a l NV.

Si evidenzia  che le disponibilità liquide, pari a 6 .461  milioni di euro,  p resen tano ,  

r ispetto al 31 d icembre  2011,  un incremento di 4 .6 2 9  milioni di euro s t r e t t a m e n te  

correlato alla riduzione,  pari a 4 .691  milioni di euro,  della posizione credi toria ne t t a  sui 

conti corrente  inter-societar i Intrattenut i  con le società controllate ed In part icolare  a 

quello riferibile ai rapport i con Enel Produzione (3 .043  milioni di euro)  e Enel 

Distribuzione (1 .980  milioni di euro) .  Tali andamenti  r isul tano conseguent i  al piano di 

r i f inanziamento del Gruppo Enel volto ad al lungare la vita media  del debi to  anche  

a t t r aver so  un più att ivo ruolo di Enel Finance In te rn a tio n a l NV  in quali tà di f inanziatore 

in te rco m p a n y .

L'elevato livello di disponibilità liquide presso  il s is tema  bancario rispecchia la 

s t ra teg ia  di Enel rivolta a f ronteggiare  l'acuirsi, nel corso dell 'esercizio 2012,  della crisi 

economica che ha colpito l 'area euro.
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7 .3  - Lo s ta to  pa trim on ia le

Con r iguardo allo s ta to  patrimoniale,  mer i tano di e s se re  s egna la te ,  in particolare, 

le seguent i  evidenze:

- le A tt iv ità  non c o rre n ti si incrementano  di 380 milioni di euro r ispetto al valore 

rilevato al 31 dicembre  2011,  in conseguenza ,  e ssenz ia lmente ,  deN'aumento sia del 

valore delle partecipazioni  de te nu te  in società control late,  collegate e in altre imprese 

per  430  milioni di euro,  sia delle altre attività non correnti  per  187 milioni di euro,  

parz ia lmente  co m p e n s a to  dal decremento ,  per  complessivi 245 milioni di euro, delle 

att ivi tà finanziarie non correnti ;

- le A tt iv ità  c o rre n ti rilevano un incremento di 1 .220 milioni di euro r ispetto al 31 

d icembre 2011,  da riferirsi sostanz ialmente all ' incremento delle disponibilità liquide 

(4 .629  milioni di euro) ,  parzialmente  com pensa to  dal dec rem en to  delle attività 

finanziarie correnti  (3 .225  milioni di euro) ;

- le Passività non co rre n ti mostrano un incremento di 1.231 milioni di euro rispetto 

all'esercizio precedente ,  imputabile principalmente all 'aumento dei finanziamenti a lungo 

termine (1.232 milioni di euro) e delle altre passività non correnti (199 milioni di euro), in 

parte compensa to  dalla riduzione delle passività finanziarie non correnti (182 milioni di 

euro) ;
- le Passività co rren ti si decrementano di 1.269 milioni di euro per  effetto principalmente 

della riduzione delle quote  correnti dei finanziamenti a lungo termine (per  3 .304 milioni di 

euro)  e delle passività finanziarie correnti (per  233 milioni di euro) parzialmente 

compensa ta  e dell ' incremento dei finanziamenti a breve termine per  un amm onta re  pari a 

2.481 milioni di euro;

- il P atrim on io  n e tto  subisce un a um e n to  del 6 ,8 %  rispetto all 'esercizio 2011,  

a t t e s tandos i  a 25.828  milioni di euro.

La tabella r iportata alla pagina s e g u en te  e spone  le r isul tanze s intetiche dello 

s ta to  patr imoniale  di Enel S.p.a .  al 31 dicembre  2012.
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(milioni di euro)

STATO PATRIMONIALE -  Enel S .p .a .

2 0 1 2 2011

A T T I V I T À '
A ttività non correnti

- Attività materiali
- Attività immateriali
- Attività per im poste anticipate
- Partecipazioni
- Attività finanziarie non correnti
- Altre attività non correnti

4
12

373
39.189

1.835
449

6
17

358
38.759

2.080
262

Totale Attività non correnti 41.862 41.482
A ttività correnti

- Crediti commerciali
- Crediti per im poste sul reddito
- Attività finanziarie correnti
- Disponibilità liquide e mezzi equivalenti
- Altre attività correnti

478
260

6.443
6.461

262

574
366

9.668
1.832

244
Totale Attività correnti 13.904 12.684

Attività non correnti c la ss if ic a te  co m e p o sse d u te  per la ven d ita
TOTALE ATTIVITÀ' 5 5 .7 6 6 5 4 .1 6 6
Variazione % 3 ,0 %
PATRIMONIO NETTO e  PASSIVITÀ'
Patrim onio n etto

- Capitale sociale
- Altre riserve
- Utile e perdite accum ulate
- Risultato netto  d 'eserc izio(*’

9.403
9.105
3.900
3.420

9.403
9.382
3.878
1.527

Totale patrimonio netto 25.828 24.190
Variazione % 6 ,8 %
P assiv ità  non correnti

- Finanziamenti a lungo term ine
- TFR e altri benefici ai dipendenti
- Fondo rischi e oneri
- Passività per imposte differite
- Passività finanziarie non correnti
- Altre passività non correnti

19.315
333

36
191

2.393
240

18.083
350

37
191

2.575
41

Totale Passività non correnti 22.508 21.277
P assiv ità  correnti

- Finanziamenti a breve term ine

- Quote correnti dei finanziamenti a lungo term ine
- Debiti commerciali
- Passività finanziarie correnti
- Altre passività correnti

4 .953

809
193
798
677

2.472

4.113
329

1.031
754

Totale Passività correnti 7.430 8 .6 9 9
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ' 5 5 .7 6 6 5 4 .1 6 6
Variazione % 3 ,0 %

( * )  Al netto dell'acconto sul dividendo, pari a 940 milioni di euro, effettuato per H solo esercizio 2011.
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Con riferimento alle "Attività" e spos te  nella tabella  precedente ,  di segui to  sono 

fornite a lcune informazioni di maggior  dettaglio.

Come esposto in precedenza,  le A ttiv ità  non co rren ti aumentano ,  rispetto al 31 

dicembre 2011, di 380 milioni di euro (+0 ,9 % ) ,  per  effetto essenzialmente 

dell ' incremento registrato nelle voci Partecipazioni e A ltre  a ttiv ità  non correnti, 

parzialmente compensato dal decremento del valore delle A ttiv ità  finanziarie  non correnti, 

in diminuzione complessivamente di 245 milioni di euro circa ( -11,8%).

Partecipazioni

(milioni di euro)

2 0 1 2 2011 2012 /2011  Var.%

- Im prese controllate 39.162 38.467 1,8%

- Im prese collegate 23 22 4,5%

- Altre imprese 4 270 -98 ,5%

T otale 3 9 .1 8 9 3 8 .7 5 9 1 ,1 o/o

L'incremento net to  del valore delle partecipazioni de te n u te  in società  controllate, 

collegate e in altre imprese,  pari a 430  milioni di euro,  è da riferirsi principalmente:

- alla più vol te ci ta ta  r ipatrimonializzazione, in da ta  22 ot tobre 2012,  della società 

control la ta  Enel E nergy Europe SL per  un importo di 3 .000  milioni di euro,  dest inato 

da ques t 'u l t ima  a Incremento delle riserve di patr imonio net to;

- alla riduzione del valore della partecipazione nella società controllata Enel 

Distribuzione S.p.a.  a segui to  del r imborso da par te  della s te ssa  della "Riserva da 

riduzione del capitale sociale", per  un importo di 2 .258 milioni di euro,  a titolo di 

dividendo s t raordinario  così come deliberato daH'Assemblea degli azionisti della società 

d e l l ' l l  aprile 2012;

- all 'acquisizione effe t tuata  in differenti tranches, (in da ta  2 marzo, 5 marzo,  12 

marzo, 5 aprile e 24 maggio 2012)  di quote  com plessivamente  pari a l l '1 ,045% del 

capitale sociale di CESI S.p .a . ,  società collegata,  per  un importo complessivo pari a 1 

milione di euro;

- alla cessione,  in da ta  2 febbraio 2012,  del totale  della partecipazione posseduta  in 

Terna S.p .a . ,  pari al 5 ,1%  del relativo capitale sociale (102 .384 .037  azioni ordinarie),  

per  un valore di carico di 266 milioni di euro;

- alla riduzione del valore di carico della partecipazione de tenu ta  in Enel Green Power 

S.p.a .  per  47  milioni di euro a segui to  dell 'effettiva assegnaz ione  a titolo gratui to  delle
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azioni della società  r ientranti  nella cosiddet ta  "bonus share", concessa  nel 2010 

nell 'ambito dell 'offerta globale di vendi ta  di azioni di Enel Green Power S .p .a . ;

- alla cessione,  in da ta  31 maggio  2012,  di una quota  pari allo 0 , 2 9 1 %  della 

par tecipazione d e te n u ta  nel CESI S.p .a . ,  per  un valore di carico di 0 ,2 milioni di
57euro.

Attività finanziarie non correnti

________________________________________________  (milioni di euro)

2 0 1 2 2011 2012 /2011  Var.%

- Crediti verso im prese controllate 138 166 -16 ,9%

- Crediti finanziari verso terzi 163 156 4,5%

- Contratti derivati 1.517 1.734 -12 ,5%

- Risconti attivi 12 21 0,0%

- Altri crediti finanziari 5 3 66,7%

Totale 1 .8 3 5 2 .0 8 0 - 1 1 ,8 %

Le a tt iv ità  fin a n z ia rie  non c o rre n ti sono relative essenz ialmente  al fa ir  value  

s t imato alla d a ta  di bilancio di c o n tra tt i d e r iv a ti (1 .517 milioni di euro)  il cui valore 

regis tra com p les s ivam en te  un de c re m e n to  pari a 217 milioni di euro ( -12 ,5% )  r ispetto 

al p r eceden te  esercizio.

57 A seguito delle operazioni di acquisto e  vendita poste in esse re  nel 2012 la quota di partecipazione di Enel 
nel CESI S .p.a. è passata  dal 41 ,9% , al 31 dicem bre 2011, al 42,7%  al 31 dicembre 2012.
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La tabel la che se gue  espone  per  t ipologia e per  designazione i contratt i  derivati 

in e s se re  al 31 dicembre  2012,  con ev idenza del loro valore nozionale e del fa ir  vaiue.

Contratti derivati

(milioni di euro)
Nozionale Fair value

3 1 .1 2 .2 0 1 2 31.12.2011 3 1 .1 2 .2 0 1 2 31.12.2011 2012-2011
D erivati cash flo w  
hedge'.
- cambi 1.397 1.365 476 447 29

Totale 1 .3 9 7 1 .3 6 5 4 7 6 4 4 7 29

D erivati di trad in g :
- tassi di interesse 2.925 2.187 295 215 80
- cambi 9.349 9.573 746 1.072 (326)

Totale 1 2 .2 7 4 1 1 .7 6 0 1 .0 4 1 1 .2 8 7 (2 4 6 )

TOTALE 1 3 .6 7 1 1 3 .1 2 5 1 .5 1 7 1 .7 3 4 (2 1 7 )

I contratt i  derivati  di cash fio w  hedge  pr esen tano ,  al 31 dicembre 2012,  un 

valore nozionale di 1 .397 milioni di euro e un fa ir  value  di 476  milioni di euro;  essi 

sono riferibili e s senz ia lmente  al l 'operazione di copertura  del t as so  di cambio della 

tranche  di 1,1 miliardi di s terline inglesi relativa all 'emissione obbligazionaria 

r ient ran te  nel p rog ram m a G lobal M edium  Term  Notes, effe t tua ta  in data  13 giugno 

2007;  l ' incremento del fa ir  value  r ispetto al p receden te  esercizio è dete rminato  

pr incipalmente da l l 'andam ento  del cambio dell 'euro nei confronti della s terlina inglese.

I contratt i  derivati  di tra d in g  sia su tassi  d ' inte resse  che su tassi  di cambio 

presen tano ,  invece, un valore nozionale complessivo di 12.274  milioni di euro e un fa ir  

va lue  di 1 .041 milioni di euro;  l ' incremento del fa ir  value  dei derivati di tra d in g  su 

ta s so  di interesse,  r ispetto al p receden te  esercizio, pari a 80 milioni di euro,  è 

riconducibile sia alle nuove  operazioni di copertura  gestionale  negoziate  effet tuate  nel 

corso del 2012 a f ronte  delle emissioni di p riv a te  p la ce m e n t di Enel Finance 

In te rn a tio n a l NV  e dei finanziamenti accesi da alcune società  del Gruppo, sia alla 

valutazione delle operazioni  già present i  al 31 dicembre 2011 che hanno risentito 

pos i t ivamente de l l 'andam ento  delle curve di tasso;  il dec rem en to  del fa ir  value  dei 

derivati  di tra d in g  su cambi ,  rispetto al p receden te  esercizio, pari a 326 milioni di 

euro,  r iguarda sos tanz ia lmente  le operazioni  di copertura  gest ionale  delle emissioni 

obbl igazionarie in valuta  t ramite  cross cu rre n cy  in te re s t ra te  sw ap  ed è imputabile, 

quasi  esc lusivamente ,  al negativo a n d a m e n to  dei cambi.
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La voce C re d iti verso im prese c o n tro lla te , pari a 138 milioni di euro,  si riferisce, 

ai crediti derivanti  daH'accollo da pa r te  delle società del Gruppo delle quote  di 

com pe tenz a  deH' indebitamento finanziario.58

Tale voce ha p re se n ta to  un de c re m e n to  di 28 milioni di euro  r ispetto al 31 

dicembre  2011  per  effetto della riclassifica t ra  le att ivi tà f inanziarie correnti  della 

quo ta  del credi to in scadenza  entro i dodici mesi .

Le a ttiv ità  co rre n ti aumentano complessivamente di 1.220 milioni di euro, In 

conseguenza,  prevalen temente,  deir incremento delle disponibilità liquide (4 .629  milioni 

di euro) ,  che è s ta to  parzialmente  com pensa to ,  per  la gran par te ,  dal dec remento  

delle attività finanziarie correnti  (3 .225 milioni di euro).

Attività correnti

(milioni di euro)

2 0 1 2 2011 2012 /2011  Var.%

- Crediti commerciali 478 574 -16 ,7%

- Crediti per im poste sul reddito 260 366 -29 ,0%

- Attività finanziarie correnti 6.443 9.668 -33 ,4%

- Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 6.461 1.832 252,7%

- Altre attività correnti 262 244 7,4%

Totale 1 3 .9 0 4 1 2 .6 8 4 ..............  9 ,6%

I c re d iti com m erc ia li, pari a 478  milioni di euro,  sono rappresen ta t i  da crediti 

ve rso  clienti, per  9 milioni di euro circa, e da crediti verso imprese controllate per  469  

milioni di euro,  circa; essi registrano, complessivamente,  un de c re m e n to  di 96 milioni 

di euro.

II dec rem en to  dei crediti verso clienti (73 milioni di euro)  è sos tanz ia lmente  

dovuto  al venir  m eno  dei crediti verso l 'Acquirente Unico, connesso  alla scadenza  del 

contra t to  di importazione di energia elettrica s tipulato con la Società  A lp iq  S .p.a.

58
Gli accordi infragruppo prevedono, infatti, il riaddebito dei relativi oneri finanziari di com petenza, degli 

oneri e proventi m aturati sui contratti di copertura contro il rischio di oscillazione dei tassi di interesse 
effettuati sulla parte  di indebitam ento accollato, nonché del rimborso delle quote capitale alle scadenze 
previste per ogni prestito.


