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35. Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura 
delTesercizio

Emissione di strumenti finanziari ibridi per un controvalore 
complessivo pari a 1,6 miliardi di euro

In d a ta  8 g en n a io  2014  Enel SpA ha lancia to  sul m e rc a to  in te rnazionale  un 'em issio n e  m ulti 

tranche  di p restiti obbligazionari non convertibili d es tin a ti a investitori istituzionali, so tto  

fo rm a di titoli subord inati ibridi aven ti una d u ra ta  m edia di circa 61 anni, denom inati in eu ro  

e in ste rline  inglesi p e r un con trova lo re  com plessivo  pari a circa 1,6 miliardi di eu ro . 

L 'em issione è e ffe ttu a ta  in esecuzione  di q u an to  d e lib era to  dal Consiglio di A m m inistrazione 

delia s te s sa  Enel SpA in d a ta  7 m agg io  2013 .

Tale em issione si colloca nell'am bito  delle  azioni di raffo rzam ento  della s tru ttu ra  patrim oniale  

e finanziaria del G ruppo Enel c o n tem p la te  nel p iano  industria le  p re se n ta to  alla com unità  

finanziaria in d a ta  13 m arzo  2013.

L 'operazione è s tru ttu ra ta  nelle se g u en ti due tra n c h e s :

> 1 .000  milioni di eu ro  con sc ad e n za  15 gennaio  207 5 , em essi a un prezzo  di 9 9 ,3 6 8 , con 

cedola fissa an n u a le  del 5%  fino alla prim a d a ta  di rim borso  an tic ipato  p rev ista  il 15 

gennaio  202 0 . A p artire  da ta le  d a ta  e fino alla d a ta  di sc ad e n za , il ta s so  app lica to  sa rà  

pari aW'Euro Swap R ate  a 5 anni in c re m en ta to  di un m arg ine di 3 6 4 ,8  punti b ase  e  di un 

successivo  a u m e n to  del ta s so  di in te re sse  di 25  punti b a se  a p artire  dal 15 genna io  2025 

e di ulteriori 75 punti b a se  a p a rtire  dal 15 genna io  2040 ;

> 500  milioni di ste rline  inglesi con scadenza  15 s e tte m b re  207 6 , e m e sse  a un p rezzo  di 

99 ,3 1 7 , con cedola fissa  an n u a le  del 6 ,6 2 5 %  (o g g e tto  di uno swap  in eu ro  a un ta s s o  di 
circa il 5 ,6 0 % ) fino alla prim a d a ta  di rim borso an tic ipato  p rev ista  il 15 s e tte m b re  2021 .

A p artire  d a  ta le  d a ta  e  fino alla d a ta  di sc ad e n za , il ta s s o  app lica to  sa rà  pari al GBP 

Sw ap R ate a 5 anni in c re m en ta to  di un m arg ine di 4 0 8 ,9  punti b ase  e  di un successivo  

au m en to  del ta s so  di in te re sse  di 25  punti b a se  a  p a rtire  dal 15 se tte m b re  2026  e di 

ulteriori 75 punti b a se  a partire  dal 15 se tte m b re  2041.

L 'operazione è  s ta ta  g u id a ta  da un s in d a ca to  di b an ch e  com posto , p e r  la tranche  in eu ro , da 

Banca Imi, Banco Bilbao Vizcaya A rg en tan a  SA, BNP P aribas, C rédit Agricole-CIB, D eu tsche  

Bank, ING, JP M organ, M ediobanca, N atixis, S ocié té  G énéra le  C orporate  & In v e s tm e n t 
Banking, UniCredit Bank, e , p er la tranche  in s te rlin e  da B arclays, BNP P aribas, D eu tsche 

Bank, HSBC, JP M organ, The Royal B ank of S cotland , S a n ta n d e r  Global Banking & M arkets, 

UBS In v e s tm e n t Bank.

Le tran c h e  so p ra  ind icate sono  s ta te  q u o ta te  p resso  la Borsa di Dublino.

Alle tran c h e  so p ra  ind icate , in co nsideraz ione  delle rela tive c a ra tte r is tic h e  di d u ra ta  e  

subo rd inaz ione , è  s ta to  a s se g n a to  un ra ting  provvisorio  pari a BB+ da p a r te  di S tan d a rd  & 

P oor's, a B a i da p a rte  di M oody's e  a BBB- da p a r te  di Fitch.
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36. Compensi alla società di revisione ai sensi 
dell'art. 149 duodecies del "Regolamento  
Emittenti CONSOB"

I corrispettiv i di co m p eten za  dell'esercizio  2013  riconosciuti alla soc ie tà  di revisione e alle 

e n tità  a p p a rten e n ti al suo  n etw ork  a fro n te  di p restazion i di servizi, sono  riepilogati nella 

tab e lla  che se g u e , re d a tta  secondo  q u an to  indicato daN 'art. 149 duodecies  del "R ego lam ento  

Em ittenti CONSOB":

Tipologia di servizi S oggetto  che ha erogato il servizio Compensi (milion 
di euro)

E nel SpA

di cui:

R evisione Contabile - Reconta Ernst & Young SpA 1.8

- Entità della rete di Reconta Ernst & Young SpA -

di cui:

Servizi di attestazione - Reconta Ernst & Young SpA 0,6

- Entità della rete di Reconta Ernst & Young SpA WSËÊÊÊÊM
T o ta le 2 ,4

S o c ie tà  c o n tr o lla te  d a  Enel SpA

di cui:

R evisione Contabile - Reconta Ernst & Young SpA 1,9

- Entità della rete di Reconta Ernst & Young SpA 7,6

di cui:

Servizi di attestazione - Reconta Ernst & Young SpA CI,8

- Entità della rete di Reconta Ernst & Young SpA 1,1

T o ta le 1 1 ,4

TOTALE 1 3 ,8
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Corporate Governance
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Relazione sul governo societario e gli assetti 
proprietari

Il sistem a di corporate governance di Enel SpA e del Gruppo societario che ad essa  fa capo è 
conforme ai principi contenuti nel Codice di Autodisciplina delle società q u o ta te1, cui la 
Società aderisce. L'indicato sistem a di corporate governance è inoltre ispirato alle 
raccomandazioni form ulate dalla CONSOB in m ateria e , più in generale, alle best practice 

internazionali.
Il sistem a di governo societario ado tta to  da parte di Enel e  del Gruppo risulta essenzialm ente 
o rientato  all'obiettivo della creazione di valore per gli azionisti in un orizzonte di m edio-lungo 
periodo, nella consapevolezza della rilevanza sociale delle attività in cui il Gruppo è 
im pegnato e della conseguente necessità di considerare adeguatam en te , nel relativo 
svolgim ento, tu tti gli interessi coinvolti.
In conform ità a quanto previsto dalla legislazione italiana in m ateria di società con azioni 
q uo ta te , l'organizzazione della Società si caratterizza per la presenza:
> di un consiglio di am m inistrazione incaricato di provvedere in ordine alla gestione 

aziendale;
> di un collegio sindacale chiam ato a vigilare: (i) circa l'osservanza della legge e dello 

sta tu to , nonché sul rispetto  dei principi di corretta am m inistrazione nello svolgim ento 
delle attività sociali; (ii) sul processo di informativa finanziaria, nonché sull'adeguatezza 
della stru ttu ra  organizzativa, del sistem a di controllo interno e del sistem a 
am m inistrativo-contabile della Società; (iii) sulla revisione legale dei conti annuali e dei 
conti consolidati, nonché circa l'indipendenza della società di revisione legale dei conti; 
ed, infine, (iv) sulle modalità di concreta attuazione delle regole di governo societario 
previste dal Codice di Autodisciplina;

> dell'assem blea dei soci, com peten te a deliberare tra  l'altro -  in sede ordinaria o 
straordinaria -  in m erito: (i) alla nomina e alla revoca dei com ponenti il consiglio di 
am m inistrazione e il collegio sindacale e circa i relativi com pensi e responsabilità; (ii) 
all'approvazione del bilancio e alla destinazione degli utili; (iii) all'acquisto e  alla 
alienazione delle azioni proprie; (iv) ai piani di azionariato; (v) alle modificazioni dello 
s ta tu to  sociale; (vi) all'em issione di obbligazioni convertibili.

L'attività di revisione legale dei conti risulta affidata a una società specializzata iscritta 
nell'apposito registro, nom inata dall'assem blea dei soci su proposta m otivata del collegio 
sindacale.

C1) Disponibile nelle sue varie edizioni sul sito internet di Borsa Italiana (aH'indirizzo http : //w w w , borsaitaliana .iti
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Per informazioni dettag liate  sul sistem a di Corporate Governance si rinvia alla Relazione sul 
governo societario e gli assetti proprietari di Enel, pubblicata sul sito in ternet della Società 
fw w w.enel.com . sezione "Governance").
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Attestazione deH'Amministratore Delegato e del 
Dirigente preposto alla redazione dei documenti 
contabili societari relativa al bilancio di esercizio 
di Enel SpA al 31 dicembre 2013, ai sensi dell'art. 
ISA-bis, comma 5, del decreto legislativo 24 
febbraio 1998, n. 58 e dell'art. 81-ter del 
Regolamento CONSOB 14 maggio 1999, n. 11971

1. I sottoscritti Fulvio Conti e  Luigi Ferraris, nella qualità rispettivam ente di Am m inistratore 
Delegato e di Dirigente preposto alla redazione dei docum enti contabili societari di Enel 
SpA a ttes tan o , tenu to  anche conto di quanto  previsto daN'art. 154-6/s, commi 3 e 4, del 
Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:
a. l'adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'im presa e
b. l'effettiva applicazione
delle procedure am m inistrative e contabili per la form azione del bilancio di esercizio di 
Enel SpA, nel corso del periodo com preso tra  il 1° gennaio 2013 ed il 31 dicem bre 2013.

2. Al riguardo si segnala che:
a. l'adeguatezza delle procedure am m inistrative e  contabili per la form azione del bilancio 

di esercizio di Enel SpA è s ta ta  verificata m ediante la valutazione del sistem a di 
controllo interno sull'inform ativa finanziaria. Tale valutazione è s ta ta  effettuata 
prendendo a riferimento i criteri stabiliti nel modello "Internai Controls - Integrateci 

Framework" em esso  dal "Committee o f Sponsoring Organizations o fth e  Treadway 

Commission (COSO);

b. dalla valutazione del sistem a di controllo interno sull'informativa finanziaria non sono 
em ersi aspetti di rilievo.

3. Si a tte s ta  inoltre che il bilancio di esercizio di Enel SpA al 31 dicem bre 2013:
a. è  redatto  in conformità ai principi contabili Internazionali applicabili riconosciuti nella 

Comunità Europea ai sensi del regolam ento (CE) n. 1606/2002 del Parlam ento 
Europeo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b. corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;
c. è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrim oniale, economica e finanziaria deH 'em lttente.

4. Si a tte s ta  infine che la relazione sulla gestione che correda il bilancio di esercizio di Enel 
SpA al 31 dicem bre 2013 com prende un'analisi attendibile dell'andam ento e del risultato 
della gestione, nonché della situazione deirem itten te , un itam ente alla descrizione dei 
principali rischi e incertezze cui è esposto .

Roma, 11 marzo 2014

Fulvio Conti 
A m m in istra to re  D elegato  di Enel SpA

Luigi Ferraris 
D irigen te  p re p o s to  alla red az io n e  dei d o cu m en ti 

contabili so c ie ta ri di Enel SpA
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Bilancio consolidato 
2013
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Relazione sulla gestione
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Modello organizzativo di Enel

A partire dal m ese di febbraio del 2012, il Gruppo ha ado tta to  un modello operativo con 
l'obiettivo di increm entare la flessibilità operativa rendendo Enel tra  le aziende più robuste 
dal punto di vista finanziario e nello stesso  tem po più agili nel mondo dell'industria 
energetica. Tale modello è basato sul seguen te  asse tto  organizzativo:
> Funzioni di Holding, responsabili di guidare e  controllare le attività strateg iche per 

l’intero Gruppo;
> Funzioni di Global Service, con la responsabilità di fornire servizi per il Gruppo 

m assim izzando le sinergie e le econom ie di scala;
> Linee di Business, rapp resen ta te  da sei Divisioni, a cui si affiancano le Funzioni 

Upstream Gas (che persegue la realizzazione di un'integrazione verticale selettiva che 
aum enti la com petitività, la sicurezza e la flessibilità degli approvvigionam enti strategici 
a copertura del fabbisogno di gas di Enel) e Carbon Strategy (operan te nei mercati 
mondiali dei titoli di C 02).

Con riguardo alle Divisioni, sono di seguito evidenziate le attività effettuate da ciascuna di 
esse.

La D ivisione G enerazione, Energy M anagem ent e  Mercato Italia opera a ttraverso :
> la produzione e vendita di energia elettrica:

-  da generazione da impianti term oelettrici e  idroelettrici programmabili sul territorio 
italiano (tram ite Enel Produzione, Hydro Dolomiti Enel, SE Hydro Power, SF Energy e 
ENergy Hydro Piave) ed in Belgio con l'impianto term oelettrico di Marcinelle gestito, 
tram ite  un tolllng agreem ent, da Enel Trade;

-  da trading sui m ercati internazionali e in Italia, principalm ente tram ite  Enel Trade, 
Enel Trade Romania, Enel T rade Croazia e Enel Trade Serbia;

> l'approvvigionam ento per tu tte  le esigenze del Gruppo e la vendita di prodotti energetici, 
tra  cui il gas naturale a clienti "distributori", tram ite  Enel Trade;

> lo sviluppo di impianti di rigassificazione di gas naturale (Nuove Energie);
> le attività commerciali in Italia con l'obiettivo di sviluppare un'offerta in tegrata di 

prodotti e di servizi per il m ercato finale dell'energia elettrica e del gas. In particolare, si 
occupa della vendita di energia elettrica sul m ercato regolato (Enel Servizio Elettrico) e 
della vendita di energia elettrica sul m ercato libero e della vendita di gas naturale  alla 
clientela finale (Enel Energia). A tali attività si è  aggiunta, a partire dal 1° luglio 2013 ed 
a seguito dell'acquisizione dalla Divisione Energie Rinnovabili di Enel.si, l'attività di 
impiantistica e franchising in Italia.

Alla D ivisione Infrastrutture e  Reti è prevalen tem ente dem andata la gestione della 
distribuzione di energia elettrica (Enel Distribuzione) e deH'illuminazione pubblica e  artistica 
(Enel Sole), en tram be in Italia.

La D ivisione Iberia e  America Latina ha la m issione di sviluppare la presenza e 
coordinare le attività del Gruppo Enel nei m ercati dell'energia elettrica e del gas in Spagna, 
Portogallo e America Latina. In particolare, le a ree  geografiche in cui la Divisione opera 
sono le seguenti:
> Europa, con attività di generazione, distribuzione e vendita di energia elettrica e di vendita 

di gas naturale in Spagna e Portogallo;
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> America Latina, con attività di generazione, distribuzione e vendita di energia elettrica in 
Cile, Brasile, Perù, Argentina e Colombia.

La Divisione Internazionale supporta la strateg ia di crescita internazionale del Gruppo 
Enel, consolidando la gestione e l'integrazione delle attività es te re  non rientranti nel 
m ercato iberico e  nel m ercato latinoam ericano, m onitorando e sviluppando le opportunità 
di business che si presen teranno  sui mercati dell'energia elettrica e  dei combustibili.
Le principali aree  geografiche nelle quali la Divisione svolge le sue  attività sono:
> Europa centrale, con attività di vendita di energia elettrica in Francia (Enel France), attività 

di generazione in Slovacchia (Slovenské elektràrne) e Belgio (Marcinelle Energie);
> Europa sud-orientale, con attività di sviluppo di capacità di generazione (Enel Productie) 

e di distribuzione e vendita di energia elettrica e di supporto in Romania (Enel Distributie 
Banat, Enel Distributie Dobrogea, Enel Energie, Enel Distributie Muntenia, Enel Energie 
Muntenia, Enel Romania ed Enel Servicii Com une);

> Russia, con attività di trading e  vendita di energia elettrica (RusEnergoSbyt), generazione 
e vendita di energia elettrica (Enel OGK-5) e  di supporto (Enel Rus) nella Federazione 
Russa.

La Divisione Energie Rinnovabili ha la missione di sviluppare e gestire le attività di 
generazione dell'energia da fonti rinnovabili, garantendone l'integrazione in coerenza con le 
strategie del Gruppo Enel. Le aree geografiche nelle quali la Divisione svolge le sue attività 
sono:
> Italia e resto  d'Europa, con attività di generazione da impianti idroelettrici non 

programmabili, da impianti geoterm ici, eolici e solari in Italia (Enel Green Power e altre 
società minori), Grecia (Enel Green Power Helias), Francia (Enel Green Power France), 
Romania (Enel Green Power Romania) e Bulgaria (Enel Green Power Bulgaria);

> Iberia e America Latina, con attività di generazione di energia elettrica da fonti 
rinnovabili in Spagna e Portogallo (Enel Green Power España) e in America Latina 
(attraverso  varie società);

> Nord America, con attività di generazione di energia elettrica da fonti rinnovabili (Enel 
Green Power North America).

La Divisione Ingegneria e  Ricerca ha la missione di gestire per il Gruppo i processi di 
ingegneria relativi allo sviluppo e alla realizzazione di impianti di generazione 
(convenzionale e nucleare) garan tendo  il conseguim ento della qualità, nel rispetto dei tem pi 
e degli obiettivi economici. Inoltre, ha II com pito di fungere da punto di riferimento sulle 
tecnologie nucleari fornendo un m onitoraggio indipendente delle attività nucleari del 
Gruppo sugli aspetti di sicurezza; infine, si occupa di gestire le attività di ricerca individuate 
nel processo di gestione dell'innovazione, con un focus sulla ricerca strategica e lo scouting 

tecnologico.

Nel Bilancio consolidato 2013, i risultati per settore di attività sono commentati seguendo 
l'assetto organizzativo operativo sopra descritto e tenendo conto di quanto stabilito dal principio 
contabile internazionale IFRS 8 in termini di "management approach". In tale contesto, i 
risultati della Divisione Generazione, Energy Management e Mercato Italia sono rappresentati 
separatam ente tra  quanto attribuibile all'attività di generazione ed energy management rispetto 
a quanto attribuibile all'attività di commercializzazione dell'energia elettrica e del gas nel 
mercato italiano, in linea con quanto esposto nei periodi precedenti e secondo la modalità in cui
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sono articolati i report interni al top management. Inoltre, si è  anche tenuto  conto della 
possibilità di semplificazione espositiva derivante dai limiti di significatività stabiliti dal 
medesimo principio contabile internazionale e, pertanto, la voce "Altro, elisioni e rettifiche", 
oltre ad includere gli effetti derivanti dalla elisione dei rapporti economici intersettoriali, accoglie
i dati relativi alla Holding Enel SpA, all'Area "Servizi e  Altre attività", alla Divisione "Ingegneria e 
Ricerca", nonché alle attività della Funzione Upstream Gas.
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Organi sociali

Consiglio di A m m inistrazione

Presidente

Paolo Andrea Colombo

Amministratore D elegato  
e  Direttore Generale

Fulvio Conti

Consiglieri

Alessandro Banchi 

Lorenzo Codogno 

Mauro Miccio 

Fernando Napolitano 

Pedro Solbes Mira 

Angelo Taraborrelli 

Gianfranco Tosi

Segretario del Consiglio

Claudio Sartorelli

Assetto dei poteri

Consiglio di A m m inistraz ione
Il Consiglio è investito per s ta tu to  dei più ampi poteri per l'am m inistrazione ordinaria e 
straordinaria della Società e, in particolare, ha facoltà di com piere tutti gli atti che ritenga 
opportuni per l'attuazione e il raggiungim ento dell'oggetto sociale.

P re s id e n te  del Consiglio di A m m inistrazione
Il Presidente ha per s ta tu to  i poteri di rappresen tanza legale della Società e la firma sociale, 
presiede l'Assemblea, convoca e presiede il Consiglio di Amministrazione e verifica 
l'attuazione delle deliberazioni del Consiglio stesso . Al Presidente sono inoltre riconosciute, 
in base a deliberazione consiliare del 2 m aggio 2011 (quale modificata in data  18 dicem bre 
2012), alcune ulteriori attribuzioni di cara tte re  non gestionale.

A m m in is tra to re  D elegato
L'Amministratore Delegato ha anch'egli per s ta tu to  i poteri di rappresen tanza legale della 
Società e  la firma sociale ed è inoltre investito, in base a deliberazione consiliare del 2 
maggio 2011 (quale modificata in data 18 dicem bre 2012), di tutti i poteri per 
l'am m inistrazione della Società, ad eccezione di quelli d iversam ente attribuiti dalla legge, 
dallo s ta tu to  o riservati al Consiglio di Amministrazione ai sensi della m edesim a 
deliberazione.

Collegio S indacale

Presidente

Sergio Duca

Sindaci effettivi

Lidia D'Alessio 

Gennaro Mariconda

Sindaci supplenti
Giulia De Martino

Pierpaolo Singer 

Franco Luciano Tutino

Società  di rev isione
Reconta Ernst & Young SpA
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Lettera agli azionisti e agli altri stakeholder
Cari stakehoìders,

La crisi economica protagonista negli ultimi anni in molti Paesi Occidentali sem bra aver 
superato  la fase più acuta. Alcuni Paesi, com e gli Stati Uniti, hanno imboccato la strada 
della ripresa in m aniera più decisa; altri, com e ad esem pio i Paesi dell'area euro , stanno 
singolarm ente ritrovando stabilità econom ica, ma faticano ad uscire alla s te ssa  velocità 
dalla crisi. Ci sono poi Paesi em ergenti, dove il Gruppo è p resen te, com e quelli dell'America 
Latina, che invece continuano a van tare  tassi di crescita sem pre positivi.
L 'andam ento della dom anda di energia primaria riflette con chiarezza queste  dinamiche. 
Nell'Eurozona la fragile e lenta ripresa non ha ancora innescato una risalita nei livelli di 
consum o, che rim angono fermi a quelli di quasi vent'anni fa. A pesare sui risultati del 
se tto re  elettrico in alcuni Paesi, com e Italia e Spagna di g rande rilevanza per Enel, si sono 
poi aggiunte politiche regolatorie che hanno spesso  guardato  alle Utilities com e una fonte di 
finanziam ento per i bilanci statali. La situazione è invece diversa nei Paesi dell'Est Europa 
ed in quelli dell'America Latina dove lo sviluppo e la crescita economica continuano a 
so stenere  la dom anda di elettricità e gas rendendo profittevoli i nuovi investim enti. La 
crescita del se tto re  delle rinnovabili si m antiene invece stabile su scala mondiale.
Lo scenario appena descritto  è uno spaccato  di una realtà com plessa che il Gruppo Enel ha 
potuto affrontare facendo leva sulla diversificazione geografica e  un mix tecnologico di 
produzione ben bilanciati, sulle azioni manageriali finalizzate alla riduzione dei costi, 
sull'ottim izzazione degli investim enti e la generazione di cassa , il tu tto  accom pagnato dalla 
crescita del Gruppo sop rattu tto  nei m ercati em ergenti e nelle fonti rinnovabili.
I risultati dell'anno appena trascorso  hanno così raggiunto e in alcuni casi supera to  gli 
obiettivi indicati ai m ercati e hanno perm esso di conferm are il buon livello di redditività del 
nostro titolo.
II m argine operativo lordo è cresciuto del 7 ,6%  in confronto al 2012 a ttestandosi a 17.011 
milioni di euro nonostan te i ricavi siano scesi passando da 84.949 milioni di euro del 2012 a 
80.535 milioni di euro nel 2013.
A fine 2013, l'indebitam ento finanziario netto  è invece sceso a 39.862 milioni di euro, in 
diminuzione di 3 .086 milioni di euro rispetto  ai 42 .948  milioni di euro  di fine 2012 e di circa 
16 miliardi rispetto  al valore m assim o raggiunto nel 2007. I risultati della gestione corrente 
e le operazioni straordinarie concluse duran te  l'anno, ivi incluse le cessioni di asset, hanno 
più che com pensato  il fabbisogno generato  dagli investim enti e dal pagam ento  dei 
dividendi, degli interessi e delle im poste consentendoci di m antenere un robusto equilibrio 
finanziario e patrim oniale. Enel ha generato  un free cash flow  nel corso degli ultimi esercizi, 
incluso il 2013, pari a 3 miliardi di euro.

Per il futuro, ci confronterem o con nuove dinam iche di m ercato che em ergono so tto  la 
spìnta di quattro  m acro-trend : la diffusione di nuove tecnologie, il contributo crescente 
all'econom ia mondiale da parte dei m ercati em ergenti, il ruolo proattivo del cliente e i nuovi 
atteggiam enti da parte  delle istituzioni e dei governi in termini di politiche energetiche e 
ambientali.
Le priorità su cui ci concentrerem o saranno quindi:
> la ridefinizione della strateg ia per seguire il nuovo modello di business e focalizzarci:

-  sulla ristrutturazione della generazione convenzionale in Italia e Spagna e sulla

sua crescita selettiva nei m ercati di sviluppo;


