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38. Passività e attività potenzia

C e n t r a l e  t e r m o e l e t t r i c a  
d i  P o r t o  T o l l e  -  I n q u i n a m e n t o  
a t m o s f e r i c o  -  P r o c e d i m e n t o  
p e n a l e  a  c a r i c o  d i  
A m m i n i s t r a t o r i  e  d i p e n d e n t i  
d i  E n e l  -  R i s a r c i m e n t o  
d e l  d a n n o  a m b i e n t a l e

Con sentenza del 31 marzo 2006, ¡1 Tribunale di Adria ha con­

dannato  ex Amministratori e  d ipendenti  di Enel per taluni 

episodi di inqu inam ento  atmosferico riconducibile alla 

emissioni della centrale termoelettr ica  di Porto Tolle. La 

sentenza ha c o n d an n a to  gli imputati  in solido con Enel, 

quale  responsabile  civile, al risarcimento dei danni in fa ­

vore di una pluralità di soggetti ,  persone fisiche ed  enti 

locali. Tale risarcimento è s ta to  riconosciuto in 367.000 

euro a favore di alcuni soggetti ,  per lo più privati, m entre  

la quantificazione del risarcimento a favore di alcuni enti 

pubblici (Regioni Veneto ed  Emilia-Romagna, Provincia di 

Rovigo e  Comuni vari) è stata  rimessa a un successivo giu­

dizio civile, liquidando -  a titolo di "provvisionale" -  circa 

2,5 milioni di euro  complessivi.

La sen tenza  del Tribunale di Adria è sta ta  appellata  e in 

da ta  12 marzo 2009 la Corte d'Appello di Venezia ha ri­

fo rm ato  parzialmente  de t ta  sentenza, assolvendo per non 

aver commesso il fa tto  gli ex Amministratori ed escluden­

do il d a n n o  ambientale,  d isponendo  la revoca delle som ­

me liquidate a titolo di provvisionale. Avverso d e t ta  favo­

revole sen tenza  di appello h an n o  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 accolto 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 tem a  di 

risarcimento del d an n o  e riparto dello stesso tra gli im pu­

tati. Si precisa che con riferimento alle som m e liquidate a 

favore di alcuni enti pubblici, Enel aveva già provveduto 

al p a g am en to  in forza di a tto  transattivo intervenuto nel 

corso del 2008. Con a t to  notificato nel luglio 2011, il Mi­

nistero dell 'Ambiente e alcuni enti pubblici hanno  richie­

sto a Enel SpA ed Enel Produzione, in sede  civile, dinanzi

alla Corte d'Appello di Venezia, il risarcimento del danno  

conseguen te  alle emissioni della centrale di Porto Tolle. La 

richiesta del presunto  risarcimento del d an n o  patr imonia­

le e ambien ta le  è  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 Amministra­

tori, ex dirigenti e  dipendenti  di Enel ed Enel Produzione 

per il reato di omissione dolosa di cautele a t te  a preveni­

re disastri, relativo a presunte  emissioni provenienti dalla 

centrale di Porto Tolle. All 'udienza del 7 febbraio 2012 il 

GUP di Rovigo, facendo seguito  alle richieste della Procura 

della Repubblica di Rovigo, ha disposto il rinvio a giudi­

zio di tutt i  gli indagati per il reato di omissione dolosa di 

cautele anti-infortunistiche. All'udienza del 27 se t tem bre  

2012 il PM ha con tes ta to  anche  il reato di disastro doloso. 

C onseguen tem en te ,  il giudizio è s ta to  rimesso davanti al 

Tribunale di Rovigo in composizione collegiale. La prossi­

ma udienza si terrà il 6 g iugno 2013.

C o n t e n z i o s i  s e r i a l i

Si segnalano  i seguenti  contenziosi  seriali.

C o n t e n z i o s o  s t r a g i u d i z i a l e  e  

g i u d i z i a l e  c o n n e s s o  al black-out 
d e l  2 8  s e t t e m b r e  2 0 0 3

A seguito del noto black-out del 28 settembre 2003 sono 

state presentate, nei confronti di Enel Distribuzione, nume­

rose richieste stragiudiziali e giudiziali di indennizzi au to­

matici e di risarcimento di danni. Tali richieste hanno dato 

luogo a un significativo contenzioso diranzi ai Giudici di 

Pace, concentrato essenzialmente nelle regioni Campania, 

Calabria e Basilicata, per un tota le di circa 120.000 giudizi,

i cui oneri si ritiene possano essere parzialmente recuperati 

attraverso le vigenti coperture assicurative. La maggior par­

te  dei giudizi si è conclusa in primo grado con sentenze a 

favore dei ricorrenti, mentre i giudici di appello hanno quasi 

tutti deciso a favore di Enel Distribuzione. Anche la Corte di 

Cassazione si è sem pre  pronunciata  a favore di Enel Distri­
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buzione. Attualmente  i giudizi pendenti  risultano ridotti a 

circa 37.000 per effetto  delle sentenze passate in giudicato 

nonché delle rinunce alle azioni da parte  degli attori e /o  ri­

unioni di procedimenti. Inoltre, visti i riferiti orientamenti  fa­

vorevoli a Enel sia dei giudici di appello sia della Cassazione, 

il flusso di nuove azioni è cessato. Nel corso del 2012 sono 

state  avviate diverse azioni di recupero e concluse transa­

zioni, finalizzate alla restituzione di q uan to  corrisposto da 

Enel in esecuzione delle pronunce di primo grado.

Nel m aggio  2008 Enel ha convenuto  in giudizio la Com­

pagnia assicuratrice (Cattolica) al fine di accertare  il dirit­

to  a o t tene re  il rimborso di q u a n to  p a g a to  in esecuzione 

delle sen tenze  sfavorevoli. Nel giudizio sono oggi coin­

volti i retrocessionari che h an n o  con te s ta to  la pretesa 

di Enel. La causa verrà chiamata  dinanzi al Tribunale di 

Roma all 'udienza del 6 g iugno  2013 per la precisazione 

delle conclusioni.

C o n t e n z i o s o  in t e m a  di m o d a l i t à  

g r a t u i t e  di p a g a m e n t o  d e l l a  

b o l l e t t a

Con sentenza n. 2507/2010 ,  il 3 m aggio 2010 il Consiglio 

di Stato ha accolto l'appello dell'Autorità per l 'energia 

elettrica e il gas (AEEG) avverso la sen tenza  n. 321/2008  

del 13 febbraio 2008 con cui il TAR Lombardia aveva a n ­

nullato la delibera n. 66 /07 .  Con quest 'u lt imo provvedi­

mento,  l'AEEG aveva irrogato a Enel Distribuzione una 

sanzione amministrativa pari a 11,7 milioni di euro per 

non aver o t tem p era to  a q u a n to  previsto nella delibera n. 

55 /0 0  in tem a  di trasparenza dei documenti  di fatturazio­

ne. Enel Distribuzione ha presen ta to  ricorso per o t tenere  

la revocazione del sudde t to  provvedimento innanzi al 

Consiglio di Stato, che si è pronunciato con sentenza di 

rigetto in da ta  24 febbra io 2011

È ancora pendente ,  invece, il ricorso proposto in da ta  29 

o t tobre  2010 dinanzi alla Corte Europea dei Diritti dell'Uo­

mo di Strasburgo al fine di o t tene re  la condanna  nei con­

fronti dello Stato Italiano a un risarcimento commisurato 

aH'importo versato con la sanzione pagata.  Con la citata 

sentenza, infatti, il Consiglio di Stato, a giudizio di Enel, ha 

da to  un 'in terpretazione del principio giuridico di legalità 

che si pone  in contrasto con q u an to  solitamente  affe rma­

to  dalla giurisprudenza della Corte Europea.

A partire dalla fine del 2006 sono stati notificati a Enel nu ­

merosi atti di citazione da parte  dei clienti, sopra t tu t to  di 

Campania e Calabria (con il supporto  di alcune Associazio­

ni di consumatori),  che lam entavano la violazione di alcu­

ne delibere AEEG (nn. 200/99, 55 /00  e 66/07) in relazione 

all'obbligo di ado tta re  a lm eno  una modalità gratuita  di 

p a g am en to  delle bollette  e di evidenziarla nei documenti  

di fatturazione. Nei giudizi civili, i clienti hanno  richiesto la 

restituzione di q u a n to  pagato  per spese postali e spesso 

anche il riconoscimento del maggior danno.

Al 31 dicembre  2012, i giudizi pendenti  risultavano essere 

circa 51.000, ma il feno m en o  ha registrato un progressi­

vo decrem en to  nella notifica di nuovi atti di citazione, in 

particolare a seguito  dell 'o r ien tam ento  della Cassazione 

che nel 2011, n eg an d o  che la norm a contesta ta  della d e ­

libera AEEG n. 2 00 /99  potesse  avere efficacia integrativa 

dei contratt i  di somministrazione in essere, ha stabilito 

l ' infondatezza dell 'azione per inadem pim ento  contra t­

tuale esercita ta dai clienti, perché basata  su una clausola 

inesistente.  Nel corso dell'ultimo trimestre 2012 non sono 

pervenute  nuove citazioni.

C o n t e n z i o s o  B E G

A seguito di un procedimento  arbitrale avviato da BEG in 

Italia, Enelpower ha o t ten u to  nel 2002 un lodo favorevo­

le, conferm ato  nel 2010 da una pronuncia della Corte di 

Cassazione, con cui è  stata  integralmente  rigettata  la do ­

m anda  circa il presunto inadem pim ento  di Enelpower a 

un accordo per la costruzione di una centrale idroelettrica 

in Albania.

Successivamente BEG, attraverso la propria controllata 

Albania BEG Ambient, ha avviato in Albania un giudizio 

contro Enelpower ed  Enel, in relazione alla medesima 

questione, o t te n e n d o  una decisione, confermata  dalla 

Cassazione albanese, che c ondanna  Enelpower ed Enel 

al risarcimento di un d an n o  extracontra ttuale  di circa 25 

milioni di euro per il 2004 e  di un ulteriore danno, non 

quantificato, per gli anni successivi. Albania BEG Ambient,  

in virtù di tale  decisione, ha chiesto il pag am en to  di oltre 

430 milioni di euro. A tale richiesta Enelpower ed Enel 

hanno  replicato con tes tando  radicalmente la legittimità 

della pretesa  e hanno  promosso (al pari in Albania) istan­

za di revocazione per contrasto con il giudicato italiano. 

Avendo la Corte di Cassazione a lbanese  conferm ato  la pro­

nuncia di primo grado, le società del Gruppo Enel hanno 

presen ta to  ricorso alla Corte Europea dei Diritti dell'Uomo 

per violazione del diritto all 'equo processo e del principio 

di legalità, con richiesta di condanna  della Repubblica di
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Albania alla riparazione dei danni patrimoniali  e non p a ­

trimoniali subiti da Enel ed Enelpower. Tale procedimento  

è  a t tu a lm en te  penden te .

Inoltre, nel 2012 Albania BEG Ambient ha convenuto  Enel 

ed Enelpower davanti al Tribunal de  Grande Instance di 

Parigi per o t ten e re  il r iconoscimento in Francia della sen ­

tenza  albanese. Enel ed  Enelpower si sono costituite in 

giudizio c on te s tando  tale  iniziativa. La prossima udienza 

è prevista per il 19 g iugno  2013. Successivamente, sempre 

su iniziativa di BEG Ambient, sono stati notificati a Enel 

France d u e  provvedimenti "Sa/se Conservatoire de  Créan­

ces” (sequestro conservativo presso terzi) destinati a con­

servare eventuali crediti vantati da Enel SpA nei confronti 

di Enel France.

Infine, p rosegue  un ulteriore giudizio intrapreso da Enel 

ed Enelpower dinanzi al Tribunale di Roma teso a o t tene re  

l 'accertam ento  della responsabilità di BEG per avere aggi­

rato la pronuncia del lodo reso in Italia a favore di Enelpo­

wer, m edian te  le iniziative assunte  dalla controllata Alba­

nia BEG Ambient in Albania. Con tale azione, Enelpower 

ed Enel chiedono la c ondanna  di BEG a risarcire il d an n o  

subito in misura pari alla som m a che Enel ed Enelpower 

po trebbero  essere ten u te  a corrispondere ad Albania BEG 

A mbient in caso di esecuzione della sentenza albanese. La 

prossima udienza si terrà  il 23 aprile 2013.

V i o l a z i o n i  d e l  d e c r e t o  
l e g i s l a t i v o  n .  2 3 1 / 2 0 0 1

Pendono i seguenti  q u a tt ro  giudizi per ipotesi di violazioni 

del decreto  legislativo n. 231/2001 in materia di responsa­

bilità amministrativa delle persone giuridiche, di cui t re  a 

carico di Enel Produzione e  uno di Enel Distribuzione, per 

omissione di cautele  anti-infortunistiche:

> per un infortunio mortale di un d ipen d en te  di un 'im ­

presa appaltatr ice  occorso nella centrale Enel Federico

Il di Brindisi nel 2008, è sta ta  con tes ta ta  a Enel Produ­

zione la responsabilità amministrativa in relazione al 

deli tto di omicidio colposo. La prossima udienza si terrà 

il 18 marzo 2013;

> per un infortunio occorso al d ipen d en te  di una ditta 

appaltatrice verificatosi nella centrale Enel Federico II di 

Brindisi nel 2009, è  sta ta  contestata  a Enel Produzione 

la responsabilità amministrativa in relazione al delit to 

di lesioni colpose. La prossima udienza d ibatt im entale  

è  prevista il 4 luglio 2013;

> per un infortunio mortale occorso al d ip en d e n te  di una 

di tta appaltatrice verificatosi nella centrale Enel di Ter­

mini Imerese nel 2008, Enel Produzione è s ta ta  rinviata 

a giudizio per rispondere di responsabilità amministra­

tiva in relazione all'ipotesi di deli tto di omicidio colpo­

so. La prossima udienza si terrà  il 27 marzo 2013;

> per un infortunio mortale di un d ip en d en te  di un 'im ­

presa appaltatrice occorso a Palermo nel 2008, è  stata  

con testa ta  a Enel Distribuzione la responsabilità am m i­

nistrativa in relazione al delitto di omicidio colposo. La 

prossima udienza si terrà  il 9 m aggio  2013.

C o n t e n z i o s o  J o s e l  - S p a g n a

Nel marzo del 2009 la società Josel SL ha proposto  un 

giudizio contro Endesa Distribución Eléctrica SL per la ri­

soluzione del con tra tto  di vendita di determinati  immobili 

a causa della modificazione di qualificazione urbanistica 

degli stessi. Con tale d o m an d a  è s ta ta  richiesta la restitu­

zione di oltre 85 milioni di euro più interessi. Endesa Distri­

bución Eléctrica SL si è  opposta  alla richiesta di risoluzione 

del con tra tto  presenta ta  da Josel SL. Il 9 m aggio  2011 è 

s ta ta  emessa  sen tenza  di accoglimento della d o m an d a  

in cui si stabilisce la risoluzione del con tra tto  e  l'obbligo 

di Endesa di restituire il prezzo di vendita oltre interessi e 

spese. Endesa ha proposto appello avverso tale  provvedi­

m en to  e  in da ta  13 febbraio 2012 I'Audiencia Provincial de  

Palma de Mallorca ha annulla to la sen tenza  di primo gra­

do. Questa pronuncia è stata  im pugnata  in da ta  19 marzo 

2012 da Josel davanti al Tribunal Suprem o.

C o n t e n z i o s i  f i s c a l i  i n  B r a s i l e

Nel 1998 Ampia Investimientos finanziò l'acquisizione di 

Coelce m edian te  l'emissione di bond per 350 milioni di 

dollari statunitensi (c.d. “Fixed Rate Notes" - FRN) so t to ­

scritti da  una propria filiale panam ense,  costituita al fine di 

raccogliere finanziamenti all 'estero. In virtù di un regime 

speciale allora vigente, subordina to  al m an ten im en to  del 

prestito obbligazionario fino al 2006, gli interessi corrispo­

sti da Ampia alla propria controllata fruivano di un regime 

di esenzione da ri tenuta in Brasile.

Tuttavia, la crisi finanziaria del 1998 costrinse la filiale pa ­

nam ense  a rifinanziarsi dalla propria controllante brasilia­

na, che a tal fine chiese appositi prestiti alle banche  locali.
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L'Amministrazione Finanziaria ha r i tenuto che tale  ultimo 

f inanziamento equivalesse a un 'estinzione anticipata  del 

prestito obbligazionario originario con c onseguen te  per­

dita del diritto all'applicazione del p rede t to  regime di 

esenzione.

In da ta  6 novembre 2012, la Camara Superior de  Recur- 

505 Fiscales (ultimo grado  del giudizio amministrativo) ha 

emesso una decisione sfavorevole per Ampia contro la 

quale  la società può ricorrere ora dinanzi al Giudice Ordi­

nario (Tribunal Superior de  Justiqa). A tal fine, è necessario 

prestare garanzia -  m edian te  "fianza bancaria" e /o  "segu­

ro garanqa" -  del deb ito  tr ibutario  m aggiorato  del 20% o 

del 30% a seconda della forma di garanzia  utilizzata.

Nel 2002 lo Stato di Rio de  Janeiro ha modificato i termini 

per il versam ento  dell'ICMS (Imposto sobre Circulaqào de  

Mercadorias e Servigos) da parte  dei sostituti di imposta  

(giorno 10, 20 e 30 di ogni mese). A causa di problemi di 

liquidità, Ampia -  da se t tem bre  2002 a febbraio 2005 -  ha 

continuato  a pagare  l'ICMS in conformità al p receden te  

regime (ovvero il giorno 5 del m ese  successivo a quello 

di riferimento). Nonostan te  il raggiungim ento  di un ac­

cordo informale, l'Amministrazione Finanziaria brasiliana 

ha emesso un acta per  il r itardato p a g am en to  dell'ICMS 

("multa d e  demora"). Ampia ha p resen ta to  ricorso eviden­

ziando che le sanzioni com m inate  non sarebbero dovute  

per effetto dell'applicazione di alcune leggi di amnistia 

em a n a te  tra il 2004 e  il 2006 ("Ley Benedicta").

A seguito dell'iscrizione nel Registro Pubblico dello Stato 

di Rio de  Janeiro dell ' importo richiesto, Ampia ha dovuto  

presentare una garanzia  pari a 108 milioni di euro al fine 

di poter  continuare a fruire dei contributi pubblici

C o n t e n z i o s o  M e r i d i o n a l  - 
B r a s i l e

La società di costruzioni brasiliana Meridional era titola­

re di un contra tto  per opere  civili con la società brasiliana 

CELF (posseduta dallo Stato  di Rio de  Janeiro), che ha ri­

solto tale accordo. Quale conseguenza  del trasferimento 

di asset da  CELF ad Ampia Energia e Serviqos, la sudde tta  

società di costruzioni brasiliana ha sos tenuto  che tale t ra ­

sferimento è stato realizzato in violazione e frode dei pro­

pri diritti di creditore verso CELF (derivanti dal con tra tto  di 

opere  civili menzionato) e, nel 1998, ha avviato un 'azione 

legale contro Ampia.

Il Tribunale brasiliano ha accolto tale  d o m an d a  e Ampia

e lo Stato  di Rio de  Janeiro hanno  presen ta to  i rispettivi 

appelli, accolti dalla Corte nel dicembre 2009.

Afron te  di tale  pronuncia, Meridional ha p resen ta to  un ul­

teriore ricorso (c.d. “M andado de Seguranqa") nel giugno 

2011, poi rigettato. Successivamente, Meridional ha ecce­

pito, dinnanzi al Tribunal Superior de  Justi^a, alcuni difetti 

formali nella sen tenza  che aveva r igettato  il M andado de  

Seguranga e tale  ultimo ricorso è s ta to  accolto. Pertanto, 

il giudizio prosegue nel merito. Il valore del giudizio am ­

m onta  a circa 353 milioni di euro.

C o n t e n z i o s o  C I E N  -  B r a s i l e

Nel 1998 la società brasiliana CIEN ha sottoscrit to con 

Tractebel un con tra tto  per la messa a disposizione e  for­

nitura di energia elettrica proveniente dall'Argentina a t­

traverso la linea di interconnessione Argentina-Brasile di 

cui è  proprietaria.  A causa della regolamentazione a rgen­

tina, em a n a ta  quale  conseguenza della crisi economica 

del 2002, CIEN si è trovata impossibilitata a m et te re  a di­

sposizione l'energia a Tractebel. Nell'ottobre 2009 Tracte­

bel ha presenta to  una dom an d a  giudiziale contro CIEN e 

quest 'u lt ima ha provveduto a p resentare  le proprie difese. 

CIEN ha con tes ta to  la pretesa invocando il caso di forza 

maggiore  derivato dalla crisi argentina  com e a rgom en to  

principale della sua difesa. Nell'ambito del contenzioso 

Tractebel ha manifestato l ' intenzione di acquisire il 30% 

della linea di interconnessione interessata. La causa prose­

gue  nella fase istruttoria. Il valore stimato del contenzioso 

è di circa 50 milioni di euro, oltre ai danni da quantificare. 

Per analoghe  ragioni anche la società Furnas nel maggio 

2010 ha presen ta to  una d o m an d a  giudiziale per la m an­

cata consegna di energia elettrica da  parte  di CIEN chie­

d e n d o  la corresponsione di circa 227 milioni di euro, oltre 

ai danni da quantificare.

Anche Furnas, nel dichiarare l ' inadempimento  di CIEN, 

p re tende  di acquisire la proprietà di una parte  (in tal caso 

il 70%) della linea di interconnessione.

Le ragioni di CIEN sono analoghe  a quelle del p receden­

te  caso e, conclusasi la fase probatoria,  si è in a ttesa  della 

sen tenza  di primo grado.
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3 9 .  Fat t i  di r i l ievo i n t e r v e n u t i  d o p o  la c h i u s u r a  
d e l l ' e s e r c i z i o

LaGeo: la Corte d 'Appello 
di Parigi conferma il lodo 
del Tribunale Arbitrale 
Internazionale

In da ta  8 gennaio  2013 la Corte d'Appello di Parigi ha con­

ferm ato  il lodo em esso  dal Tribunale Arbitrale della ICC 

(Camera di Commercio Internazionale) in merito al proce­

dim ento  arbitrale internazionale instaurato da  Enel Green 

Power contro Inversiones Energéticas (INE), suo partner in 

LaGeo, la joint venture per lo sviluppo della geotermia in El 

Salvador. I giudici hanno  respinto l 'appello di INE per l 'an­

nullamento  del giudizio favorevole a Enel Green Power, 

conferm ando  che tale  giudizio era s ta to  emesso al term i­

ne di un giusto processo. La decisione della Corte d'Ap­

pello riafferma il diritto di Enel Green Power di imputare 

a capitale gli investimenti effettuati in LaGeo, m ediante  

la sottoscrizione di azioni di nuova emissione della stessa 

joint venture.

Linea di credito rotativa 
forward starting

In da ta  11 febbraio 2013 Enel SpA ha firmato ad Amster­

dam  una linea di credito rotativa deH'importo di circa 9,4 

miliardi di euro caratterizzata da  una  dura ta  di cinque 

anni, che andrà  a sostituire la linea di credito rotativa da 

complessivi 10 miliardi di euro, a oggi to ta lm en te  inutiliz­

zata e la cui disponibilità scadrà nel mese di aprile 2015, a 

decorrere dalla da ta  di scadenza di quest 'u lt ima.

Tale nuova linea di credito è di t ipo  forward starting, in 

q u a n to  il suo utilizzo sarà possibile a partire dalla da ta  

di scadenza della sopracitata linea di credito rotativa da 

complessivi 10 miliardi di euro ovvero, prima di tale  data, 

in concomitanza dell 'eventuale cancellazione anticipata  

della stessa linea di credito da parte  di Enel.

La nuova linea di credito forward starting, che potrà essere 

utilizzata dalla stessa Enel e /o  da parte  della controllata 

o landese  Enel Finance International (con garanzia  della 

Capogruppo),  in tende  continuare  a do tare  la tesoreria del 

Gruppo di uno s t rum ento  caratterizzato da  elevata flessi­

bilità, fruibile per la gestione del capitale circolante, e non 

risulta quindi connessa al p rogram m a di rifinanziamento 

del deb ito  in essere.

L'operazione ha visto la partecipazione di un nutrito g rup ­

po di istituti di credito nazionali e internazionali , tra cui 

Mediobanca nel ruolo di documentation agent. Il costo 

della nuova linea di credito è variabile in funzione del 

rating assegnato  prò tempore  a Enel; in base agli attuali  

livelli di rating tale  costo si a ttesta  a 170 punti base  sopra 

l'Euribor, con commissioni di m ancato  utilizzo calcolate 

nella misura del 40%  del margine applicabile.

4 0 .  Piani  di i n c e n t i v a z i o n e  a  b a s e  a z i o n a r i a

Dal 2000 al 2008 sono stati attuati  con cadenza annuale  

in am bito  aziendale piani a base azionaria (ossia, piani di 

stock option e piani di restricted share units) intesi a d o ta ­

re il Gruppo Enel -  in linea con la prassi internazionale e 

delle maggiori società italiane q u o ta te  in Borsa -  di uno 

s trum ento  di incentivazione e di fidelizzazione del mana­
gement, in grado a sua volta di sviluppare per le risorse 

chiave il senso di appar tenenza  all'Azienda e di assicurar­

ne nel tem p o  una cos tan te  tens ione  alla creazione di va­

lore, de te rm in an d o  in tal m odo  una convergenza tra gli 

interessi degli azionisti e  quelli del management.

Vengono quindi di seguito fornite  indicazioni sui piani di 

incentivazione a base azionaria adotta ti  da  Enel e ancora 

in essere nel corso dell'esercizio 2012.

Piano di stock option 2008

Il 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
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un corrispondente  num ero  di azioni ordinarie Enel di n u o ­

va emissione. Le principali caratteristiche del Piano 2008 

sono di seguito evidenziate.

D e s t i n a t a r i

Per q u an to  riguarda i dest inatari del Piano -  tra cui figu­

ra anche l'Amministratore Delegato di Enel, nella qualità 

di Direttore Generale -  tale  s t rum en to  è  rivolto esclusiva­

m en te  a un ristretto novero di posizioni dirigenziali, coin­

cidenti con la prima linea di riporto del Vertice aziendale. 

Da tale  piano è s ta to  escluso il direttore della Divisione 

Infrastrutture e Reti, al quale  sono  stati assegnati altri 

strumenti di incentivazione caratterizzati da  obiettivi spe ­

cifici a tt inenti alla relativa area  di business. Tale esclusione 

trova fo n d a m e n to  nell 'obbligo in capo a Enel -  connesso 

alla piena liberalizzazione del se ttore  elettrico intervenu­

ta  a decorrere dal 1° luglio 2007 -  di porre in essere un 

unbundling amministrativo e contabile, tale  da  separare 

le attività facenti capo alla Divisione Infrastrutture e  Reti 

dalle attività delle altre aree  di business del Gruppo.

I destinatari sono stati suddivisi in d u e  differenti fasce (nel­

la prima delle quali rientra il solo Amministratore Delega­

to  di Enel, nella qualità di Direttore Generale) e il quan ti­

tativo base  di opzioni a ssegnate  a ciascuno di essi è stato 

individuato in funzione della retribuzione annua  lorda dei 

diversi destinatari e del rilievo strategico della posizione 

da ciascuno di essi ricoperta,  nonché del prezzo registrato 

dal titolo Enel al m o m en to  iniziale dell' intero periodo co­

perto  dal Piano (vale a dire al 2 gennaio  2008).

C o n d i z i o n i  di e s e r c i z i o

II diritto alla sottoscrizione delle azioni risulta subordinato 

alla permanenza dei dirigenti interessati nell'ambito delle 

società del Gruppo, con ta lune  eccezioni (quali, per esem ­

pio, la risoluzione del rapporto di lavoro per collocamen­

to  in quiescenza o per invalidità permanente ,  l'uscita dal 

Gruppo della società con cui è  in essere il rapporto di lavoro, 

nonché la successione mortis causa) specificamente discipli­

nate  nell'apposito regolamento  del Piano.

L'esercizio delle opzioni è  subordinato al raggiungimento 

di due obiettivi di carattere gestionale, calcolati entrambi 

su base consolidata triennale: (i) \'“earning pershare" (EPS, 

rappresentato dalla ripartizione del risultato netto  del 

Gruppo sul numero di azioni Enel in circolazione) relativo 

al triennio 2008-2010, calcolato in base agli importi indicati 

nei budget degli anni di riferimento, e (ii) il "return onavera-

ge capital employed" (ROACE, rappresentato dal rapporto 

tra il risultato operativo e il capitale investito netto  medio) 

relativo al triennio 2008-2010, anch'esso calcolato in base 

agli importi indicati nei budget degli anni di riferimento. 

In funzione del livello di raggiungimento di tali obiettivi, 

la determinazione del quantitat ivo di opzioni effettiva­

m ente  esercitabili da parte  di ciascun destinatario avviene 

sulla base di una scala di performance fissata dal Consiglio 

di Amministrazione di Enel e può variare, in aum en to  o in 

diminuzione rispetto al quantitativo base di opzioni asse­

gnate, di una percentuale ricompresa tra 0% e 120%.

M o d a l i t à  di e se r c i z i o

Una volta verificato il livello di raggiungim ento  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 qualsiasi momento ,  

fatti salvi d u e  blocking period  annuali della durata  indica­

tiva di un mese ciascuno (individuati a ridosso dell 'appro­

vazione del p rogetto  di bilancio di esercizio e della relazio­

ne semestrale  da par te  del Consiglio di Amministrazione).

Strike price
Lo strike price è stato originariamente fissato nella misura 

di euro 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 è stato  succes­

sivamente rideterminato dal Consiglio di Amministrazione 

in data  9 luglio 2009 nella misura di euro 7,118, per t en e ­

re conto della conclusione nello stesso mese di luglio 2009 

dell'operazione di aum en to  di capitale effettuata da Enel e 

dei riflessi che dalla stessa sono derivati sull 'andamento di 

mercato del titolo Enel.

La sottoscrizione delle azioni risulta a tota le  carico dei d e ­

stinatari, non prevedendo  il Piano alcuna agevolazione a 

tale riguardo.

Azi on i  a se rv iz io  de l  P i a n o

Nel giugno 2008 l'Assemblea straordinaria di Enel ha d e ­

liberato di conferire al Consiglio di Amministrazione una 

de lega  qu inquenna le  ad aum en tare  il capitale sociale a 

pagam en to ,  per un massimo di 9.623.735 euro.
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S v i l u p p o  d e l  P l a n o  di stock option 
2008
Dalle verifiche e ffe t tua te  dal Consiglio di Amministrazione 

circa la realizzazione delle condizioni di esercizio, si è ac­

cer ta to  che nel corso del triennio 2008-2010 sia l'EPS sia il

ROACE si sono posizionati a un livello superiore rispetto a 

quello indicato nei b u d g e t  degli anni di riferimento, facen­

do  divenire in tal m odo  esercitabile un num ero  di opzioni 

pari al 120% di quelle originariamente  assegnate  ai desti­

natari, in applicazione dell 'apposita  scala di perform ance  

fissata dal Consiglio di Amministrazione di Enel.

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

Opzioni Opzioni Opzioni Opzioni
Totale opzioni Numero Strike Verifica condizioni esercitate fino decadute fino decadute esistenti

assegnate destinatari price del Piano al 31.12.2011 al 31.12.2011 nel2012 al 31.12.2012

16 dirigenti
8.019.779 !l del Gruppo euro8,075'2) Opzioniesercitabili Nessuna Nessuna Nessuna 9.623.735

( 1 ) A  s e g u ito  d e lle  verifiche  e f f e t tu a te  d a l C onsig lio  di A m m in is tra z io n e  di Enel, in o c c a s io n e  d e l l 'a p p ro v a z io n e  del Bilancio c o n so lid a to  del G ru p p o  Enel re la tiv o  a ll 'e ­
sercizio  2 0 1 0 , circa il livello di r a g g iu n g im e n to  d e i d u e  o b ie ttiv i g e s tio n a li so p ra  ind icati (EPS e  ROACE), r isu lta n o  d iv e n u te  e f fe t t iv a m e n te  ese rc itab ili n. 9 .6 2 3 .7 3 5  
op zio n i.

(2) Lo strike price è  s ta to  r id e te rm in a to  in e u ro  7 ,1 1 8  a fa r d a ta  d a l 9  lug lio  2 0 0 9  p e r t e n e r e  c o n to  d eg li e f fe tti  s u l l 'a n d a m e n to  d el ti to lo  Enel d e r iv a n ti d a ll 'o p e ra z io n e  
d i a u m e n to  di c a p ita le  co n c lu sa si ne llo  s te sso  m e se  di lug lio  2009 .

R i c o n o s c i m e n t o  di u n  bonus 
c o r r e l a t o  al la p o r z i o n e  de i  

d i v i d e n d i  r i c o n d u c i b i l e  a 

d i s m i s s i o n e  di asset, d a  a t t r i b u i r e  

in c o n c o m i t a n z a  c o n  l ' es e rc i z io  

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 le 

opzioni loro assegnate  -  un apposito  bonus, la cui misura è 

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 

definiti) distribuiti do p o  l 'assegnazione delle opzioni. 

Presupposto di tale  iniziativa è che la qu o ta  parte  di divi­

dendi riconducibile a operazioni straordinarie 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 q u o ta  del valore dell'Azienda, 

suscettibile come tale  di de te rminare  riflessi su ll 'anda­

m en to  del titolo.

Beneficiari d i ta le  b o nus  sono  quindi i destinatari  dei p ia ­

ni di stock o p tion  che, per il fa t to  di trovarsi (per libera

scelta ovvero per i vincoli posti dalle condizioni di e se r­

cizio o dai vesting  period) a esercitare  le opzioni loro as­

s e g n a te  in un m o m e n to  successivo a quello  dello stacco 

dei sudde t t i  "dividendi  da dismissioni", po ssan o  risultare 

penalizzati da  ta le  situazione. Tale bonus  non è invece 

r iconosciuto per  la porz ione  di dividendi di altra natura ,  

quali quelli riconducibili alla ge s t io n e  co rren te  ovvero a 

rimborsi provenienti  da  provvedimenti  regolatori.

In concreto, a decorrere  dal 20 0 4  i dest inatari  dei pia­

ni di stock o p tion  h a n n o  dirit to a percepire, in sede  di 

esercizio delle opzioni loro a ssegnate ,  una  so m m a pari 

ai "dividendi da  dismissioni" che  risultino essere  stati di­

stribuiti da  Enel d o p o  l 'assegnazione  delle opzioni e  pri­

ma dell 'esercizio delle stesse. Il b o n u s  in q u e s t io n e  viene 

corrisposto dalla società del G ruppo  di a p p a r te n e n z a  

del dest ina tar io  e risulta a s so g g e t ta to  all 'ordinaria  im­

posizione fiscale, qua le  reddito  da  lavoro d ip en d e n te .

In base  a ta le  disciplina, il Consiglio di Amministrazione 

ha finora de te rm ina to :  (i) un b o n u s  pari a 0,08 euro  per 

opz ione  esercitata, in relazione al d iv idendo (di perti­

nenza dell 'esercizio 2003) di 0 ,36 euro  per azione messo 

in p a g a m e n to  a decorre re  dal 24 g iugno  2004; (ii) un 

bo nus  pari a 0,33 eu ro  per opz ione  esercitata, in relazio­

ne a ll 'acconto  sul div idendo (di pe r t inenza  dell'esercizio 

2004) di identico im porto  per azione  m esso  in p a g a ­

m en to  a decorrere  dal 25 novem bre  2004; (iii) un bonus  

pari a 0,02 euro  per opz ione  esercitata,  in relazione al
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saldo del dividendo (di pertinenza deH'esercIzio 2004) di Si fa presente  che la diluizione complessiva del capitale so­

0,36 euro  per azione messo In p a g am en to  a decorrere dal ciale e ffe ttivamente  realizzatasi al 31 dicembre 2012 per

23 g iugno  2005; (iv) un bonus  pari a 0,19 euro  per opzione effe tto dell'esercizio delle sfoci: option  a ssegnate  con I vari

esercitata, in relazione all 'acconto sul dividendo (di perti­ piani è pari all '1,31% e che l'ulteriore sviluppo del plani

nenza dell'esercizio 2005) di identico importo per azione stessi è suscettibile, In teoria, di elevare tale diluizione fino

messo in p a g am en to  a decorrere  dal 24 novembre 2005. a un livello massimo dell' 1,41%.

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva dell 'evoluzione Intervenuta nel corso degli esercizi 2010, 2011 e  2012 dei

piani di stock option  ado tta ti  da  par te  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 2010 8.019.779 "

Opzioni esercitate al 31 dicembre 2010 -
Opzioni decadute al 31 dicembre 2010

Opzioni esistenti al 31 dicembre 2010 8 019.779 n:

Opzioni decadute nel 2011 -
Opzioni esistenti al 31 dicembre 2011 9.623.735 m

Opzioni decadute nel 2012 -
Opzioni esistenti al 31 dicembre 2012 9.623.735 «

Fairvalue alla data di assegnazione (euro) 0,17

Volatilità 21%

Scadenza opzioni
Dicembre

2014

(1) Nel caso  in cui il livello di ra g g iu n g im e n to  d eg li o b ie ttiv i g e s tio n a li (EPS e  ROACE) fissati p e r il P iano  di stock option  2 0 0 8  si collochi al livello più e le v a to  d e lla  
re la tiv a  sca la di performance, è p re v is to  c h e  d iv e n g a  e f fe tt iv a m e n te  e s e r c i t a r le  u n  m ass im o  di n. 9 .6 2 3 .7 3 5  o p zio n i.

(2) A se g u ito  d e lle  verifiche e f f e t tu a te  d a l C onsig lio  di A m m in is tra z io n e  di Enel SpA, in o c c a s io n e  d e l l 'a p p ro v a z io n e  del Bilancio c o n so lid a to  del G ru p p o  Enel re la tivo  
a ll'ese rc iz io  2 0 1 0 , circa il livello di ra g g iu n g im e n to  deg li o b ie ttiv i g e s tio n a li (EPS e  ROACE) fissati p e r  il P iano  di stock option  2 0 0 8 , s o n o  d iv e n u te  e f fe t t iv a m e n te  
e s e rc i ta g l i  n. 9 .6 2 3 .7 3 5  o p z io n i, pari al 1 2 0 %  del q u a n ti ta t iv o  b a s e  a s s e g n a to  (n. 8 .0 1 9 .7 7 9  o pzion i).

P i a n o  d i  restr/ctedshare umts
2 0 0 8

Nel giugno 2008 l'Assemblea ordinaria di Enel ha d a to  av­

vio a un ulteriore s t rum en to  di Incentivazione d en o m in a ­
D e s t i n a t a r i

to  Plano di restrictedshare units -  legato anch 'esso all 'an­ Il Plano di restricted share units è stato  indirizzato alla g e ­

d am e n to  dell 'azione Enel -  che si differenzia dai piani di neralità del m a n a g em en t del Gruppo Enel (ivi inclusi i di­

stock option  in q u an to  non com porta  l 'emissione di nuove rigenti già destinatari del Piano di stock option  2008, tra i

azioni ed  è  quindi privo di effetti diluitivi sul capitale socia­ quali figura anche  l'Ammlnistratore Delegato di Enel, nel­

le. Tale s t rum ento  consiste nell 'assegnazione ai destinata- la qualità di Direttore Generale), a eccezione del dirigen­

ri di diritti che consen tono  di ricevere un controvalore In ti della Divisione Infrastrutture e Reti per le motivazioni

denaro  pari al p rodo t to  del num ero delle units esercitate esposte  nella descrizione del Piano di stock option  2008.

per II valore medio registrato dal titolo Enel nel mese pre­ I destinatari sono stati ripartiti in differenti fasce e il q u a n ­

ceden te  l'esercizio delle units stesse. titativo base di units a ssegnate  agli appartenen ti  a ciascu­

na di esse è sta to  de te rm ina to  assum endo  a riferimento il 

livello medio della retribuzione annua  lorda prevista per la
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fascia di a p p ar ten en za  di ciascun destinatario, nonché  in 

funzione del prezzo registrato dal titolo Enel al m om en to  

iniziale dell 'intero periodo coperto dal Piano (vale a dire al

2 gennaio  2008).

C o n d i z i o n i  di e se r c i z i o

Il diritto all 'esercizio delle units -  e alla co n se g u en te  re­

alizzazione di un controvalore  m oneta rio  -  risulta subor­

dinato  alla p e rm an en za  dei dirigenti interessati nell 'am­

bito delle società del Gruppo, con ta lu n e  eccezioni (quali, 

per esempio,  la risoluzione del rapporto  di lavoro per 

co llocam ento  In quiescenza o per invalidità p e rm a n e n ­

te, l'uscita dal G ruppo  della società con cui è in essere  il 

rapporto  di lavoro, n onché  la successione mortis causa) 

specif icamente  disciplinate ne ll 'apposito  rego lam en to  

del Piano.

Per q u a n to  concerne  le condizioni di esercizio, è stato  

anz i tu t to  individuato un obiett ivo di cara tte re  ges t iona­

le (c.d. "obiettivo cancello") -  aven te  natura  di condizio­

ne sospensiva vera e propria -  rappresen tato :  (i) q u a n to  

al primo 50%  del quan ti ta t ivo  base  di units assegnate ,  

dall'EBITDA di G ruppo relativo al biennio 2008-2009, cal­

colato  in base  agli importi indicati nei b u d g e t  degli anni 

di riferimento; e (ii) q u a n to  al residuo 50% del q u a n t i ta ­

tivo base  di units a ssegnate ,  dall'EBITDA di G ruppo rela­

tivo al t r iennio  2008-2010, calcolato in base agli importi 

indicati nei b u d g e t  degli anni di riferimento.

In caso di ragg iung im en to  del c.d. "obiettivo cancello", la 

de te rm inaz ione  del quanti tat ivo  di units e ffe t t ivamente  

esercitabili da  par te  di ciascun dest ina tario  avviene in 

funz ione  del ragg iung im en to  di un obiett ivo di perfor­

m ance, rappresen tato :

> q u a n to  al primo 50% del quanti tat ivo  base  di units 

a ssegnate ,  dal confron to  -  in una logica di total sha­

reholders' return  e con riferimento all 'arco tem porale  

com preso  tra  il 1 ° gen n a io  2008 e il 31 d icem bre  2009 

- t r a  l ' a n d a m en to  dell 'azione ordinaria Enel, r iportato 

dal sistema te lem atico  di Borsa Italiana SpA, e quello 

di uno  specifico indice di riferimento de te rm ina to  sul­

la base  della media  d e l l 'a n d am en to  dell' indice MIBTEL 

(rilevante per il 50%) -  sosti tuito dall 'indice FTSE Italia 

All Share, a seguito  di ana loga  sosti tuzione disposta 

da  Borsa Italiana nel corso del 2009 -  e del Bloomberg 

World Electric Index (rilevante per il 50%); e

> q u a n to  al residuo 50%  del quanti ta t ivo  base  di units 

a ssegnate ,  dal confron to  -  sem pre  in una logica di to ­

ta/ shareholders' return  e con riferimento al più ampio

arco tem p o ra le  compreso  tra il 1° gen n a io  2008  e  il 31 

d icem bre  2010 -  tra l 'an d a m en to  dell 'azione ord ina­

ria Enel, riporta to  dal sistema te lem atico  di Borsa Ita­

liana SpA, e quello del m en z io n a to  indice di riferimen­

to  d e te rm in a to  sulla base  della media  d e l l 'a n d am en to  

dell 'indice MIBTEL (rilevante per il 50%) -  sosti tuito 

nel corso del 2009 dall 'indice FTSE Italia All Share, se ­

c o n d o  q u a n to  sopra indicato -  e del Bloomberg World 

Electric Index (rilevante per il 50%); 

e potrà  variare -  rispetto al quanti ta t ivo  base di units a s­

s e g n a te  -  in a u m e n to  o in diminuzione, di una p e rcen ­

tua le  ricompresa tra 0%  e 120% sulla base  di una specifi­

ca scala di perform ance .

In caso di m an ca to  conseg u im en to  del c.d. "obiettivo 

cancello" d u ran te  il biennio sopra indicato, è c o m u n ­

q u e  prevista per la prima q u o ta  pari al 50% delle units 

a sseg n a te  una possibilità di recupero condiz ionata  al 

ragg iung im en to  del m edesim o "obiettivo cancello" nel 

più am pio  arco tem p o ra le  del triennio di cui sopra. È al­

tresì prevista la possibilità di equ ipa rare  il pos iz ionam en­

to  dell 'obiett ivo di perform ance  regis trato nel biennio 

2008-2009  a quello registrato dal m edesim o  obiett ivo 

nel t r iennio 2008-2010, qualora  il livello di p erform an­

ce de! t r iennio risulti superiore  a quello del biennio,  con 

c o n seg u en te  recupero del quanti ta t ivo  delle units non 

d ivenute  effe t t ivam ente  esercitabili nel biennio a causa 

del peggiore  posiz ionam ento  dell 'obiett ivo di perfor­

m ance  e a condizione che il primo 50% del quantitativo  

base  di units a sseg n a te  non abbia  fo rm ato  ancora  o g g e t ­

to  di esercizio.

M o d a l i t à  di e s e r c i z i o

Una volta verificato il conseg u im en to  del c.d. "obiettivo 

cancello", nonché  II livello di ragg iung im en to  de ll 'ob ie t­

tivo di perform ance, le units a sseg n a te  possono  essere 

esercita te  per una  q u o ta  del 50%  a decorrere  dal secon­

do a n n o  successivo a quello di assegnaz ione  e per la re­

sidua q uo ta  del 50% a decorrere  dal terzo  an n o  successi­

vo a quello di assegnazione,  fe rm o res tando  per tu t t e  le 

units il te rm ine  ultimo di esercizio del sesto a n n o  succes­

sivo a quello di assegnazione.

In ogni caso le units risultano in concre to  esercitabili, d u ­

rante ciascun anno, esclusivamente nel corso di qua tt ro  

"finestre" temporali  della du ra ta  di dieci giorni lavorativi 

ciascuna (da comunicarsi di volta in volta da  p a r te  di Enel) 

nel corso dei mesi di gennaio ,  aprile, luglio e o t tobre .
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Dalle verifiche effettuate dal Consiglio di Amministrazione 

circa la realizzazione delle condizioni di esercizio, è stato  ac­

certato q u an to  segue.

Per quan to  riguarda il primo 50% del quantitativo base 

dì units assegnate, si è accertato che nel corso del biennio 

2008-2009 risulta essere stato conseguito il c.d. "obiettivo 

cancello" concernente  il superam ento  dell'EBITDA di Grup­

po e al con tem po la perform ance  dell’azione Enel è risultata 

leggermente  superiore rispetto a quella dell'indice di rife­

rimento, posizionandosi nella scala di performance  a un li­

vello tale da consentire l'esercitabilità di un numero di units 

pari al 100% di quelle originariamente assegnate.

Per quan to  riguarda ¡I residuo 50% del quantitativo 

base di units assegnate, si è accertato  che anche nel cor­

so del triennio 2008-2010 risulta essere stato consegui­

to  il c.d. "obiettivo cancello" concernente  il superam ento  

dell'EBITDA di Gruppo, mentre la performance  dell'azione 

Enel è risultata ben superiore rispetto a quella dell'indice di 

riferimento, posizionandosi nella scala di performance  a un 

livello tale da consentire quindi l'esercitabilità di un numero 

di units pari al 120% di quelle originariamente assegnate. 

Tenuto conto che il posizionamento dell'obiettivo d\perfor­

mance  registrato nel triennio 2008-2010 è risultato per tan­

to superiore a quello registrato nel biennio 2008-2009, ne 

consegue la possibilità di recuperare il quanti tat ivo di units 

non divenute effettivamente esercitabili nel biennio 2008­

2009 a causa del peggiore posizionamento dell'obiettivo 

di perform ance  in capo ai destinatari che non abbiano an ­

cora esercitato il primo 50% del quantitativo base di units 

assegnate  prima dell 'accertamento degli obiettivi riferiti al 

triennio 2008-2010.

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva dello sviluppo 

del Piano di restrictedshare units 2008.

Numero di RSU Piano 2008

RSU esistenti al 31 dicembre 2010 1.527.706

di cui esercitabili al 3 7 dicembre 2010 1.527706

RSU decadute nel 2011 10.500

RSU esercitate nel 2011 1.159.460

RSU esistenti al 31 dicembre 2011 357.746

di cui esercitabili al 31 dicembre 2011 357.746

R5U decadute nel 2012 -

RSU esercitate nel 2012 103.432

R5U esistenti al 31 dicembre 2012 254.314

di cui esercitabili al 31 dicembre 2012 254.314

Fair value alla data di assegnazione (euro) 3,16

Fairvalue al 31 dicembre 2012 (euro) 3,653

Scadenza restricted share units Dicembre 2014


