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D ividend i
I dividendi da partecipazioni sono rilevati quando è stabilito il diritto degli azionisti a ricevere 
il pagam ento.
I dividendi e gli acconti sui dividendi pagabili a terzi sono rappresentati com e m ovim ento del 
patrimonio netto  alla data  in cui sono approvati, rispettivam ente, daN'Assemblea degli 
Azionisti e dal Consiglio di Amministrazione.

I m p o s te  su l red d ito
Le im poste correnti sul reddito dell'esercizio, iscritte tra  i "debiti per im poste sul reddito" al 
netto  degli acconti versati, ovvero nella voce "crediti per im poste sul reddito" qualora il saldo 
netto  risulti a credito, sono determ inate in base alla stim a del reddito imponibile e in 
conformità alle vigente norm ativa fiscale.
Le imposte sul reddito differite e anticipate sono calcolate sulle differenze tem poranee tra  i 
valori patrimoniali iscritti nel bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali 
applicando l'aliquota fiscale in vigore alla data  in cui la differenza tem poranea si riverserà, 
determ inata sulla base delle aliquote fiscali previste da provvedim enti in vigore
o sostanzialm ente in vigore alla data di riferimento.
L'iscrizione di attività per im poste anticipate è effettuata quando il loro recupero è probabile, 
cioè quando si prevede che possano rendersi disponibili in futuro imponibili fiscali sufficienti 
a recuperare l'attività.
La recuperabilità delle attività per im poste anticipate viene riesam inata a ogni chiusura 
di periodo.
Le im poste differite ed anticipate, applicate dalla m edesim a autorità fiscale, sono 
compensabili se  la società van ta  un diritto legalm ente esercitabile di com pensare le attività 
fiscali correnti con le passività fiscali correnti che si genereranno  al m om ento del loro 
riversam ento.
Le im poste relative a com ponenti rilevati d irettam en te a patrim onio netto  sono im putate 
anch 'esse  a patrimonio netto.

3. Principi contabili di recente emanazione

Principi di prim a a d o z io n e  e  ap p lica b ili
La Società ha ado tta to  i seguenti principi contabili internazionali ed interpretazione 
di prima adozione al 1° gennaio 2013:
> "Modifiche allo IAS 1 - Esposizione nel bilancio delle voci delle altre componenti di conto 

economico complessivo", em esso  a giugno 2011. Con riferimento agli elem enti delle altre 
com ponenti di Conto economico com plessivo (OCI), il principio em endato  dispone che 
debbano esse re  presen tati distinguendo quelli che in futuro, saranno riclassificati a conto 
economico (c.d. "recycling”) da quelli che non saranno  mai riclassificati a Conto 
economico. L'applicazione delle nuove disposizioni non ha determ inato  impatti 
significativi.

> "IAS 19 -  Benefici p er i dipendenti", em esso  a giugno 2011; sostituisce la vigente 
versione dello IAS 19. La modifica più significativa apporta ta  al principio riguarda 
l'obbligo di rilevare tu tti gli utili/perdite attuariali nell'ambito degli OCI, con conseguente 
eliminazione del c.d. "corridor approach". Inoltre, introduce regole più stringenti per la 
p resentazione dei dati in bilancio, d isaggregando il costo in tre  com ponenti; elimina il
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rendim ento a tteso  sulle attività a servizio del piano; non consente più di differire la 
rilevazione contabile a Conto economico del past Service cost; introduce regole più 
dettagliate per la rilevazione dei termination benefit. Gli effetti derivanti dall'applicazione 
del principio em endato  sono riepilogati nella nota 4.

"IFRS 13 -  Valutazione del fair value", em esso a maggio 2011; rappresen ta un 
framework trasversale  cui fare riferimento ogni qualvolta altri principi contabili richiedano
o perm ettano l'applicazione del criterio del fair value. Il principio fornisce una guida su 
com e determ inare il fair value, introducendo, inoltre, specifici requisiti di informativa. 
L'applicazione, su base prospettica, del nuovo principio non ha com portato effetti 
significativi per la Società.

> "Modifiche all'IFRS 7 -  Compensazione di attività e passività finanziarie", em esso  a 
dicem bre 2011, parallelam ente alle modifiche allo IAS 32; richiede di am pliare 
l'informativa in m ateria di com pensazione di attività e passività finanziarie, al fine di 
consentire agli utilizzatori dei bilanci di valutare gli effetti, anche potenziali, sulla 
posizione finanziaria della società dei contratti di netting, inclusi i diritti di com pensazione 
associati ad attività o passività rilevate in bilancio. L'applicazione delle nuove disposizioni 
non ha determ inato  im patti significativi.

> "Ciclo annuale di m iglioramenti 2009  -  2011 dei principi contabili internazionali", em esso 
a maggio 2012; contiene modifiche formali e chiarimenti a principi già esistenti. 
L'applicazione delle modifiche non ha determ inato  impatti per la Società. In particolare, 
sono stati modificati i seguenti principi:
-  IAS 1 -  Presentazione del bilancio; la modifica chiarisce com e debba essere  

p resen ta ta  in bilancio l'informativa com parativa e specifica che la Società può 
decidere volontariam ente di p resen tare  un'inform ativa com parativa aggiuntiva.

-  IAS 16 -  Im m obili, impianti e macchinari; la modifica chiarisce che se i pezzi di 
ricambio e le a ttrezzatu re  soddisfano i requisiti per essere  classificati come "immobili, 
impianti e m acchinari" devono esse re  rilevati e valutati secondo lo IAS 16, altrim enti 
devono esse re  classificati com e rimanenze.

-  IAS 32 -  Strum enti finanziari: esposizione nel bilancio e informazioni integrative; la 
modifica dispone che le im poste sul reddito correlate alle distribuzioni ai possessori di 
strum enti rappresentativi di capitale e quelle correlate ai costi di transazione relativi 
ad operazioni sul capitale devono essere  contabilizzate secondo le disposizioni dello 

IAS 12.
-  IAS 34 -  Bilanci intermedi; la modifica dispone che, nei bilanci interm edi, debba 

essere  indicato il to ta le  delle attività e delle passività di uno specifico se tto re  solo se 
tale dato è regolarm ente fornito al più alto livello decisionale operativo e se  lo stesso  
ha subito una variazione significativa rispetto all'ultimo bilancio annuale presentato .

Principi non  a n co ra  ap p lica b ili e  n on  a d o tta t i
La Commissione Europea nel corso dell'esercizio 2012 e 2013 ha om ologato i seguenti
principi applicabili, per la Società, negli esercizi successivi:
> "IFRS 10 -  Bilancio consolidato", em esso  a maggio 2011; sostituisce il SIC 12 

Consolidamento -  società a destinazione specifica (società veicolo) e, lim itatam ente alla 
parte  relativa al bilancio consolidato, lo IAS 27 Bilancio consolidato e separato la cui 
denom inazione è s ta ta  modificata in "bilancio separato". Lo standard  introduce un nuovo 
modello di valutazione dell'esistenza del controllo, lasciando invariate le tecniche di
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consolidam ento previste dal v igente IAS 27. Tale modello deve esse re  applicato 
indistintam ente a tu tte  le partecipate, incluse le società veicolo chiam ate dal nuovo 
principio "structured entities". M entre nei vigenti principi contabili si dà prevalenza, 
laddove il controllo non derivi dalla detenzione della m aggioranza dei diritti di voto reali
o potenziali, all'analisi dei rischi/benefici derivanti dalla propria interessenza nella 
partecipata, l'IFRS 10 focalizza il giudizio su tre  elem enti da considerare in ogni 
valutazione: il potere (power)) l'esposizione alla variabilità dei rendim enti derivanti dal 
rapporto partecipativo; il legam e tra  il potere ed i rendim enti, ossia la capacità di 
influenzare i rendim enti della partecipata esercitando su quest'u itim a il proprio potere 
decisionale. A seguito dell'applicazione del nuovo modello di analisi delle condizioni dì 
controllo, società p receden tem ente considerate controllate potrebbero  essere  classificate 
com e collegate o jo in t venture e viceversa;
Il nuovo principio sarà applicabile retroattivam ente a partire dal I o gennaio 2014. 
L'applicazione futura delle nuove disposizioni non determ inerà impatti per la Società.

> “IAS 27 -  Bilancio separato", em esso  a m aggio 2011. C ontestualm ente all'em issione 
dell'IFRS 10 e dell'IFRS 12, il v igente IAS 27 è s ta to  modificato sia nella denom inazione 
che nel contenuto, elim inando tu tte  le disposizioni relative alla redazione del bilancio 
consolidato (le altre disposizioni sono rim aste invariate). A seguito  di ta le  modifica, 
pertanto , il principio indica solo i criteri di rilevazione e m isurazione contabile nonché 
l'informativa da p resen tare  nei bilanci separati in m ateria di controllate, Joint Venture e 
collegate. Il nuovo principio sarà applicabile retroattivam ente a partire dal I o gennaio 
2014. L'applicazione futura delle nuove disposizioni non determ inerà impatti per la 
Società.

> "IFRS 11 -  Accordi a controllo congiunto", em esso  a maggio 2011; sostituisce lo IAS 31 
Partecipazioni in Joint Venture e il SIC 13 Im prese sotto controllo congiunto - conferimenti 

in natura da parte dei partecipanti a l controllo. A differenza dello IAS 31 che nella 
valutazione degli accordi di controllo congiunto (cosiddetti Joint Arrangem ent) dà 
prevalenza alla forma contra ttuale  prescelta, il nuovo principio fonda il processo valutativo 
sui diritti e  obblighi attribuiti alle parti dell'accordo. In particolare, il nuovo standard  
contabile individua due tipologie di Joint Arrangem ent: la Joint Operation, qualora le parti 
dell'accordo abbiano diritto pro-quota alle attività e siano responsabili pro-quota delle 
passività derivanti dall'accordo s te sso ; e la Joint Venture, qualora le parti abbiano diritto 
ad una quota delle attività ne tte  o del risultato economico derivanti dall'accordo.
Nel bilancio separato , la partecipazione ad una Joint Operation è  riflessa contabilm ente 
m ediante la rilevazione delle attiv ità/passiv ità e dei costi/ricavi connessi all'accordo sulla 
base  dei diritti/obblighi spe ttan ti, a prescindere dall'in teressenza partecipativa detenu ta  
(non è più consentita l'iscrizione di una partecipazione in JV)-, la partecipazione ad una 
Joint Venture invece, è  riflessa contabilm ente m ediante la rilevazione di una 
partecipazione, valu tata , in linea con quanto  ad oggi previsto, al costo o al fa ir value.

Il nuovo principio sarà applicabile retroattivam ente a partire dal 1° gennaio 2014. 
L'applicazione futura delle nuove disposizioni non determ inerà impatti per la Società.

>  "IAS 28 -  Partecipazioni in società collegate e jo in t venture", em esso  a maggio 2011. 
C ontestualm ente all'em issione dell'IFRS I l e  dell'IFRS 12, il v igente IAS 28 è s ta to  
modificato sia nella denom inazione che nel contenuto. In particolare, il nuovo principio, 
che include anche le disposizioni del SIC-13 Jointly Controlled Entities-Non-Monetary  

Contributions by Venturers, descrive l'applicazione del m etodo del Patrimonio Netto che 
costituisce il criterio di valutazione delle società collegate e delle Joint Venture nell'am bito
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dì un bilancio consolidato o di un bilancio redatto  da una società che non detiene 
partecipazioni in controllate ma che detiene partecipazioni in collegate o in Joint Venture e 
che soddisfa specifici requisiti, in linea con quanto disposto dai vigenti principi contabili.
Il nuovo principio sarà applicabile retroattivam ente a partire dal 1° gennaio 2014. 
L'applicazione futura delle nuove disposizioni non determ inerà im patti per la Società.

>  "Modifiche allo IAS 32 -  Compensazione dì attività e passività finanziarie", em esso a 
dicem bre 2011. Lo IAS 32 dispone che un'attività e una passività finanziaria debbano 
essere com pensate e il relativo saldo netto esposto  nello sta to  patrim oniale, quando 
e soltanto quando una società:
a) ha co rren tem ente un diritto legale a com pensare gli importi rilevati contabilm ente; e
b) intende estinguere per il residuo netto , o intende realizzare l'attività e 

contem poraneam ente estinguere la passività.
La modifica allo IAS 32 chiarisce le condizioni che devono sussiste re  affinché siano 
soddisfatti tali due requisiti. Con riferimento al primo requisito, la modifica amplia 
l'illustrazione dei casi in cui una società ha "correntem ente un diritto legale a com pensare"; 
con riferimento al secondo, precisa che qualora la società regoli separatam en te l'attività e la 
passività finanziaria, ai fini della com pensazione, è necessario che II rischio di credito o di 
liquidità non siano significativi e a tal riguardo, illustra le caratteristiche che devono avere 
i cosiddetti gross settlem ent system.

Le modifiche al principio saranno applicabili retroattivam ente a partire dai 1° gennaio 
2014. La Società sta  valutando gli impatti derivanti dall'applicazione futura delle nuove 
disposizioni.

> "Modifiche all'IFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12 -  Guida alle disposizioni transitorie", em esso a 
giugno 2012. La modifica ha l'obiettivo di chiarire alcuni aspetti relativi alla fase di prima 
applicazione dei principi IFRS 10, IFRS I l e  IFRS 12 (standard contabile di riferimento per 
l'informativa da presentare nel bilancio consolidato in merito agli interessi detenuti in 
società controllate, collegate, Joint Venture, Joint Operation e structured entities). In 
particolare, l'IFRS 10 è s ta to  em endato chiarendo che per data di applicazione iniziale del 
principio debba intendersi l'inizio dell'esercizio in cui lo stesso  è applicato per la prima volta 
(i.e. 1° gennaio 2013); è sta ta , inoltre, limitata l'informativa com parativa da fornire nel 
primo esercizio di applicazione. L'IFRS 11 e l'IFRS 12 sono stati em endati in maniera 
analoga, limitando gli effetti, sia in termini di rettifica dei dati di bilancio che di informativa, 
derivanti dalla prima applicazione dell'IFRS 11.
Le modifiche saranno applicabili retroattivam ente, a partire dagli esercizi che hanno inizio il 
1° gennaio 2014.
Non si prevedono impatti dall'applicazione delle predette modifiche.

> "Modifiche agli IFRS 10, IFRS 12 e allo IAS 27 -  Entità di investimento", em esso  ad 
ottobre 2012. La modifica in esam e introduce un'eccezione all'obbligo, contenuto nell'IFRS 
10, di consolidare tu tte  le società controllate, nel caso in cui la controllante si qualifichi 
com e "entità di investim ento". In particolare, le "entità di investim ento", com e definite 
dalla modifica in esam e, non devono consolidare le proprie società controllate ad eccezione 
del caso in cui queste ultime forniscano servizi correlati all'attività di investim ento della 
controllante. Le società controllate non consolidate devono essere valutate in conformità 
all'IFRS 9 ovvero allo IAS 39. La controllante di u n '"en tità  di investim ento" deve, invece, 
consolidare tu tte  le proprie controllate (incluse quelle detenute m ediante l'entità di 
investimento stessa ), eccetto  il caso in cui anch 'essa si qualifichi come tale. La modifica 
sarà applicabile retroattivam ente, a partire dagli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio



Senato della Repubblica - 213 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA -  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI -  DOCUMENTI -  DOC. XV, N . 287

2014. La Società non prevede impatti derivanti dall'applicazione futura delle nuove 
disposizioni.

> "Modifiche allo IAS 36 -  Informazioni integrative sul valore recuperabile delle attività non 

finanziarie", em esso a maggio 2013. Le modifiche apportate allo IAS 36 dall'IFRS 13 non 
riflettevano le intenzioni dello IASB circa l'informativa da presentare in bilancio in merito al 
valore recuperabile delle attività svalu tate. Conseguentem ente, lo IASB ha modificato 
ulteriorm ente il principio, eliminando l'informativa introdotta dall'IFRS 13 e richiedendo 
specifica informativa circa la m isurazione del fair value nei casi in cui il valore recuperabile 
delle attività svalu tate è basato sul fair value al netto  dei costi di dismissione. Le modifiche 
in esam e, infine, richiedono informativa sul valore recuperabile delle attività o CGU per le 
quali, durante il periodo, è sta ta  rilevata o ripristinata una perdita di valore.
Le modifiche saranno applicabili retroattivam ente, a partire dagli esercizi che hanno inizio il 
1° gennaio 2014. La Società non prevede impatti derivanti dall'applicazione futura delle 
nuove disposizioni.

>  "Modifiche allo IAS 39 -  Novazione di derivati e continuazione della contabilizzazione di 

copertura”, em esso a giugno 2013. Le modifiche hanno l'obiettivo di consentire alle società, 
laddove specifiche condizioni siano soddisfatte, di non interrom pere Vhedge accounting per 
effetto della novazione dello strum ento  di copertura con una controparte centrale (CCP), in 
applicazione di leggi o regolamenti.
Le modifiche saranno applicabili retroattivam ente a partire dagli esercizi che hanno inizio il 
1° gennaio 2014. La Società non prevede impatti derivanti dall'applicazione futura delle 
nuove disposizioni.

Nel corso degli anni 2009-2013  VInternational Accounting Standard Board (IASB) 
e VInternational Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) hanno pubblicato 
nuovi principi ed interpretazioni che, al 31 dicem bre 2013, non risultano ancora omologati 
dalla Com missione Europea. Tra questi, si evidenziano di seguito, quelli che si ritiene 
possono avere effetti sul bilancio della Società:
> "IFRS 9 -  Financial Instruments", em esso  a novem bre 2009 e successivam ente rivisto 

costituisce la prima delle tre  fasi del progetto di sostituzione dello IAS 39. Il nuovo 
standard  definisce i criteri per la classificazione delle attività e delle passività finanziarie. 
Le attività finanziarie devono esse re  classificate sulla base del c.d. "business m odel" 

dell'im presa e delle caratteristiche dei relativi flussi di cassa contrattuali associati. Con 
riferimento ai criteri di valutazione, il nuovo standard  prevede che, inizialmente, le attività 
e passività finanziarie debbano e sse re  valu tate al fa ir value, inclusivo degli eventuali costi 
di transazione che sono d ire ttam ente  attribuibili all'assunzione o em issione delle stesse . 
Successivam ente, attività e  passività finanziarie possono e sse re  valu tate  a fa ir value, 

ovvero a costo am m ortizzato, salvo l'esercizio della c.d. "fair value option". In m erito ai 
criteri di valutazione degli investim enti in strum enti di capitale non detenuti per finalità di 
trading, è  possibile op tare irrevocabilm ente per la presentazione delle variazioni di fair 

value tra  gli other comprehensive income; i relativi dividendi dovranno esse re  in ogni caso 
rilevati a conto economico.
Nel corso del m ese di novem bre 2013, è s ta ta  introdotta la sezione relativa all'hedge 

accounting. Le nuove disposizioni relative alle rilevazioni contabili degli effetti delle 
relazioni di copertura richiedono di riflettere in bilancio le politiche di gestione del rischio, 
eliminando incoerenze e debolezze previste dal modello dello IAS 39. L 'attuale versione 
dell'IFRS 9 non contiene alcun riferim ento al m acro hedge, tem a sul quale lo IASB sta
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ancora d ibattendo. Pertanto, fino alla conclusione dell'intero progetto relativo all 'hedge 

accouting, il principio consente alle società di scegliere se ado ttare  i criteri previsti dallo 
stesso  o quelli previsti dallo IAS 39.
Le modifiche introdotte a novem bre 2013 hanno, inoltre, eliminato il riferimento ad una 
data di prima applicazione obbligatoria del principio, il quale è disponibile per 
l'applicazione im m ediata. La Società, tu ttav ia , non applicherà il principio prima della sua 
omologazione. Enel sta valutando gli impatti derivanti dall'applicazione futura delle nuove 

disposizioni.
> "Amendments to IFRS 9 and  IFRS 7 -  Mandatory effective date and transitìon disdosure", 

em esso  a dicem bre 2011. Tale am endm ent modifica l'IFRS 9 - Financial Instruments, 

posticipando la data di prima adozione obbligatoria del principio dal 1° gennaio 2013 al 1° 
gennaio 2015 e dettando nuove regole per la transizione dall'applicazione dello IAS 39 
all'applicazione dell'IFRS 9. Tali disposizioni sono s ta te  tu ttav ia , supera te  dalle modifiche 
all'IFRS 9 em esse  nel m ese di novem bre 2013 com m entate al punto precedente.
L’amendments in esam e, inoltre, modifica I' "IFRS 7 - Strum enti finanziari: informazioni 

integrative", introducendo nuova inform ativa com parativa, obbligatoria o facoltativa in 
relazione alla data di transizione all'IFRS 9. La Società s ta  valutando gli im patti derivanti 
dall'applicazione futura delle nuove disposizioni.

> "IFRIC 21 -  Levies", em esso a maggio 2013. L'interpretazione definisce il m om ento in cui 
una società deve rilevare in bilancio una passività a fronte del proprio obbligo di pagare 
ta sse  (diverse dalle im poste sui redditi) dovute allo S tato  o, in generale , a Organismi 
locali o internazionali. In particolare, l'interpretazione dispone che la p redetta passività 
debba essere  rilevata in bilancio quando l'evento che determ ina l'obbligo di pagare la 
ta ssa  (ad esem pio, raggiungim ento di una determ inata soglia di ricavi), così com e definito 
dalla legislazione, si verifica. Qualora l'evento che determ ina il predetto  obbligo si verifichi 
lungo uno specifico periodo di tem po, la passività deve e sse re  rilevata progressivam ente. 
L 'interpretazione sarà applicabile retroattivam ente , previa om ologazione, a partire dagli 
esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2014. La Società non prevede impatti derivanti 
dall'applicazione futura delle nuove disposizioni.

> "Amendment to IAS 19 -  Defined benefit pians: empioyees contrìbutions”, em esso a 
novem bre 2013. Le modifiche hanno l'obiettivo di chiarire come rilevare i contributi versati 
dai dipendenti nell'ambito dì un piano a benefici definiti. In particolare, i contributi correlati 
ai servizi resi devono essere  rilevati a riduzione del Service cost:

-  lungo il periodo in cui i dipendenti prestano i propri servizi, se  l'am m ontare dei 
contributi dovuti varia in ragione del numero di anni di servizio; oppure

- nel periodo in cui il correlato servizio è reso, se l'am m ontare dei contributi dovuti non 
varia in ragione del num ero di anni di servizio.

Le modifiche saranno applicabili retroattivam ente, previa omologazione, a partire dagli 
esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2015. La Società sta  valutando gli impatti derivanti 
dall'applicazione futura delle nuove disposizioni.

> "Annua! improvements to IFRSs 2010 -  2012 cycle", em esso a dicembre 2013; contiene 
modifiche formali e chiarimenti a principi già esistenti che, si ritiene, non avranno impatti 
significativi per la Società. In particolare, fra i principi modificati, si segnalano:
-  I' "IFRS 2 -  Pagamenti basati sulle a z i o n i la modifica chiarisce il significato delle

"vesting conditions” definendo separatam en te le "performance conditions” e le "service 

conditions". Le modifiche saranno applicabili prospetticam ente, previa omologazione, ai
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pagam enti basati su azioni la cui data di assegnazione coincide o è successiva ai I o 
luglio 2014.

-  I'"IFRS 13 -  Valutazione del fair value") la modifica chiarisce, nell'ambito delle basis 

for conclusions del principio, che lo IASB non intende modificare i criteri di valutazione 
dei crediti e dei debiti a breve term ine.

-  I' "IAS 24 -  Informativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate”) la modifica 
chiarisce che è parte correlata anche la società (o ogni membro di un gruppo di cui è 
parte) che presta, alla società o alla sua controllante, servizi resi da dirigenti con 
responsabilità strategica (c.d. m anagem ent entity). La modifica inoltre, introduce 
informativa inerente tale tipologia di parte correlata. Le modifiche saranno applicabili, 
previa omologazione, a partire dagli esercizi che hanno inizio il I o gennaio 2015.

> "Annual im provem ents to  IFRSs 2011 -  2013 cycle", em esso a dicembre 2013; contiene 
modifiche formali e chiarimenti a principi già esistenti che, si ritiene, non avranno impatti 
significativi per la Società. In particolare, fra i principi modificati, si segnala:
-  I'"IFRS 13 -  Valutazione dei fair value”) la modifica chiarisce che l'eccezione prevista 

dal principio di valutare le attività e le passività finanziarie basandosi sull'esposizione 
netta di portafoglio si applica anche a tutti i contratti che rientrano nell'ambito di 
applicazione dello IAS 39/IFRS 9 anche se non soddisfano i requisiti previsti dallo IAS
32 per essere  classificati com e attività/passività finanziarie. La modifica sarà 
applicabile, previa omologazione, a partire dagli esercizi che hanno inizio il I o gennaio
2015. In particolare, sarà applicabile prospetticam ente a partire dalla data in cui la 
Società ha applicato per la prima volta l'IFRS 13.

4. Rideterminazione dei dati di Stato patrimoniale e di Conto 
economico

A partire dal I o gennaio 2013 è divenuta applicabile, con efficacia retroattiva, la nuova 
versione del principio contabile "IAS 19 -  Benefici p er i dipendenti", con conseguenti effetti sui 
risultati economici e patrimoniali dell'esercizio 2012, di seguito illustrati, inclusi ai soli fini 
comparativi nel presente Bilancio.
In particolare, il nuovo principio ha reso non più applicabile il c.d. corridor approach, 

obbligando alla rilevazione di tutti gli utili e le perdite attuariali che precedentem ente erano 
rilevati solam ente per la quota eccedente tale "corridor” lungo la durata  residua dei relativi 
piani di benefici ai dipendenti. In base al p recedente principio, nulla veniva rilevato se 
l'am m ontare degli utili e  perdite attuariali era  non eccedente il corridor, m entre in caso 
contrario, la parte  eccedente veniva contabilizzata nel Conto economico in quote annuali 
lungo la vita residua del beneficio a cui la passività era riferita. Con il nuovo principio, tutti gli 
utili e  perdite attuariali sono rilevati im m ediatam ente nella passività relativa al beneficio, in 
contropartita ad una apposita riserva di patrimonio netto  (Other Comprehensive Incom e). 

C onseguentem ente, l'applicazione, su base retroattiva, ha com portato le seguenti rettifiche nel 
Bilancio 2012 della Società:
> la voce "oneri finanziari" è  sta ta  rettificata, per un am m ontare pari a 0,2 milioni di euro, 

della quota di am m ortam ento di com petenza dell'esercizio 2012 degli utili attuariali 
eccedenti il corridor;

>  la passività relativa ai benefici ai dipendenti, rilevata nella voce "TFR e altri benefici ai 
dipendenti", è sta ta increm entata per 18,3 milioni di euro corrispondenti aN'ammontare 
complessivo, al 31 dicem bre 2012, degli utili e  delle perdite p recedentem ente non rilevate.
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Su tale rettifica è  sta to  determ inato il relativo effetto fiscale con il conseguente incremento 
della voce "attività per imposte anticipate" per 5,1 milioni di euro.

Tra le passività oggetto  delle rettifiche sopra citate è inclusa quella relativa al Fondo di 
Previdenza Integrativa Aziendale (PIA) il cui adeguam ento  ha com portato anche il connesso 
incremento del credito derivante daH'accollo da parte delle società del gruppo delle rispettive 
quote di com petenza. Tale incremento, pari a 9 ,2  milioni di euro, ha com portato un effetto 
negativo di 8 ,7 milioni di euro nel patrimonio netto , riferibile alla com ponente relativa agli 
esercizi precedenti, ed un effetto positivo nel Conto economico dell'esercizio 2012 pari a 17,9 
milioni di euro per la quota di com petenza del periodo. Su ciascuna di tali rettifiche è stato  
determ inato il relativo effetto fiscale differito.

Inoltre, non essendo più consentito il differimento della rilevazione contabile a Conto 
economico del past Service cost, la quota non rilevata nei periodi precedenti è s ta ta  iscritta ad 
incremento delle passività per benefici ai dipendenti. L'applicazione, su base retroattiva, di tale 
modifica ha com portato nel Bilancio 2012 un incremento della voce "costi del personale" per
6,0 milioni di euro in relazione essenzialm ente agli oneri connessi al piano di 
accom pagnam ento graduale alla pensione stabilito per taluni dipendenti della Società a fine
2012, in contropartita della corrispondente passività inclusa nella voce "TFR e altri benefici ai 
dipendenti". Gli effetti fiscali rilevati in via anticipata su tale rettifica am m ontano a 1,6 milioni 
di euro.

Nelle tabelle seguenti sono evidenziate le variazioni alle singole voci intervenute nel Conto 
economico, nel Prospetto dell'utile (perdita) complessivo rilevato neH'esercizio e nello Stato 
Patrimoniale, a fronte di tali sopracitate modifiche.
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Milioni di e u ro

2012 R e s ta te m e n t 2 0 1 2  r e s ta te d

Ricavi

Ricavi d e lle  v e n d ite  e  d e lle  p re s taz io n i 327,6 327,6

Altri ricavi e  p roven ti 7,0 Ì Ì Ì g B l | l i ^

3 3 4 ,6 3 3 4 ,6

Costi

A cquisti di e n e rg ia  e le ttr ic a  e  m a te ria li di 
co n su m o 2,1 |ÌM ìI ì !';h1 I ìI M

Servizi e  g o d im e n to  ben i di te rz i 235,7 !■ . 7

C osto  del p e rso n a le 120,4 6 ,0 126,4

A m m o rtam e n ti e  p e rd ite  di va lo re 13,2

Altri costi opera tiv i 60,1 GC.l

4 3 1 ,5 4 3 7 ,5

R isu lta to  o p era tiv o ( 9 6 ,9 ) (1 0 2 ,9 )

Proven ti da  p a rtec ip az io n i 4 .174 ,7 4 .174 ,7

P roven ti finanziari 1.600,2 17,9 1.618,1

O neri finanziari 2.446 ,3 0 ,2 2 .446 ,5

3 .3 2 8 ,6 3 .3 4 6 ,3

R isu lta to  prim a d e lle  im p o ste 3 .2 3 1 ,7 3 .2 4 3 ,4

Im p o s te (188,3) 3 (185,0)

UTILE DELL'ESERCIZIO 3 .4 2 0 ,0 8 ,4 3 .4 2 8 ,4

Milioni di e u ro

2012 R e s ta te m e n t 2 0 1 2  r e s ta te d

U tile d e ll'e se r c iz io 3 .4 2 0 ,0 8,4 3 .4 2 8 ,4

Altre co m p o n en ti di C onto e c o n o m ic o  c o m p le ss iv o  
ric lassifìcab ili a C onto eco n o m ico  n ei period i 
su c c e ss iv i:

Q u o ta  e fficace  de lle  variaz ion i di fa ir  v a lu e  della  
c o p e r tu ra  di flussi finanziari (61,0) (61,0)

V ariazione  di fa ir  v a lu e  degli in v estim en ti finanziari 
d isponibili alla  v en d ita (216,4) ;.’ :6 .4 ;

Utili e  p erd ite  rilevati d ire tta m en te  a patr im on io  
n e tto  r ic lassificab ili a C onto ec o n o m ic o  n ei periodi 
su c c e ss iv i ( 2 7 7 ,4 ) (2 7 7 ,4 )

A ltre com p o n en ti di C onto e c o n o m ic o  c o m p le ss iv o  
non  riclassificab ili a C onto e c o n o m ic o  nei period i 
su c c e ss iv i:

R im isu razione  de lle  p a ss iv ità  p e r  Piani a  benefici defin iti (2 4 ,o; ':54 ,o ;

Utili e  p erd ite  rilevati d ire tta m en te  a patr im on io  
n e tto  non  ric lassificab ili a C onto eco n o m ico  nei 
period i su c c e ss iv i (2 4 ,0 )

Utili e  p erd ite  rilevati d ire tta m en te  a patr im on io  
n e tto ( 2 7 7 ,4 ) ( 3 0 1 ,4 )

UTILE COMPLESSIVO RILEVATO NELL'ESERCIZIO 3 .1 4 2 ,6 3 .1 2 7 ,0
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Milioni di euro

ATTIVITÀ'
al 31.12 . 

2011 R esta tem en t
al 0 1 .0 1 .2 0 1 2  

r e s ta te d
al 31.12. 

2012 R esta tem en t
al 3 1 .1 2 .2 0 1 2  

r e s ta te d

A ttività  
non correnti

Attività materiali 5,9 5,9 4 ,3

Attività immateriali 17,0 17,0 11,9

Attività p e r im poste 
anticipate 357,5 (1 ,8) 3Vi / 372,6 6,7 379,3

Partecipazioni 38.758,9 3 8 .7 5 8 ,y 39.189,1 ¿9.1 1

Attività finanziarie 
non correnti 2 .080 ,3 _ 2 .080 ,3 1 .835,1 1-835,1

Altre attività 
non correnti 262,1 (8 ,7) 449,0 9,2

4 1 .4 8 1 ,7 4 1 .4 7 1 ,2 4 1 .8 6 2 ,0 4 1 .8 7 7 ,9

A ttività correnti

Crediti commerciali 573,5 s /  ;.5 477,8 477 ,8

Crediti p e r Imposte 
sul reddito 366,2 366,2 259,9 259,9

Attività finanziarie 
correnti 9 .667 ,9 9.6C.7.5 6 .443 ,2 6 i '  j  i

Disponibilità liquide e 
mezzi equivalenti 1 .832,0 1.832,0 6 .460 ,6 6 .460 ,6

Altre attiv ità  correnti 244,2 244,2 262,7 . /

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

TOTALE ATTIVITÀ' 5 4 .1 6 5 ,5 ( 1 0 ,5 ) 5 4 .1 5 5 ,0 5 5 .7 6 6 ,2 15 9 5 5 .7 8 2 ,1
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Milioni di euro

PATRIMONIO 
NETTO E PASSIVITÀ'

al 31.12. 
2011 R esta te m en t

al 0 1 .0 1 .2 0 1 2  
r e s ta te d

al 31.12. 
2012 R esta tem en t

al 3 1 .1 2 .2 0 1 2  
r e s ta te t i

P atrim on io  n e tto

Capitale sociale 9 .403 ,4 9 .403  I 9 .403,4 9 .4 0 3 ,4

Altre riserve 9 .382 ,2 11,0 9 .3 9 3 ,2 9 .104,8 (13,0) 9 .0 9 1 ,B

Utlil/(Perdite)
accumulati 3 .877 ,8 (6 ,4 ) L..:i“ n 3 .899,8 (6,3) 3 ,893 ,5

Utile dell'esercizio 1 .526 ,6 - 3 .420,0 8,4 3-428,4

TOTALE
PATRIMONIO
NETTO 2 4 .1 9 0 ,0 2 4 .1 9 4 ,6 2 5 .8 2 8 ,0 2 5 .8 1 7 ,1

P assiv ità  
non correnti

Finanziamenti 
a lungo term ine 18.082 ,8 18 .082 ,8 19.314,8 19 ,314 ,8

TFR e  altri benefici 
ai dipendenti 350,2 (15,1) 335,1 333,2 24,3 357,5

Fondi rischi e  oneri 37,0 37,0 36,0 3b,Q

Passività per Im poste 
differite 190,7 19D,7 191,4 2,5 193,9

Passività finanziarle 
non correnti 2 .575 ,0 2 .5 7 5 ,D 2.392,7 2 ,392 ,7

Altre passività 
non correnti 41,1 41,1 240,2 240,2

2 1 .2 7 6 ,8 2 1 .2 6 1 ,7 2 2 .5 0 8 ,3 2 2 .5 3 5 ,1

P a ss iv ità  correnti

Finanziamenti a b reve 
term ine 2 .471 ,8 2 .4 7 1 ,8 4 .952 ,6 4 .9 5 2 ,6

Q uote correnti dei 
finanziam enti a lungo 
term ine 4 .113 ,3 4 .1 1 3 ,3 808,9 808 ,9

Debiti commerciali 328,6 17V-.C 193,4

Passività finanziarie 
correnti 1 .031,3 1 .031,3 798,2 798,2

Altre passività correnti 753,7 75.?./ 676,8 676 ,8

8 .6 9 8 ,7 8 .6 9 8 ,7 7 .4 2 9 ,9 7 .4 2 9 ,9

TOTALE PASSIVITÀ' 2 9 .9 7 5 ,5 2 9 .9 6 0 ,4 2 9 .9 3 8 ,2 2 9 .9 6 5 ,0

TOTALE 
PATRIMONIO 
NETTO E PASSIVITÀ' 5 4 .1 6 5 ,5 ( 1 0 ,5 ) S 4 .1 b 5 ,0 5 5 .7 6 6 ,2 15 9 5 5 .7 8 2 ,1
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5. Gestione del rischio 

Rischio m erca to
Enel SpA, nell'esercizio dell'attività di holding industriale, è esposta a diversi rischi di m ercato 
e in particolare è esposta al rischio di oscillazione dei tassi di in teresse e  dei tassi di cambio.

Enel SpA, inoltre, in qualità di Capogruppo, accentra parte  delle attività di tesoreria e di 
accesso ai mercati finanziari per quanto concerne la conclusione di contratti derivati che non 
abbiano come so tto stan te  commodity energetiche. Nell'ambito di tali attività, Enel SpA 
effettua nei confronti delle società del Gruppo attività di interm ediazione con il m ercato 
assum endo posizioni, anche rilevanti in term ini di nozionale, che però non rappresen tano  per 
la stessa  fonte di esposizione a rischi di m ercato.

La natura dei rischi finanziari cui è  esposta  la Società è tale per cui variazioni nel livello dei 
tassi di in teresse com portano variazioni dei flussi di cassa connessi al pagam ento  degli 
interessi sugli strum enti di debito a lungo term ine indicizzati al ta sso  variabile, m entre 
variazioni dei tassi di cambio tra  l'euro e le principali divise es te re  hanno un im patto sul 
controvalore dei flussi finanziari denom inati in tali divise.

Nel rispetto delle politiche di Gruppo relative alla gestione dei rischi, Enel SpA stipula 
generalm ente contratti derivati di copertura su m ercati over thè counter (OTC).

In particolare, nel corso del 2013 è en tra to  in vigore il regolam ento EMIR (European M arket 

Infrastructure Reguiation) n. 648/2012  del Parlam ento Europeo volto a disciplinare il m ercato 
dei derivati over thè counter (OTC) con la finalità di con tenere entro  limiti sostenibili il rischio 
sistemico e di con troparte tipico del m ercato, aum entare  la trasparenza associata alle 
relative negoziazioni nonché ridurre la possibilità di abusi di m ercato.

A tal fine, il quadro norm ativo EMIR introduce un modello operativo per la gestione dell'intero 
ciclo di vita dei derivati OTC che coinvolge sia le controparti finanziarie che non finanziarie e 
che prevede, tra  le principali novità, la standardizzazione dei contratti, gli obblighi di 
com pensazione (clearing) m ediante controparte centrale o bilaterale, nonché gli obblighi di 
reporting verso i Trade Repository.

Nel corso del 2013 il Gruppo Enel, in qualità di con troparte non finanziaria, ha intrapreso una 
pluralità di iniziative volte ad assicurare la compliance al quadro norm ativo EMIR.
In particolare, nell'am bito più specifico della Governance di Risk Management, la Società ha 
avviato l'attività di m onitoraggio del portafoglio ¡n derivati OTC con riferimento ai valori 
soglia definiti dal Regolatore per l'attivazione degli obblighi di clearing. Nel corso del 2013 
non è s ta to  rilevato alcun superam ento  dei valori soglia.

Le operazioni che soddisfano i requisiti previsti dallo IAS 39 possono essere  designate ai fini 
del tra ttam en to  in hedge accounting com e di cash flow hedge o di fair value hedge a seconda 
che si tratti di copertura di esposizioni derivanti dalla variabilità dei flussi futuri o del fair 

value connesso alle attività o passività finanziarie. Negli altri casi le operazioni sono 
classificate com e di trading.

La Società infine, con l'obiettivo di beneficiare di particolari condizioni di m ercato, può porre 
in essere  operazioni non a fini di copertura. Tale attività, m arginale in term ini di volumi,
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si svolge all'interno di una governance che prevede l'assegnazione di stringenti limiti di 
rischio definiti a livello di Gruppo e il cui rispetto  viene verificato da una stru ttu ra  
organizzativa indipendente rispetto a quella preposta all'esecuzione delle operazioni s tesse .

Nel prosieguo si dà evidenza delle consistenze delle operazioni su strum enti derivati in esse re  
al 31 dicem bre 2013, indicando per ciascuna classe di strum enti il fa ir value e  il nozionale, 
controvalorizzati ai cambi di fine periodo forniti dalla Banca Centrale Europea ove denom inati 
in divise diverse dall'euro.

Il fa ir value di uno strum ento  finanziario è determ inato  utilizzando le quotazioni ufficiali per 
gli strum enti scam biati in mercati regolam entati. Il fa ir value degli strum enti non quotati 
in m ercati regolam entati è determ inato  m ediante modelli di valutazione appropriati 
per ciascuna categoria di strum ento  finanziario e utilizzando i dati di m ercato relativi alla 
data di chiusura dell'esercizio contabile (quali tassi di in teresse , tassi di cam bio, volatilità) 
attualizzando i flussi di cassa  attes i, in base alle curve dei tassi di in teresse di m ercato alla 
data di riferimento e convertendo i valori in divise diverse dall'euro ai cambi di fine periodo 
forniti dalla Banca Centrale Europea.

Rispetto all'esercizio precedente, a seguito dell'adozione dell'IFRS 13, la Società ha incluso la 
m isura del rischio di credito sia della controparte  (Credit Valuation Adjustm ent o CVA) che 
proprio (Debit Valuation Adjustm ent o DVA), al fine di includere l'effetto relativo al rischio 
controparte nella valutazione del fair value degli strum enti finanziari.
In particolare, la Società m isura il CVA/DVA utilizzando la tecnica di valutazione basata  sulla 
Potential Future Exposure, i cui input sono osservabili sul m ercato, basandosi sull'esposizione 
netta  di con troparte e , successivam ente, allocando l'aggiustam ento  sui singoli strum enti 
finanziari che la costituiscono.

Il valore nozionale di un contratto  derivato è l'importo in base al quale sono scambiati 
i flussi; ta le am m ontare può essere  esp resso  sia in term ini di valore m onetario sia in term ini 
di quantità (quali per esem pio tonnellate, convertite in euro moltiplicando l'am m ontare 
nozionale per il prezzo fissato).
Gli importi nozionali dei derivati qui riportati non rappresen tano  necessariam ente am m ontari 
scam biati fra le parti e di conseguenza non possono esse re  considerati una m isura 
dell'esposizione creditizia della Società.

Rischio ta sso  d 'in teresse
La gestione del rischio ta sso  d 'in te resse  ha il duplice obiettivo di ridurre l'am m ontare di 
indebitam ento soggetto  alla variazione dei tassi di in teresse e di contenere il costo della 
provvista, limitando la volatilità dei risultati. A tale scopo Enel SpA ha stipulato nel corso 
del 2013 contratti di interest rate swap. Si evidenzia di seguito il valore nozionale dei 
contratti in esse re  a fine esercizio:

Milioni di euro Nozionale

al 3 1 .1 2 .2 0 1 3 al 31 .12 .2012

D erivati su  t a s s o  di in te r e s s e

In terest rate sw ap 10.467 ,1 8 .727 ,2

T otale 1 0 .4 6 7 ,1 8 .7 2 7 ,2
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La scadenza di tali contratti non eccede la scadenza della passività finanziaria so tto stan te  
cosicché ogni variazione nel fair value e /o  nei flussi di cassa  attesi di tali contratti è  bilanciata 
da una corrispondente variazione del fa ir value e /o  nei flussi di cassa attesi della posizione 
so ttostan te .
I contratti di interest rate swap prevedono tipicam ente lo scam bio periodico di flussi di 
in teresse a ta sso  variabile contro flussi di in teresse a ta sso  fisso, entram bi calcolati su un 
m edesim o capitale nozionale di riferimento.

II valore nozionale degli interest rate swap in essere  a fine esercizio, pari a 10.467,1 milioni 
di euro (8.727,2 milioni di euro al 31 dicem bre 2012), è relativo per 3.640,3 milioni di euro 
(2 .864,2  milioni di euro al 31 dicem bre 2012) ad operazioni di copertura riferite alla propria 
quota di indebitam ento e per 3 .413,4  milioni di euro (2 .931,5  milioni di euro al 31 dicem bre 
2012) a operazioni verso il m ercato in term ediate per un corrispondente valore di nozionale 
con le società del Gruppo.
Nel corso del 2013, a seguito deM'emissione di un prestito  obbligazionario "Ibrido" in euro 
non convertibile, sono s ta te  stipulate operazioni di interest rate swap  per un importo pari a
800,0 milioni di euro  designate in fair value hedge in conformità con i requisiti previsti dallo 
IAS 39.

Nella tabella seguen te  sono forniti, alle date  del 31 dicem bre 2013 e del 31 dicem bre 2012, 
il nozionale e il fa ir value dei contratti derivati su ta sso  di interesse.

Fair Nozionale Fair value Nozionale Fair value
Milioni di euro Nozionale value a s se t a s se t liability liability

ai 3 1 .1 2 .  
2 0 1 3

al 3 1 .1 2 .al 3 1 .1 2 .  
2012 2 0 1 3

al 31 .12 .; 
2012

ai 3 1 .1 2 .  
2 0 1 3

al 31.12. al 3 1 .1 2 .  
2012 2 0 1 3

al 31.12. al 3 1 .1 2 . 
2012 2 0 1 3

al 3 1 .1 2 .al 3 1 .1 2 .  
2012 2 0 1 3

al 31.12 . 
2012

D erivati C ash  
F tow  H ed g e: 2 .1 9 0 ,0 2 .1 9 0 ,0 (1 6 3 ,6 ) (2 7 4 ,2 ) r  ........ - - - - 2 .1 9 0 ,0 2 .1 9 0 ,0 (1 6 3 ,6 ) (2 7 4 ,2 )

In teres t ra te  
sw ap 2 .190,0 2 .190,0 (163.6) (274,2) | | | | ^ ^ - . ~ - ? ¡«ÌO.O 2.190,0 (163,6) (274,2)

D erivati Fair 
V aiue H e d g e : 8 0 0 ,0 1 0 ,5 - 8 0 0 ,0 - S j 1 0 ,5 - I I I  l l l l l l ì l l - -

In teres t ra te  
sw ap 800,0 - 10 5 - 800,0 - 10,5 - - - -

D erivati di 
T radin g: 7 .4 7 7 ,1 6 .5 3 7 ,2 (5 9 ,3 ) ( 9 9 ,5 ) 3 .4 1 3 ,4 2 .9 3 7 ,3 2 2 4 ,6 2 9 5 ,3 4 .0 (13 ,7 3 .5 9 9 ,9 (2 8 3 ,9 ) (3 9 4 ,8 )

In teres t ra te  
sw ap 7.477,1 6 .537 ,2 (59,3) (99 ,5) 3 .413,4 2 .937,3 224 ,6 295,3 4 .063 ,7 3 .599,9 (283,9) (394 ,8 )

T otale
I n te r e s t  r a te  
s w a p 1 0 .4 6 7 ,1 8 .7 2 7 ,2 (2 1 2 ,4 ) (3 7 3 ,7 ) 4 .2 1 3 ,4 2 .9 3 7 ,3 2 3 5 ,1 2 9 5 ,3 6 .2 5 3 ,7 5 .7 8 9 ,9 (4 4 7 ,5 ) (6 6 9 ,0 )

TOTALE 
DERIVATI SU 
TASSO DI 
INTERESSE 1 0 .4 6 7 ,1 8 .7 2 7 ,2 (2 1 2 ,4 ) (3 7 3 ,7 ) 4 .2 1 3 ,4 2 .9 3 7 ,3 2 3 5 ,1 2 9 5 ,3 6 .2 5 3 ,7 5 .7 8 9 ,9 (4 4 7 ,5 ) (6 6 9 ,0 )

Si evidenziano di seguito i flussi di cassa attesi negli esercizi a venire relativi ai predetti 
strum enti derivati.
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Milioni di eu ro  Fair value S tratificazione dei flussi di cassa  a ttesi

D erivati CFH su  ta s s o
al 3 1 .1 2 .  

2 0 1 3 2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 Oltre

Derivati attivi relativi a Enel SpA 
(fair value positivo) - - - - - -

Derivati passivi relativi a Enel 
SpA (fair value negativo) (163 ,6 ) (78 ,8 ) (38 ,7) (10,5) ( 9 4 ) (7,9) (69 ,1)

Derivati FVH su  ta s s o
al 3 1 .1 2 .  

2 0 1 3 2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 Oltre

Derivati attivi relativi a Enel SpA 
(fair value positivo) 10,5 (17,4) 8 ,6 4,9 0,4 (4,3) 22,1

Derivati passivi relativi a Enel 
SpA (fair value negativo) fi - - - - - -

D erivati di tr a d in g  su  ta s s o
al 3 1 .1 2 .  

2 0 1 3 2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 O ltre

Derivati attivi relativi a  Enel SpA 
(fair value positivo) B illliliS ii ;!l 1 ■ - r y j - - - - - -

Derivati passivi relativi a Enel 
SpA (fair value negativo) (60 ,8) (17,4) (6,6) (5,8) (5 ,0) (4,3) (34,9)

Derivati attivi posti In e sse re  
per società del Gruppo 
(fair value positivo) ¿24 ,6 54,3 41,6 28,7 21,5 18,0 96,3

Derivati passivi posti In e sse re  
per società del Gruppo 
(fair value negativo) (2 23 ,1 ) (54 ,3) (41,6) (28 ,7) (21,5) (18,0) (96 ,3)

L'am m ontare dell'indebitam ento a ta sso  variabile di Enel SpA non coperto dal rischio di tasso  
di in teresse rappresen ta il principale elem ento  di rischio a causa del potenziale im patto 
negativo sul Conto economico, in term ini di maggiori oneri finanziari, di un eventuale 
aum ento  del livello dei tassi di in te resse  di m ercato.
Al 31 dicembre 2013 il 27,8%  (29,3%  al 31 dicem bre 2012) dell'indebitam ento netto  a lungo 
term ine è a ta sso  variabile. Tenuto conto delle operazioni di copertura classificate com e di 
cash flow hedge e fair value hedge, risultate efficaci in base a quanto previsto dagli IFRS-EU, 
ta le  incidenza scende al 20 .4%  (18,9%  al 31 dicem bre 2012).
Considerando ai fini del rapporto di copertura anche i derivati ritenuti di copertura so tto  
il profilo gestionale ma che non hanno i requisiti necessari per essere  contabilizzati secondo 
le regole dell'hedge accounting, la s te ssa  percentuale si a tte s ta  al 16,9%  (15,5%  al 31 
dicem bre 2012).

Al 31 dicem bre 2013, se  i tassi di in teresse fossero stati di 25 punti base (0,25% ) più alti, 
a parità di ogni altra variabile, il patrim onio netto  sarebbe s ta to  più alto di 18,0 milioni 
di euro (24,0 milioni di euro  al 31 dicem bre 2012) a seguito dell'increm ento del fair value 

dei derivati su tassi di cash flow hedge. Viceversa, se  i tassi di in teresse fossero stati di 25 
punti base più bassi, a parità di ogni altra variabile, il patrim onio netto  sarebbe s ta to  più 
basso  di 18,0 milioni di euro  (24,0  milioni di euro al 31 dicem bre 2012) a seguito del 
decrem ento  del fair value dei derivati su tassi di cash flow hedge.

Un eventuale aum ento  dei tassi di in te resse  di 25 punti base (0 ,25% ) genererebbe, 
a parità di ogni altra variabile, un im patto negativo a Conto economico, in term ini di maggiori 
oneri annui sulla quota non coperta del debito, pari a circa 9 ,2  milioni di euro.
Viceversa, un 'eventuale diminuzione dei tassi di in teresse di pari entità genererebbe,
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a parità di ogni altra variabile, un im patto positivo a Conto economico, in termini di minori 
oneri annui sulla quota non coperta del debito, pari a circa 9 ,2 milioni di euro.

Rischio ta sso  di cambio
Al fine di minimizzare l'esposizione del Gruppo al rischio di oscillazione dei tassi di cambio 
derivante da attività, passività e flussi di cassa attesi denom inati in divisa estera , la Società 
pone in essere , tipicam ente sul m ercato over thè counter (OTC), diverse tipologie di contratti 
derivati e in particolare currency forward e cross currency interest rate swap, la cui scadenza 
non eccede quella dell'esposizione so ttostan te .

I currency forward  sono contratti con i quali le controparti concordano lo scambio di due 
flussi di capitale denom inati in divise diverse, a una determ inata data  futura e a un certo 
tasso  di cambio (c.d. "strìke"); tali contratti possono prevedere la consegna effettiva dei due 
flussi (deliverable forward) o la corresponsione del differenziale tra  il ta sso  di cambio strìke 

e il livello del cambio prevalente sul m ercato alla scadenza (non deliverable forward).

In quest'u ltim o caso, il ta sso  di cambio strìke e /o  il tasso  di cambio spot possono essere 
determ inati com e m edie dei fixing ufficiali della Banca Centrale Europea.

I cross currency interest rate swap sono utilizzati per trasform are una passività a lungo 
term ine denom inata in divisa es te ra , a tasso  fisso o variabile, in un 'equivalente passività 
denom inata in euro, a ta sso  variabile o fisso. Oltre ad avere i nozionali di riferimento 
denom inati in divise diverse, tali strum enti differiscono dagli interest rate swap in quanto 
prevedono sia lo scam bio periodico di flussi di in teresse sia lo scam bio finale dei flussi 
di capitale.

Nella seguen te  tabella viene fornito, alla data del 31 dicem bre 2013 e del 31 dicem bre 2012, 
il nozionale delle operazioni in esse re  suddivise per tipologia di posta  coperta.

Milioni di euro Nozionale

al 3 1 .1 2 .  
2 0 1 3

al 31.12. 
2012

D erivati su  cam bi

Forward: 7. 7 6 2 ./ 11 .629 ,4

- forward  a copertura del rischio cambio connesso alle 
com m odity G.819,2 11.123,0

- forward a copertura dei flussi futuri 520,2 506,4

- altri contratti forward 423,3 -

Cross currency in terest ra te  sw ap 21.304, ] 22 .207 ,0

T ota le 2 9 .0 6 6 ,8 3 3 .8 3 6 ,4

In particolare si evidenziano:
> contratti di currency forward  per un am m ontare nozionale com plessivo di 6 .819,2 milioni 

di euro (11.123,0  milioni di euro al 31 dicem bre 2012), relativi per 3 .409,6  milioni di euro 
alla copertura del rischio cambio connesso al processo di approvvigionam ento di 
commodity energetiche da parte  delle società del Gruppo interm ediate in modo speculare 
con il m ercato;


