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Nel!a seguente tabella sono evidenziati i risultati economici suddivisi per ciascuna delle aree geografiche di attività. 

Mllionì di euro Ricavi Margine operativo lordo Risultato opPrativo 

2013 2013 2013 
2014 restated 2014-2013 2014 restated 20 l 4-2013 2014 restate<! 201 4-2013 

Europa 1.988 1.998 (10) 1.460 1.331 129 833 926 (93) 

America Latina 537 407 130 202 203 (1) 142 140 2 

Nord America 396 364 32 276 246 30 149 139 10 

Totale 2.921 2.769 152 1,938 1.780 158 1.124 1.205 (81) 
----·······----···----·----·····- ----····· ·-----... •, ····--···- - --- -··--

I ricavi sono in incremento dì 152 milioni di euro (con una 

variazione positiva pari al 5,5%) passando da 2.769 milioni di 

euro a 2.921 milioni di euro. Tale variazione è connessa: 

> ai maggiori ricavi i~ America Latina per 130 milioni di 

euro, da riferire alle maggiori quantità prodotte princi­

palmente in Cile, Messico e Brasi le; 

> ai maggiori ricavi in Nord America per 32 milioni di euro; 

se sì esclude da tale variazione l'effetto econ omico (plu­

svalenze é rimisurazìon i al fair value) derivante da ces­

sioni di pacchetti azionari nei due periodi a confronto, 

l'incremento deì ricavi sarebbe stato pari a 64 milioni di 

euro, da riferire principalmente alle maggiori quantità 

prodotte; 

> al decremento dei ricavi in Europa per 10 mil ioni di euro; 

se si escludono da tale variazione i proventi realizzati a 

seguito delle cessioni di pacchetti azionari avvenuti nel 

corso dell'ultimo trimestre 2014, il decremento dei ricavi 

sarebbe stato pari a 180 milioni di euro, sostanzialmente 

a seguito di: 

- minori ricavi da vendita di pannelli fotovoltaici in Ita­

lia per 63 milioni di euro, connessi alla variazione di 

sola iberica a seguito della modifica regolatoria intro­

dotta in Spagna con il regio decret o legge n. 9/2013. 

Il margine operativo lordo ammonta a 1.938 milioni di euro, 

in incremento di 158 milioni di euro (8,9%) rispetto al 2013. 

Ta le variazione è riferibile: 

> al l'incremento del marg ine 'realizzato in Europa per 129 

milioni di euro; se si escludono da t ale variazione le parti-

te non ricorrenti già citate nel commento ai ricavi, il mar­

gine operativo lordo avrebbe registrato una riduzione di 

41 milioni di euro, sostanzialmente da addebitare al calo 

dei prezzi in It alia e Spagna, parzialmente compensato 

dall' iscrizione dell'indennizzo previsto nell'accordo con 

Sharp sull'off-take per l'acquisto dell'intera produzione 

di3SUN; 

> al l'aumento del margine nell'area Nord America per 30 

milioni di euro; se si escludono da tale variazione le parti-

te non ricorrenti citate nel commento ai ricavi, il margine 

avrebbe registrato un incremento di 62 milioni di euro, in 

linea con l'andamento dei ricavi stessi. 

perimetro a seguit o della cessione di Enel.s i all'area di Il risultato operativo, pa ri a 1.124 milioni di euro, reg istra un 

business Mercato Italia awenuta nel secondo semestre decremento di 81 milioni di euro, tenuto conto dì maggio-

2013; tale effetto è stato parzialmente compensato 

dall' iscrizione del l'indennizzo previsto nell'accordo 

con Sharp sull'off-take per l'acquisto dell'intera produ­

zione di 35UN; 

minori ricavi per vendita di energia elettrica nella Peni-

ri ammortamenti e perdite di va lore per 239 milioni di euro, 

sostanzialmente a seguito dell 'entrata in esercizio di nuovi 

impianti e delle perdite di va lore rilevate a seguito degli im­

pairment test sulla CGU Enel Green Power Hellas. 
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lnvestirnentì 

Milioni df euro 

··;a;. 

hnpiantì df produzione: 

Z014 2013 restated 2014-2013 

- idroelettrici 
------ ------ ··· ··-·-···· ··-··-··----·--·-------·-----------. -- ·· -·----- ·--

- geotermoelettrici 
··-- -- .. ~·--·--··----·- ---- '---- ··--···--· ···-···· ·---··-------.~ -··----- ----- ··----··-------- ··· - ·----- ----

196 109 87 79,8% 

- con fonti energetkhe alternative 
- -- - - --- ---- - -- -- -- -- ---- --- ------ -- - ---- - -- ---- -- --- - -- --- --

169 226 (57) -25,2% 

Totale impianti di produzione ·- --- ---·---·-------·--·- -···-···-···-··- ·-·--~----- -- ·-- ··-·--·--------····-· ----- --- ·--------·-···-~-------··----~ --
1.251 923 328 35,5% 

Aftri investfmentì in immobilizz~zioni ma:teriaH e immateriali 
--··-·- ---·----···- ---- ··- --,·-·---·--···-···-·--·-·-······-·~-------- ···-- ·,-·,-----··---··-·---.---.. --·----····--- .. 

1.616 1.258 358 28,5% 

TOTALE - ·--- -·-···· --·-···- ·----··---·-··----------·---··---··--·-----·----··--···- ·-··--··--- ····--·· ·-----··- ·-···---···- -
42 36 6 16,7% 

(1) 11 dato non include 1. milione di e-ufo riferito af perimetro c:la:ssificato come "posseduto per la vendita ", 

--- - ·-- ·--·---·-··-··------~·--·---·~·---~ ----·--· - ------··-·------·---·--------··--·--.. 
1.658 1.294 [I] 364 28,1% 

Gli investimenti del 2014 ammontano a 1.658 milioni di milioni di euro), a impianti fotovoltaici in Cile (per 198 mi-

euro, con un incremento di 364 milioni di euro rispetto all'e- !ioni di euro), a impianti idroelettrici in Italia, Brasile, Costa 

sercizio precedente. Rica, Guatemala, Cile e Stati Uniti (per 196 milioni di euro) e 

Gli investimenti operativi si riferiscono principalmente a ìm- a impiant i geotermici in Italia e Nord America (per 169 mi-
pianti eolici in America Latina (per 601 milioni di euro), in I ioni di euro). 

Nord America (per 313 milioni di euro) e in Europa (per 77 

ENEL FIELAZIONé FINANZIA~IA ANNUALE 2014 
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, ... ----1 

I . 7 [ Altro, elisioni e rettifiche 
I ' . ________ ! 

Dati operativi 

Riserve di idrocarburi e produzione annua 

2014 2013 restated 2014-2013 

Riserve di idro(arburi: 
-·------------··-···-------·---·- ··· ··· ·· · ... . 
Riserve (erte (Pl) di idrocarburi a fine esercizio (milioni di barili di olio equivalente) 18 18 

-----------······· ··-----------------··-·---····-··· 
· di cui riserve certe (PI) di gas naturale a fine esercizio (miliardi di m1) 2 2 

Riserve certe e probabili (P2) di idrocarburi a fine esercizio (milioni d i bari li di olio 
equivalente) 46 46 

- di cui riserve certe e probabili (P2) di gas naturale a fine esercizio (mì/lardl di m') 6 5 

Produzione annua: 
--------·-----·-··· --..... ---······ -.···· 

29 (29) Produzione di idrocarburi (milioni di barili di ol io equivalente) 

- di cui produzione di gas naturale (miliardi di m') 
------ - ·--·-- ·· ··-~-- --···-----------····~----------

3,9 (3,9) ______ .. ,.,-- - ·--------

Nell'ambito della Funzione Upstream Gas, si è avviato nel del 2014, oggetto di tale certificazione, sono così d islocati 

2012 il processo di certificazione delle riserve degli asset In 

sviluppo per la cui attività la Funzione si è avvalsa di un cer­

tificatore indipendente, DeGolyer & McNaughton. In base 

alla valutazione effettuata nel 2012 e tenuto conto della 

cessione della quota detenuta in SeverEnerg ia, avvenuta nel 

2013, la quota di partecipazione Enel nel 2014 risu lta pari a 

18 milioni di barili di olio equivalente di riserve certe e 46 mi­

lioni di baril i di olio equivalent e di riserve certe e probabili. In 

particolare, i progetti nella fase di sviluppo in essere alla f ine 

Risultati economici 

Milioni di euro 

2014 

Ricavi (al netto delle elisioni) 

Margine operat ivo lordo 
------- - ·--···-···- ·-~····•-, 

Risultato operativo 
--·----· -----
Invest imenti 

2.013 

98 

(3 ) 

113 

geografica mente: 

> in Algeria, attraverso Enel Tracie, il Gruppo detiene il 

18,4% della licenza di "lsarene" in collaborazione con 

Petroceltic lnterna tiona l e Sonatrach (compagnia di sta­

to algerina); 

> in Italia, attraverso Enel Longanési Development Sri, il 

Gruppo detiene il 33,5% del la licenza di coltivazione dì 

Bagnacaval lo. 

, 2013 restated 

2.885 

1.022 

908 

84 

2014-2013 

(872) -30,2% 

(924) ·90.4% 
--···-·---·· ······-·-··- - ----

(91 1) 

29 34,5% 
-------·--·· - ·- ·· -····----···-- --------·-·- . . -------- --

I ricavi, al netto delle elisioni, del 2014 risult ano pari a 

2.013 milioni di euro, con un decremento di 872 mi lioni di 

euro rispetto all 'esercizio precedente (-30,2%). Se sì esclu ­

dono da t ale variazione i componenti positivi relativi alla 

cessione di Artic Russia, e ind irettamente della quota da 

questa detenuta in SeverEnerg ia, rilevati nel 2013 (plusva­

lenza di 964 milioni di eu ro) e nel 2014 (provento di 8 

m,Uoc; d, eoro dec;,ao<e dall'ad~;mo effe -
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tuato in base alla clausola di earn-out prevista negli accor­

di contrattuali con l'acquirente della stessa società), i ri cavi 

risultano in aumento di 1 O milioni di euro rispetto al 2013. 

Tale andi;)lòlento è riferibile essenzialmente a: 

> maggiori ricavi per attività di ingegneria per 34 milioni 

di euro, wnnessi sostanzialmente ad attività relative al 

terminale di Porto Empedocle per la rigassificazione del · 

gas naturale liquefatto e all'impianto di Brindisi, nonché 

ad attività di ambientalizzazione dell'impianto a carbone 

di Litoral de Almeria; 

> minori ricavi dell'Area Servizi e Altre attività, prevalente­

mente correlati alle attività di supporto e staff della Hol­

ding, prestati al le altre società del Gruppo. 

Il margine operativo lordo del 2014, pari a 98 milioni di 

euro, registra un decremento di 924 milioni di euro rispetto 

al 2013 sostanzialmente per il sopracitato duplice effetto 

della cessione di Artic Russia. Escludendo ta le variazione, il 

margine operativo lordo risulta in diminuzione di 42 mil io­

ni di euro. Jn particolare, ta le andamento è sostanzialmen­

te riconducibile alla rilevazione nel 2013 di minori costi del 

ENEl RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014 

personale connessi al rilascio del piano a benefici definiti 

per l'accompagnamento graduale al pensionamento a se­

guito della sua cessazione nel mese di settembre 2013, il 

cui effetto è stato solo parzialmente compensato da ll'ac­

cantonamento rilevato per tenere conto degli accordi at­

tuativi delle disposizioni previste dall 'art. 4, commi 1-7 ter, 

della legge n. 92/2012 (c.d. "Legge Fornero"), e alla contra­

zione della marginalità relat iva a taluni servizi prestati al le 

altre Divisioni del Gruppo. 

Il risultato operativo del 2014, negativo per 3 milioni di 

euro, risu lta in diminuzione di 911 milioni di euro rispetto 

al 2013 tenuto conto dei citati effetti della vendita di Artìc 

Russia, nonché dei minori ammortamenti e perdite di va lo­

re per 13 mil ioni di euro. 

Investimenti 

Gli investimenti del 2014 ammontano a 113 milioni di 

euro, con un incremento di 29 mil ioni di euro rispetto al 

2013 riferito principalment~ allo sviluppo di softwa re. 

RELA'Z!Ur-~~ 5ULtl\ GESTIO:>.i;: 
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Andamento econon1ico-finanziario 
cJi Enel SpA 

Risultati economici 
La gestione economica di Enel SpA degli esercizi 2014 e 2013 è sintetizzata nel seguente prospetto. 

Milioni di euro 

2014 2013 2014-2013 

Ricavi 
·-···-----··----· 
Ricavi delle prestazioni 245 269 (24) 

·-·-~-·-------·-------------· ---··---.. ·----- ----·-·---·-----·----
Altri ricavi e proventi 6 (5) ____ .. ____ ,. ____ .. ________ , .. ___ .. __________ ,.. __ . ___ _ 
Totale 246 275 (29) 
----··---.. ·-- ·-·----·····------·--· ----· 
Costi ____ ., ___ .. ____ ----------
Acquisti di energia e lettrica e materia li di consumo 6 (4) 

Servizi e godimento beni di terzi 185 230 (45) 
- ----··-···- ------------·---------------- ·----··-------------··---.. --------
Costo del personale 120 90 30 

----· ----.. ·---··----.---------·----·---·----.-----
Altri costi operativi 19 14 

---- ------··---------·------·-- ·~·---------.. ·-------.. -----· 
Totale --.. ··------ ---------
Margine operativo lordo 

Ammortamenti e perdite di valore · 

Risultato operativo 

326 

(80) 

543 

340 

(65} 

9 

(14) 

(15) 

534 
-···----·· ·-----------··--------····-----· 

(623} {74) (549) _____ .. ______ .. _____ ,, ___________ _______ ... __________ .. ___________ ,_ 
Proventi/(Oneri) finanziari netti e da partecipazioni 

1.818 2.028 (210) Proventi da partecipazioni 

Proventi finanziari 

_____ ,.. ___ ., ________ .. ________ ,. ______ .. _______ _ 
2.412 1.812 600 _____ .. ___ .,, .. ---·------------------·-------------

Oneri f fnanziari 3.331 2.602 729 ________ -' ___ ., ________ _ 
Totale 899 t.238 (339) 
-----·---·----.. ··----·· ··----.. ---··-----··- ·----~-----·--------------.. ------
Risultato prima delle imposte 

Imposte 

276 

(282) 

1.164 

(208) 

(888) 

(74) 
----- -----··---------·--------- ----------·· ··------

UTILE DELL'ESERCIZIO 

I ricavi delle presta~ioni, pa ri a 245 milioni d i euro (269 mi­

lion i di euro nel 2013), si riferiscono essenzialmente a pre­

stazioni rese da· Enel SpA nell'ambito della sua funzione di 

indirizzo e coordinamento e al riaddebito di oneri sostenuti 

dalla stessa e di competenza delle sue controllate. 

Il decremento complessivo, pa ri a 24 milioni d i euro, è impu­

tabi le principalmente sia ai minori riaddebiti nei confronti di 

alcune società del Gruppo per prestazioni connesse a opera­

zioni di aggregazione e riorganizzazione societaria, sia alla 

riduzione dei ricavi per management fee e per le attività di 

service effettuati nei confronti delle società controllate. 

Gli alt ri ricavi e proventi, pari a 1 milione di euro, in dimi-

558 1.372 (814) 

nuzion~ di 5 milioni di euro rispetto ;,!l 'esercizio preceden­

te, si riferiscono essenzialmente al riaddebito di costi per 

personale di Enel SpA in distacco presso altre società del 

Gruppo. 

I costi per acquisti di energia elettrica e materiali di 

consumo del 20 14, pari a 2 milioni di euro, si riferiscono 

esclusivamente ad àcquisti di materiali, ment re nel 2013 

comprendevano la seconda revisione preui del contratto di 

importazione p luriennale di energia elettrica con Alpiq che,( 

scaduto al 31 dicembre 2011, prevedeva ta le revisione nor· 

mal mente entro tre anni dalla data di fattu razione 4 milioni 

di euro). /; . 
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I costi per prestazioni di servizi e godimento beni di t erzi, 

pa ri nel 2014 a 185 mil ioni di euro, sono attribuibili a terzi 

per 127 milioni di euro e a società del Gruppo per 58 milioni 

di euro. I cd~i sostenuti a fronte di prestazioni di t erzi sono 

re lativi principalmente a spese di comunicazione, prestazio­

ni professionali e tecniche, nonché a consulenze strategiche, 

di direzione e organizzazione azienda le. Gli oneri relativi a 

prestazioni rese da società del Gruppo sono invece riferibili 

essenzia lmente a servizi informatici, amministrativi e di ap­

prowigionamento, a canoni di locazione e formazione del 

personale ricevuti dalla controllata Enel Italia Sri, nonché a 

costi per personale di alcùne società del Gruppo in distacco 

presso Enel SpA.11 decremento complessivo rispetto al 2013, 

pari a 45 milioni di euro, è da ricondurre sia al decremento 

dei costi per servizi resi da società terze (24 milioni di euro), 

sia ai l decremento dei servizi resi da società del .Gruppo (21 

milioni di euro). 

Il costo del personale ammonta nel 2014 a 120 mil ioni 

di euro, evidenziando un incremento di 30 milioni di euro 

rispetto all'esercizio precedente; tale variazione è da im­

puta re essenzialmente all'incremento della voce "Salari e 

stipendi" e dei relativi oneri sociali (complessivamente pari 

a 12 mi lioni di euro), all'aumento sia dei costi per incentivi 

all'esodo (6 milioni di euro) sia degli oneri riferiti al piano 

"Long Term lncentive" (4 milion i di euro), nonché alla rileva­

zione, nel 2013, del rilascio del fondo inerente al "Piano per 

il risultato operativo, negativa per 623 milioni di euro, se 

confrontato con il va lore ri levato nel 2013 presenta unù va­

riazione negat iva di 549 mil ioni di euro. 

I provent i da partecipazioni, pari a 1.818 mi lioni di euro, 

si riferiscono ai dividendi deliberat i nel 2014 dalle società 

control late, col legat e e dal le altre imprese (2.028 mil ioni di 

eu ro nel 2013) e presenta no un decremento di 210 mi lioni 

di euro rispetto all'esercizio precedente, sostanzialmente 

per effetto dei minori dividendi erogati da Enel Distribuzio­

ne SpA (252 milioni di euro). 

Gli oneri finanziari netti ammontano a 919 mi lioni di euro 

e riflettono essenzialmente gli interess i passivi sull' indebita­

mento f inanziario (1.038 milion i di euro) e gli oneri netti da 

strumenti derivati su tassi di interesse (81 milioni di euro), 

controbi lanciati da interessi attivi e altri proventi su attivit à 

finanziarie (complessivamente pari a 212 milioni di euro). 

!: incremento degli oneri finanziari netti rispetto allo stesso 

periodo del precedente esercizio, pari a 129 milioni di euro, 

è stato determinato principafmente dall'effetto congiunto 

di maggiori interessi e altri oneri su debiti finanziari (71 mi­

lioni di euro) e di minori interessi attivi e altri proventi su at­

tività finanziarie correnti e non correnti (40 milioni di euro) 

da attribuire alle dinamiche di moviment azione del debit o e 

dei relativi tassi di interesse. 

l'accompagnamento graduale al pensionamento dei dipen- Le imposte sul reddito dell'esercizio evidenziano un ri -

denti" (6 milioni di euro). sultato positivo di 282 milioni di euro, per effetto principal-

Gli altri costi operativi sono pari a 19 milioni di euro nel 

20 14, in aumento di 5 milioni di euro rispetto al 2013, dari-

condurre essenzialmente ai minori rilasci del fondo vertenze 

e contenziosa. 

mente della riduzione della base imponibile IRES rispetto 

al risultato civilistico ante imposte dovuta all'esclusione 

del 95% dei dividendi percepiti dalle società controllate e 

della deducibil ità degli interessi passivi di Enel SpA in capo 

al consolidato fiscale di Gruppo in base alle disposizion i in 

materia di IRES (art. 96 del TU IR). Tale andamento risente 

Il margine operativo lordo, negativo per 80 milioni di euro, essenzia lmente del diverso ammontare, nei due esercizi di 

reg istra una variazione negativa dì 15 milioni di euro rispet- riferimento, dei dividendi percepiti dalle società control late 

to al l'esercizio precederite. nonché dell'indeducibil ità delle svalutazioni su lle partecipa-

zioni effettuate nel corso del 2014 e aventi i requ isiti di cu i 

Gli ammortamenti e perdite di valore, pari a 543 milioni all'art. 87 del TUIR. 

di euro nel 2014, presentano un incremento, rispetto al va-

lore rilevato nel 2013, di 534 milioni di euro. La variazione è Il risu ltato netto dell'esercizio si attesta a 558 mil ioni di 

sostanzial mente riferibile all 'adeguamento di va lore effet- euro, a frante di un utile dell'esercizio precedente di 1.372 

tuato su lla partecipazione detenuta in Enel Produzione SpA milioni di euro. 

(512 milioni di euro) e in Enel Ingegneria e Ricerca SpA (19 

mil ioni di euroì e ai maggiori ammortamenti su lle attività 

materia li e immateriali. 

ENi:L REtAZIONE FJNANZIAR!AANNUALE. 20, 4 
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Analisi della struttura patrimoniale 
Milioni di euro 

al 31 .12.2014 al 31.12.2013 2014-2013 

Attività immobilizzate nette; 

- attività materiali e immateriali 19 20 (1) 
- ·- ··-···----····-----
~~~ecipazionì ---··-- ··· ·------ 38.754 39.289 (535) 

- altre attività/(passività) non correnti nette (299) (500) 201 
----- ·----••··--·---r-·••---- ------.. ·--·-----·-·-·-·-

Totale 38.474 38.809 (335) ____ ........ _____ .. .. 
Capitale drcolante netto: __ ,,_ T _ _ _ ______ _ 

-----------···----~- --------
- cr~diti commerciali 132 216 (84) 

-----------·---- ----------···---·---------------
- altre attività/(passività) correnti nette (533) (433) (100) 

-----.. ----- - ···- --·-·-----
-debiti commerciali (139) (212) 73 
---·--------- --------·----- ----- ····-----~--

Totale (540) (429) (111) --------·--------·-·-.. _______ ,, _____________ .. ...... ________ ... ,. ·----·---
Capitale investito lordo 37.934 38.380 (446) 

------·------ · ···----··-···---- ---·--·····------·-····----
Fondi diversi: 
.. ---------··-··--------- ---- -------- -·-------·--·-- .. -----·-•"·-----
- TFR e altri benefici a dipendenti 

- fondi rischi e oneri e imposte differite nette 

Totale 

Capit ale invj'stlto netto 
------

Patrimonio ne tto 
--- ----------
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 

(302) 

115 
-------·· 

{187) 

37.747 

25.136 

12.611 

(336) 34 
--······-------·-··-·----

126 (11) 
-------·y--

(210) 23 
·· - --· 

38.170 (423) 

25.867 (731) 
.----· 

12.303 308 

Le attività immobilizzate nette ammontano a 38.474 mi- milioni di euro), in parte compensata dall'aumento del 

lioni di eu ro e presentano un decremento di 335 milion i di credito per imposte sul reddito di Enel SpA (371 milion i 

euro. Tale variazione è riferita principalmente: di euro); 

> per 535 milioni di euro alla sva lut azione delle pa rteci- > per 73 milioni di euro al decremento dei debiti commer-

pazioni detenute in Enel Produzione SpA (512 milioni di cia li. 

euro), Enel Ingegneria e Ricerca SpA (19 milioni di euro) 

ed Elcogas SA (4 milioni di euro); Il capitale Investito netto al 31 d_icembre 2014 è pari a 

> per 201 milioni di euro al decremento delle "altre passivi- 37.747 mil ioni di euro ed è coperto dal patrimonio netto 

tà non corrent i nette" da collegare essenzialmente all'au- per 25.136 milioni di euro e dall'indebitamento f inanziario 

mento del va lore dei contratti derivati attivi non correnti netto per 12.611 milioni di euro. 

(624 milioni di euro), parzia lmente compensato dall' in-

cremento del valore dei contratti derivati passivi non cor- Il patrimonio netto è pari a 25 .1 36 milioni di euro al 31 di-

renti (386 milioni di euro). cembre 20 14 e presenta un decremento di 731 milioni di 

eu ro rispetto al precedente esercizio. In particolare, tale va-

Il capitale circolante netto è negativo per 540 milioni di 

euro e registra un incremento di 111 milioni di euro rispetto 

al 31 dicembre 2013. La variazione è rife ribile: 

> per 84 milioni di euro al decremento dei credit i commer­

ciali principa lmente verso società del Gruppo, sostan­

zia lmente riferibi le al migl ioramento del processo di fat­

turazione e incasso nonché al la riduzione dei ricavi per 

management fee e per attività di service; 

> per 100 milioni di euro all'incremento delle "altre passivi ­

tà correnti nette" per effetto principalmente dell'esposi­

zione debitoria verso l'Erario per le imposte IRES riferite 

alle società aderenti al consol idato fisca le nazionale (533 

riazione f! riferibi le alla distribuzione del dividendo relativo 

all'esercizio 201 3 per 1.223 milioni d) euro (pari a O, 13 euro 

per azione), nonché al la ril evazione de ll'uti le complessivo 

del!' esercizio 2014 per 492 milioni di euro (inclusivo dì un ri­

sultato negativo Imputato direttamente a patrimonio netto 

pari a 66 milioni di euro da attribuire sostanzialmente alla 

variazione, al netto dell'effetto fiscale, della riserva per deri­

vati dì cash f low hedge). 

L'indebitamento finanziario netto a fine eserciz io è pari a f 
12.611 milioni di euro, con un'incidenza sul patrimonio net-

~:: al 502% (47,5% a fi~ 2013)/ l f 

i 
I 
.I 
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Analisi della struttura finanziaria 
L' indebitamento finanziario netto è dettagliato, in quanto a composizione e variazioni, nel seguente prospetto. 

Milioni di euro . ;i.. 

al 31.12.2014 al 31 .12.2013 2014-2013 

Indebitamento a lungo termine: 
. -··- .. . .. --------······-. .....• ···--------·-. -·-·· · .. -· ····---------- --·· ...... -·- - ·· . ··--·- ·---·· ,.,. _______ _ 
- obbligazioni 17.288 17.764 (475) 

Indebitamento a lungo termine '11.288 17.764 (476) 

- crediti finanziari verso terzi (4) (5) 
----· ...... ·····-----····-----·-······---------··· .... • .. "···--------- ···-···· ··· ··· 

- quote accollate e finanziamenti concessi alle società controllate (1 17) (117) 
- ··-· ... ,--------····-··--·-------···- ·· ·- ···------·--·-·-·-------- - ------- --··· ····· ··-----·-···-··· ·· ·· -- -----

Indebitamento netto a lungo temine 17.167 17.642 (475) 
···· ·------·····-·------------·--·· ·······-····-----·- ···· -··- ··- ·· · ---- --··· ·--·---···-~ ··----- --- -- ---······ ···-----------·-· · ·· --
lndebitamento/(Disponibilità) à breve termine: 

. -· ·· ----------··-·~------ ------·······- ----
- quota a breve dei finanziamenti a lungo termine 2.363 1.061 1.302 

- indebltamento a breve verso banche 3 4 (1) 
----·········----.. ..... ----·· ---------------··- ····· ----

- indebita mento a breve verso società del Gruppo 500 500 

- casli collateral ricevuti 423 118 305 
---- ··-··-----------··-- -~-------·-··--·-·---···-----······ ------······ ----

Indebitamento a breve termine 3.289 1.183 2.106 
.. .. -... - .. ·------.......... - --- -------- ·---.-·-----------·---- ----

- quota a breve dei finanzia menti accollati/concessi (21) 21 
------·-···---------- --·-· ··-------·· " ------

- finanziamenti a breve concessi a società del Gruppo (500) 
---· --·----------·· ----------··-- ----

- altri crediti finanziari a breve (3) 
--- --··-··- ------····-----·-------· 

500 

(3) 

- cash collateral versati (672) (1 .018) 346 
---·-·------- . (198) • (1.860) ____ 1.662 - posizione f inanziarla netta a breve verso società del Gruppo 

-- ·-· - ~--·· --------- -----· -····----·--·----·-- --- ---- ------ -------
- disponibilità presso banche e titoli a breve 

lndebitamentol(Disponibilìtà) netto a breve termine 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 

(6.972) 

(4.556) 

12.611 
---- -- . ···----------- ----·----·----· 

(3 .. 123) (3.849) 
----

783 

308 

L'indebitamento finanzia rio netto al 31 dicembre 2014 ri- > il rimborso, per 500 mil ioni di euro, da parte della con· 

suita pari a 12.611 milioni di euro e registra un incremento trollata Enel Finance lnternational NV, dell'lntercompany 

di 308 milioni di eu ro, come risultato del decremento della Revolving Facility Agreement concessa da Enel SpA nel 

posizione finanziaria netta creditoria a breve termine (783 2013; 

milio11i di euro) e della diminuzione del l'indebitamento fi- > il tiragg io dell'lntercompany Short Term Deposìt Agree-

nanziario netto a lungo termine (475 milioni di euro). ment (linea di credito a breve intrattenuta con Enel Fi-

le principali operazioni effettuate nel corso del 2014 che nance lnternational NV) per 500 milioni di euro. 

hanno avuto impatto su ll' indebitamento sono state: Si evidenzia che le disponibilità liquide, pari a 6.972 mi li oni 

> l'emissione di due prestiti obbligazionari.."ibridi''. per un di euro, presentano, rispetto al 31 dicembre 2013, un incre-

ammontare complessivo pari a 1.602 milioni di euro; merito per complessivi 3.849 milioni di euro, principalmen-

> il rimborso di un prestito obbligazionario al pubblico . te dovuto agli effetti sulla tesoreria accentrata del le opera-

emesso nel 2007 per 1.000 milioni di euro; zioni straordinarie connesse all'ottimizzazione dell'assetto 

> il rimborso di due tranche dei prestiti obbligazionari lna e societario del Gruppo nonché ai minori versamenti fiscali 

Ania e il riacquisto di obbligazioni proprie per complessi- del 2014. 

vi 103 milioni di euro; 

,·· . E.Nt;.. RELAZIONE FlNANZIAlllA ANNUALE 2014 
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Fl:Ussi finanziari 

MlHonì di euro 

2014 2013 2014-2013 

3.123 6.461 (3.338) 
--- ··----· ·· - -------·-··--------- o< •••··------······--- - -

Dispo~ili!à liquide e mezzi equivalenti all'inizio dell'eserdzio .. 

Cash flow da attività operativa 926 1.669 (7 43) 
·-··--·---······- ------·--··· ·-···---·---··- .. ··-- ---- - -- ···· ·- ---- --·- ··----····- ~· -·-------- ------ -·-· ····------

cash flow da attività di investimento/disinvestimento (11) (113) 102 

cash flow da attività di finanziame nto 2.934 (4.894) 7.828 
----·----------· ··-----··· · ~------- ···--- ~ ~- -

Dìsp~ibilitàHquide e mezzi equivalenti aUa fine dell'eserdzio ___ .... . ... ___ ... ~-·9_72 _ _ ___ ,,, ___ 3_.1_2:.___ _ ___ _2'.8~9-

J1 cash flow generato da attivit à operativa è positivo per dente esercizio}, è stato generato dalle operazioni già com-

926 milioni di euro (1 ,669 milioni di euro nell'esercizio pre- mentate precedentemente nell'ambito dell'indebitamento 

cedente) ed è riferibi le essenzialmente ai dividend i incassa- finanziario netto. 

t i dalle societ à controllate, parzialmente bilanciati dal mar-

gine t ra interessi pagati e incassati e dal pagamento degli Nell 'esercizio 2014 il cash flow generato dall'attività opera-

acconti sul le imposte IRES effettuato per tutte le società del tiva e dall'attività di finanziamento nonché quello assorbito 

Gruppo rier;itranti nel consolidato fiscale nazionale. 

ti cash flow generato dall'attività di invest imento, negati­

vo per 11 milioni di euro (negativo per 113 milioni di euro 

nell'esercizio precedente}, si rif erisce essenzia lmente a in­

vestimenti in attività materiali e immateriali. 

ti cash flow da attività di finanziamento, positivo per 2.934 

milioni di euro (negativo per 4.894 milioni di euro nel prece-

dall'attività di investimento hanno incrementato le disponi­

bilità liqu ide e mezzi equivalenti per 3.849 milioni di euro. 

Conseguentemente le disponibilità liquide e mezzi equiva­

lenti al 31 dicembre 20 14 risultano pari a 6.972 milioni di 

euro a fronte di 3.123 milioni di euro di Inizio esercizio. 

Al 
I 

... -. 
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Fatti di rilievo del 2014 

Tt~E IVIATAIX 
N11N 

Orf J1nlz11 
to 1,h1r1 
th1 Futur1t 

• 
Emissione di strumenti finanzìarì 
ibrìdì 

In esecuzione di quanto deliberato dal Consiglio di Ammini­

strazione di Enel il 7 maggio 2013, in dat;, 8 gennaio 2014, è 

stata lanciata sul mercato internazionale un'emissione mul­

t i-tranche di prestiti obbligazionari non convertibili destina­

ti a investitori ist ituzionali, sotto forma di ti to li subord inati 

ibrid i aventi una durata media di circa 61 ann i, denominati 

in euro e in sterline ing lesi per un controva lore complessivo 

pari a circa 1,6 miliardi d i euro. 

Tale emissione si co lloca nell'ambito delle azioni d i rafforza­

mento della struttura patrimoniale e finanziaria del Gruppo 

Enel contemplate nel piano industriale presentato alla co­

munità finanziaria in data 13 marzo 2013. 

In particolare, l'operazione è stata strutturata nelle seguenti 

due t ranche: 

> 1.000 milioni d i euro con scadenza 15 gennaio 2075, 

emessi a un prezzo di 99,368, con cedola fissa annuale 

del 5% fino alla prima data di rimborso ant icipato previ­

sta il 15 gennaio 2020. A partire da tale data e fino alla 

data di scadenza, il tasso applicato sarà pari all o Euro 

Swap 1at e a cinque anni incrementato di un margine di 

364,8 punti base e dì un successivo aumento de l tasso di 

ENEL RELAZIONE FINANZIARIA ANNUA(..!; 2014 

interesse di 25 punti base a parti re dal 15 gennaio 2025 

e di ulterio ri 75 punti base a partire dal 15 gennaio 2040; 

> 500 milioni di sterline inglesi con scadenza 15 settem­

bre 2076, emesse a un prezzo di 99,317, con cedo la fissa 

annuale del 6,525% (oggetto di uno swap in euro a un 

tasso di circa il 5,60%) fino alla prima data d i rimborso 

ant icipato prevista il 15 settembre 2021. A partire da t ale 

data e fino alla data di scadenza, il tasso applicato sarà 

pari al GBP Swap Rate a cinque anni incrementato di un 

margine di 408,9 punt i base e di un successivo aumento 

del tasso di interesse di 25 punti base a partire dal 15 set­

tembre 2026 e di ulteriori 75 punti base a partire dal 15 

settembre 204 1 . 

L'operazione è St<lt<t guidata da un sindacato d i banche 

compost o, per la tranche in euro, da Banca Imi, Banco Bil­

bao Vizcaya Argentaria SA, BNP Paribas, Crédit Agricole-CIB, 

Deutsche Bank, ING, J.P. Morgan, Medìobanca, Natixis, So­

ciété Générale Corporate & lnvestment Banking, UniCredit 

Bank, e, per la tranche in sterline, da Barclays, BNP Paribas, 

Deutsche Bank, HSBC, J.P. Morgan, The Royal Bank of Scot­

land, Santander Globa l Banking & Markets, UBS lnvestment 

Bank. 
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Accordo per lo sv iluppo di 
geotermia e sma rt gr id in 
Messi co 

In data 13 gennaio 2014 Enel ha siglato un accordo con 

l' lnst ituto de lnvestigaciones Eléctricas, l'ente messicano di 

ricerca per il settore elettrico, final izzato alla cooperazione 

nell'ambito della generazione geote_rmica e delle sma rt grid. 

Con questo accordo le due parti collaboreranno per lo scam­

bio di informazioni ed esperienze nei settori delle smart grid 

e della generazione geotermica attraverso la realizzazione di 

progetti pilota, programmi di formazione e trasferimento di 

tecnologia nelle rispettive aree di interesse. 

L'obiettivo del Governo messicano è quello di realizzare pro­

getti per lo sviluppo delle smart grid nel Paese, migliorando 

l'efficiem:a e la qualità .del servizio. A ciò si aggiunge la di­

versificazione delle fonti di generazione come fattore chiave 

per il rafforzamento della sicurezza di approvvigionamento 

attraverso l'aumento del contributo delle rinnovabil i al mix 

energetico del Paese. 

Il Acquisto di un'u lteriore quota 
del 15, 18% delle azioni di Coelce 

Nell'ottica del piano di riorganizzazione delle partecipazio­

ni in America Latina conseguente all'aumento di capitale 

di Enersis effettuato nel corso del 2013, in data 14 genna­

io 2014, la controllata cilena Enersis ha lanciato una offer­

ta pubblica di acquisto (OPA) non ostile per circa il 42% di 

Companhia Energética do Ceara (Coelce) operante nel set­

tore delfa distribuzione elettrica in Brasile, d i cui già possie­

de indirettamente circa il 58%. A conclusione del periodo di 

offerta, in data 17 febbraio 2014, Enersis ha acquistato nella 

Borsa brasiliana Bovespa il 15, 13% del capitale della società, 

con un esborso pari a circa 242 milioni di dollarl (176 milioni 

di euro). In conformità alla legislazione brasiliana e solo per 

la categoria di azioni ordinarie, l'offerta è rimasta aperta per 

ulteriori 90 giorni, al f ine di fornire agli azionisti che non si 

erano espressi nel periodo di offerta il tempo necessario per 

decidere. Considerando ta li ulteriori operazioni, al termine 

dell'offerta il numero di azioni acquisite da Enersis è pari al 

15, 18% della società brasiliana per un corrispettivo com­

plessivo di 180 milioni di euro. 

Aggiustamento prezzo su lla 
cessi one di Art ic Russia 

In data 15 gennaio 2014 Eni ha annunciato al mercato la 

cessione alla società russa Yamal Development della quota 

del 60% di Artic Russia detenuta da Eni lnternational. Te­

nuto conto degli accordi stipulati da Itera e il Gruppo Enel 

prima del completamento della vendita della sua quota del 

40% in Artic Russia, il Gruppo ha inviato alla stessa Itera la 

richiesta di un adeguamento del prezzo di acquisto di Artlc 

Russia per circa 112 milioni di dollari statunitensi, il cui incas­

so è poi awenuto in data 11 luglio 2014. 

• 

Enel Green Power firma con 
Banco Santander un accordo di 
finanziamento per 153 mi lioni di • euro 

In data 24 marzo 2014 E nel Green Power attraverso la con­

trollata olandese Enel Green Power lnt ernational, ha .firma­

to un contratto di f inanziamento per 153 milioni dì euro con 

Banco Santander, quest'ultimo come lender e agente unico, 

con la copertura della Export Credit Agency spagnola ("(E­

SCE"). Il contratto di finanziamento, correlato a investimenti 

in parchi eolici in Messico, avrà una durata di 12 anni ed è 

caratterizzato da un tasso di interesse in linea con il bench­

mark di mercat o. 

• 
Memorandum d'Intesa con State 
Grid Corporatio n of China 

In data 8 aprile 2014 Enel ha firmato a Pechino un Memo­

randum d'fntesa con la State Grid Corporation of China, la 

più' grande azienda mondiale di distribuzione e trasmissio­

ne di energia e leader cinese nel settore. L'accordo ha come 

obiettivo la cooperazione nel campo delle tecnologie smart 

g rid per lo svilupp_o urbano sostenibile e lo scambio di espe­

rienze nella generazione di energia da fonti rinnovabili. 

s+s 
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Contrattì per ia fo1T1 it ura di gas 
dag li Stati Uniti 

In data 8 aprile 20 14 Enel ha sottoscritto con Corpus Chri­

sti Liquefaction, società control lata dalla Cheniere Energy, 

due contratti ventenna li per la fo rnitura di GNL (Gas Na­

t urale Liquefatto), proveniente da giacimenti americani di 

shale gas, per un totale di 3 miliardi di metri cubi l'anno, di 

cui 2 miliardi circa destin ati al mercato iberico e 1 miliardo 

circa destinato al mercato ,italiano. Grazie a questa intesa, 

Enel si assicura u.na magg iore diversificazione e flessibil ità 

nell 'approvvigionamento del portafoglio di forn iture gas 

per i prossimi anni. 

Entrambi i contratti hanno· durata ventennale, con un'op­

zione per altri dieci anni, e la validità dell'accordo decorrerà 

a partire da lle prime fornit ure, previste a partire dal 2018. 

_ Il gas verrà consegnato sotto forma di GNL e su base Free 

On Board (FOB), quind i con piena f lessibilità di destinazione, 

presso il terminal di Corpus Christi, che la Cheniere Energy sta 

realizzando sulla costa del Texas, in una zona fortemente in­

terconnessa con i principali gasdotti del Paese, da dove verrà 

t rasportata verso i rigassif icatori di cu i il Gruppo dispone. 

• 

Acquisizione di un'u lte riore 
quota del 50% di lnve rs iones Gas 
Atacama 

In data 22 aprile 201 4 Endesa Chi le ha completato l'acquisto 

da Southern Cross del 50% di lnve rsiones Gas Atacama per 

un corrispettivo di 309 milioni di dollari (circa 224 milioni di 

euro); a valle dell'acquisizione, che ha chiuso il patto para­

sociale tra i due partner sig lato nel mese dì ·agosto· 2007, il 

Gruppo detiene indirettamente il 100% della società cilena, 

,Ll.cquisizione di un 'ulteriore 
quota dei 39')-; cl i Generand,::s 
Perl! 

Il 30 aprile 2014 la controllata cilena Enersis ha concordato 

con lnkia Americas Holding Limited l'acquisto del 39% del­

le azion i del capita le sociale di Generandes Peru {che a sua 

volta detiene il 54,2% di Edegel) pe r 413 milioni di dollari 

statunitensi (circa 300 milioni di euro). 

• 
Acquisi zione del contro l lo del 
parco eolico d i Buffalo Dunes 

In data 12 maggio 2014 Enel Green Pow er North America 

("EGP NA") ha siglato un accord o per acq uisire un ulteriore 

26% di azioni di "Classe A" di Buffalo Dunes Wind Project 

LLC. società che gestisce l'impianto eolico da 250 MW di 

Buffalo Dunes, da EFS Buffalo D!,lnes LLC, una controllata di 

GE Capita i, per un tota le di circa 60 milioni di dollari. 

L'opzione per l'acquisizione delle quote ulteriori era con­

t emplata nell'accordo origina rio tra EGP NA e la controllata 

di GE Capitai. l 'operazione è stata poi finalizzata una vo l­

ta ricevute le necessarie approvazioni della Federai Energy 

Regulatory Commission. A seguito dell'operazione, EGP NA 

detiene il 75% delle azioni di "Classe A" del la società che ge­

stisce il parco eolico, mentre la controllata di GE Capitai ne 

detiene il restante 25%. 

il parco eolico di Buffalo Dunes, sit uato in Kansas, è ope­

rativo da dicembre 2013 ed è stato il più grande imp ianto 

eolico a entrare in esercizio negli Stati Uniti lo scorso anno. 

l'impianto ha richiesto un investimento complessivo di circa 

370 milioni di dollari e beneficia di un accordo a lungo ter­

mine per l'acquisto dell'energia prodotta (PPA). 

. dato che precedentemente ne possedeva già il 50% (con un · Nel luglio 2013, Enel Green Power North America Deve-

valore contabile pari a 174 milion i di euro). Si segnala che lopment ed EFS Buffalo Dunes avevano sottoscritto un ac-

il sopra citato corrispettivo include anche i crediti concessi corda di "capitai contribution" con un consorzio guidato da 

ad Ataca ma Pacific Energy Firiance (società controllata da JPM Capita i Corporation, con Wells Fargo Wind Holdings 

So uthern Cross) che alla data dell'operazione ammontano a LLC, Metropolitan life lnsurance Company e State St reet 

circa 29 milioni di dollari (circa 22 milioni d i euro). lnversio- Bank and Trust Company assicurandosi un finanziamento 

nes Gas Atacama gestisce operazioni in Cile settentrionale per il progetto di circa 260 milioni dì dollari. 

attraverso una centrale t ermoelettrica di 781 MW di poten-

za, un gasdotto t ra le città di Mejillones e Taltal e un altro 

che collega il Cile con l'Argentina. 

ENR RELAZIONE flNANZIARIA ANNUAI.E 2014 
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Enel G1·ee 11 Power e !FC firmano 
un accordo di finanziamento per 
200 mil ioni di dollari statunitensi 
per lo sviluppo del!e rinnovabili 
in Brasile 

Accordo di cap itai contribution 
per due impianti eolici negii 
Stati Uniti 

Il 15 maggio 2014 E nel Green Power ("EGP"), attraverso la In data 8 luglio 2014 Enel Green Power North America {"EGP 

sua controllata brasiliana Enel Brasil Participaçòes, holding NA") ha firmato un accordo dì "capitai contribution" per cir-

delle società brasi liane del Gruppo Enel Green Power, e IFC, ca 400 milioni di dollari statunitensi con un consorzio gui-

rnem bro della World Bank Group, hanno firmato un accor- dato dalla banca d'affari J.P. Morgan. Con tale operazione, il 

do di finanziamento per 200 milioni di dollari statunitensi. Il consorzio si impegna a finanziare il progetto eolico "Origin", 

finanziamento è correlato allc1 costruzione di oltre 300 MW con una capacità installata di 150 MW situato in Oklahoma, 

di eolico negl i Stati di Bah ia, Pernambuco e Rio Grande do e quello di "Goodwell", con una capacità installata di 200 

Norte, situati nel nord-est del Brasile. MW tra Oklahoma e Texas. Il consorzio ha erogato il fi nan-

11 finanziamento di IFC, che avr;i una durata di 1 O anni, è ziamento all'entrata in esercizio degli impianti, awenuta a 

caratterizzato da un t asso di interesse in linea con il bench- novembre 2014 per l' impianto di Origin, mentre sarà ero-

mark di mercato ed è assistito da una parent company gua- gato nel quarto trimestre 20 15 per l'impianto di Goodwell, 

rantee rilasciata da EGP. fatto salvo il rispetto dei requisiti specificati nell'accordo. 

Il Memorandum d' Intesa con 
az iende cinesi lead er nel settore 
elettrico 

In data 11 giugno 2014 E nel ha sottoscritto due accordi con 

i vertici di Chinc1 Huaneng Group e di Chinc1 National Nuclear 

Corporation, due aziende cinesi leader nel settore elettrico . 

In particolare, alla luce del lavoro comune iniziato nel 2009 

nel campo del Carbon Capture e Storage, Enel e China Hua­

neng Group hanno deciso di espandere ulteriormente e ap­

profondire il loro rapporto, dando vita a una collaborazione 

nelle seguenti aree: cooperazione scientifica e tecnolog ica, 

sviluppo di progetti elettrici da fonti energetiche convenzio­

nali e rinnovabili, ricerca manageriale in campi dell'econo­

mia sociale, sviluppo sostenibile, politiche e regolamenta­

zioni, nonché gestione di carbon assets e carbon st rategy. 

Il Memorandum d'Intesa siglato con China National Nuclear 

Corporation, azienda statale responsabile di tutti gli aspet-

A entrambi i progetti sono associati contratti di vendita a 

lungo termine dell'energia prodotta. In base all'accordo, 

il consorzio guidato da J. P. Morgan effettuerà un apporto 

complessivamente pari a circa 400 milioni di dollari statuni­

tensi ricevendo in cambio una partecipazione con diritto di 

voto limitato che consentirà di ottenere una percentuale dei 

beneffci fisca li che sa ranno rico nosciuti ai progetti di Orìgin 

eGoodwell. 

• Risoluzioni Governo cileno sul 
progetto idroelettrico di Aysén 

In data 9 lugl io 2014 il Comitato dei Minist ri cileno, con le 

Risoluzioni n. 569 e n. 570 e sulla base dei ricorsi presentati 

da alcuni cittadini e comunità locali, ha determinato l'an­

nullamento della precedente Risoluzione n.225/2011 ema­

nata dalla Comisi6n de Evaluaci6n de la Regi6n de Aysén 

con la quale era stata concessa la licenza ambientale per il 

ti dei programmi nucleari cinesi, definisce il quadro per lo progetto idroelettrico proposto in joint venture da Endesa 

sca mbio di informazioni e di best practice relative allo svi- Chi le e Colbun attraverso la società Centra les Hidroeléctr i-

luppo, alla progettazione, alla costruzione, al la gestione e cas de Aysén. 

alla manutenzione di centra li nucleari. Tali risoluzioni sono stette notificate a quest'ultima società in 

data 14 lugl io 2014. La Società, dopo aver valutato la docu­

mentazione ricevuta, sta a oggi analizzando le varie azioni 

legali al fine di tutelare al meglio gli interessi del Gruppo nel 

Paese and ino. 
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Avvio del processo di cessione 
partecipazioni in Slovacchia e 
Romania 

Nel lo! seduta del 10 luglio 2014 il Consiglio di Amministra­

zione di Enel SpA ha esaminato g li sviluppi del programma 

di vendita funzionale al rafforzamento del la stru ttura pa­

t rimoniale del Gruppo, secondo quanto previsto dal pia­

no industria le 2014-2018. In particola re, l'Amministratore 

Delegato ha informato il Consigl io che, nell'ambito di tale 

programma, sono stati individuati come possibile oggetto 

di vendita da parte del Gruppo: 

> il 66% del capitale sociale di Slovenské elektrarne (pos­

seduto da Enel per il tramite di Enel Produzione), il prin­

cipale operatore slovacco nel settore della generazione 

di energia elettrica con una quota d i mercato prossima 

all'80%; 

·> il 64,4% del capitale socia le di Enel Dist ributie Muntenia 

e di Enel Energie Muntenia, il 51 % del capitale sociale di 

Enel Distributie Banat, di Enel Distributie Dobrogea e di 

Enel Energie, nonché il 100% del capitale sociale della so­

cietà di servizi Enel Romania (tutte possedute da Enel per 

il tramite di E nel lnvestment Holding). 

Sia per la Slovacchia sia per la Romania il Gruppo ha prowe­

duto a notificare forma lmente l'awio dei processi dì vendita 

alle società partecipate e ai relativi azionisti di minoranza (rap­

presentati da società o enti a partecipazione statale), nonché 

a nominare gli advisorfinanziari (BNP Paribas e Deutsche Bank 

nel caso degli asset slovacchi e Citigroup e UniCredit nel caso 

degli asset rumeni) e legali chiamati a supportare il processo 

medesimo. Si segnala che successivamente, in data 25 febbra­

io 2015, il Consiglio di Amministrazione, anche alla luce delle 

lineestrategìche alla base del nuovo piano industriale, ha con­

diviso di sospendere il processo di cessione degli asset di distri­

buzione e vendita posseduti in Romania e di proseguire quello 

· di cessione degli asset di generazione posseduti in Slovacchia. 

Per maggiori dettagli si rimanda alla Nota 30 "At tività e pas­

sività possedute per la vendita.". 

Il Accordi tra EGP e Sharp e 
STMicroelectron ics 

In data 11 lugl io 2014, Enel Green Power ("EGP") e Sharp 

Corporati~n ("Sharp") hanno ragg iunto un accordo in base 

al quale EGP subentra negli obblighi della quota di ''off-ta-
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ke" (contratto in base al quale EGP e Sharp si sono impe­

gnate ad acquistare l'intera produzione della fabbrica di 

Catania di 3SUN) di Sharp per i pannelli fotovoltaici prodotti 

dalla fabbriea di Cata nia di 3SUN, la joint venture pari tetica 

tra EGP, Sharp e STMicroelectronics. I pannelli prodotti dalla 

fabbrica, particolarmente adatti alle alte temperature, sono 

utilizzati da EGP per la rea lizzazione dei suoi impianti foto­

volta ici in diverse aree geografiche emergenti conternplate 

dal piano industria le 201 4-2018, tra cu i il Sud America e il 

Sudafrica. Il corrispettivo dovuta da Sharp a EGP è pari a 95 

milion i di euro, sudd iviso in varie tranche, l'ultima delle quali 

è prevista per marzo 2015. Successivamente, in data 22 lu­

glio 2014 e a seguito di ta le accordo, EGP ha acquisito per 

un corrispettivo di 30 milioni di euro la partecipazione del 

50% detenuta da Sharp in Enel Green Power & Sharp Solar 

Energy,joint venture paritetica nata per sviluppare, costruire 

e gestire impianti fotovoltaici utilizzando i pannell i prodotti 

da lla fabbrica di 3SUN. Tale acquisizione ha comportato il 

controllo da parte del Gruppo del 100% del capitale socia le 

di E nel Green Power & Sharp Solar Energy_ 

Infine, in data 23 luglio 2014, .EGP ha sig lato un accordo 

con l'altro socio della joint venture, STMicroelectronics, che 

prevede il versamento da parte della stessa STMicroelectro­

nics a EGP di un importo pari a 15 milioni di euro a fronte 

della liberazione di STMicroelectronics da ogni impegno nei 

riguard i della joint venture o di EGP. L'accordo prevede inol ­

tre l'impegno di EGP ad acquisire le quot e detenute dagli 

altri due venturer (Sharp e STMicroelectronics) nella società 

35UN; tale accordo diventerà efficace a seguito dell'otten i­

mento dell'approvazione delle banche finanziatrici e delle 

autorità competenti, ove necessario. 

• Mod;!iche allo Statolo sociale 

In data 20 luglio 201 4 il Consiglio dì Am ministrazione di 

Enel SpA ha adottato alcune modifiche dello Statuto intese, 

per un verso, ad adeguarne i contenuti alle novità int rodot­

te dal decreto legge 15 marzo 2012, n. 21 (convertito con 

modificazioni dalla legge 11 maggio 2012, n. 56) in materia 

di poteri speciali dello Stato italiano nei settori strategici e, 

per alt ro verso, a sopprimere i riferimenti ad alcune deleghe 

ad aumentare il capitale socia le (prevalentemente a servizio 

di piani di stock option) che, ormai risa lent i nel tempo, risul­

tavano già eseguite o divenute prive d i effetto. 
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• 
Acquisi zione di una quota del 
21,1 % di Ed egel 

In data 4 settembre 2014 la controllata cilena del Gruppo 

Enel, Enersis, ha concluso con successo l'operazione, lancia­

ta ad aprile scorso, con cui ha acquisito la maggioranza asso­

luta in Edegel, società di generazione peruviana con ·J .524 

MW di capacità installata . L'operazione ha previsto l'acqui­

sto, per un corrispettivo di 421 milioni di dollari statunitensi, 

di tutte le azioni indirettamente detenut e da lnkia Americas 

Holdings Limited ìn Generandes Peru (società che control­

la, con una quota de! 54,20%, Edegel), pari al 39,01 % del 

relativo capita le sociale. Pertanto, Eners is ragg iunge una 

partecipazione diretta e indiretta in Edegel pari al 58,6%, 

aumentando del 21 , 1 % la quota del 37,5% già posseduta 

indirettamente t ramite la controllata Endesa Chile. 

• 
Accordo con Hubject per la 
mobilit à elettrica 

In data 24 settembre 2014 Enel Distribuzione e Hubject (so­

cietà tedesca che dal 2013 gestisce la piattaforma europea di 

eRoarning a cu i aderiscono più di 120 operatori) hanno firma­

to un Memorandum d'Intesa in base al quale coopereranno 

per lo sviluppo di una piattaforma "eRoaming" a livello euro­

peo. Grazie al l'eRoaming, i clienti dei veicoli elettrici potranno 

ricaricare le loro auto anche in stazioni non appartenenti alle, 

o gestite dal le, utility con cu i hanno un contratto di fornitura. 

Scopo dell'accordo è di consentire la ricarica delle auto elet­

t riche presso circa 5,000 stazioni, in un'area che va dalla Sicilia 

alla Lapponia, con addebito automatico in bolletta. 

La collaborazione t ra Enel e Hubject nelcampodell'eRoaming è 

uno dei principali risultati di Green eMotion, il progetto di ricer­

ca UE sulla mobilità elettrica che raggruppa 43 partner tra.am­

ministrazioni locali, università, centri di ricerca e operatori' del 

settore industria le, dell'energia e produttori di veicoli elettrici. 

.. Acquisi, ione di licen,e 

.. upstream in Algeria 

In data 30 settembre 2014 Enel si è aggiudicata, insieme 

alla multinazionale Dragon Oil, due lotti per l'esplorazione 

di gas in Algeria, affidati nel l'ambito della quarta gara di 

aggiudicazione dei cont ratti per l'esplorazione e lo sfrutta­

mento di idrocarburi lanciata a gennaio 2014 dall 'ente alge­

rino che gestisce le licenze di sfrutta mento. 

In particolare, nel lott o d i Msarì Akabli, sito nel sud-ovest 

dell'Algeria in un'area dove sono già state effettuate pro­

mettenti scoperte di giacimenti di olio e gas, la partnership 

sarà al 70% di Enel, che sarà Operatore del progetto, e il re­

stante 30% di Dragon Oil. 

Nel lotto di Tinrhert Nord, situato nel bacino lllizi (nel l'est 

dell'Algeria), una zona dove sono presenti diversi impianti 

petroliferi e dove Enel è già attiva nella concessione di South 

East lllizi, la partnership vedrà un coinvolgimento di Enel per 

il 30%, mentre il restante 70% sarà di Dragon Oil, che ne 

sarà Operatore. 

• Protocoll o d'intesa con Bank of 
China 

In data 14 ottobre 2014 Enel ha sottoscritto un protocollo 

d'intesa con l'istituto finanziario Bank of China, leader nel 

settore bancario ci nese; ta le protocollo prevede l'effettua­

zione di una valutazione congiunta riguardo a future, po­

tenziali operazioni fi nanziarie nell'arco dei prossim i 5 anni. 

In particolare, Bank of China si dichiara disponibile ad assi­

curare, mediante la sua sede e la sua struttura globale, po­

tenziali linee di credito per un ammontare complessivo fino 

a 1 miliardo di euro, soggette a una valutazione congiunta 

con Enel. Gli strumenti che potranno essere utilizzat i inclu­

dono prestiti, aperture di credito, così come project e t rade 

finance e, se impiegati, saranno f inal izzati a un parziale fi­

nanziamento di progetti del Gruppo Enel sia in Cina sia al 

di fuori del la Cina. In più, basandosi sulla sua esperienza nel 

mercato valutario in renminbi, Bank of China forn irà i propri 

servizi di consu lenza a Enel per le ope~azioni di quest'ulti­

ma in tale mercato. Enel considera a sua volta Bank of China 

come partner strategico per le operazioni globali denomi­

nate in renminbi e prenderà in considerazione la possibil ità 

di utilizzare il renminb i come valuta di base per le sue opera­

zioni con Bank of China. Altri servizi che Bank of China forni­

rà includono strumenti di copertura, consulenza finanziaria, 

nonché il supporto alle relazioni con i partner strategici nelle 

regioni cinese e asiatica . 
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i'\cquisw dì tito!i obb!igazionari 
r'r·oo ti c!a narte di Ene1 Frnarice 
i~t~rnat io'na l 

In data 31 ottobre 2014 Enel Finance lnternational, società 

intera mente posseduta da Enel SpA, ha acquistato per un 

ammontare complessivo pari a circa 762· milioni di euro, a 

seguito di un'offertE1 non vincolante promossa da l 20 al 27 

ottobre 2014, obbligazioni emesse dalla stessa società, quo­

tate presso la Borsa di Dublino e garantite da Enel. 

L'operazione è effettuata nel contesto dell'ottimizzazione del­

la gestione finanziaria di Enel Finance lnternational ed è finaliz­

zata alla gestione att i\lil del le scadenze e del costo del debito. 

• 

Mod ifica del Dirigente preposto. 
alla redazione dei documenti 
contab ili 

In data 4 novembre 2014 il Consiglio di Amministrazione di 

Enel ha del iberato - previo parere favorevole de l Collegio 

Sindacale - di nominare Alberto De Paoli quale Dirigente 

preposto alla redazione dei documenti contabi li societari in 

sostituzione di Luigi Ferraris a decorrere dal 12 novembre 

2014, data dalla quale Alberto De Paol i è subentrato a Luigi 

Ferraris nel ruolo di Responsabile della Funzione Ammini­

strazione, Finanza e Controllo della Società. 

• 
Accordo per la cessione di SE 
Hydropower e SF Energy 

In dat a 7 novembre 2014 E nel Produzione e Società Élettric;a 

Altoatesina ("SEL", società controllata dal la Provincia Auto­

noma di Bolzano) hanno firmato i contratti relativi alla ces­

sione delle partecipazioni possedute da Enel Produzione in 

SE Hydropower e SF Energy per un corrispettivo complessivo 

di 400 milioni di euro. 

In particolare, il corrispettivo previsto per la cessione della 

partecipazione del 40% posseduta da Enel Produzione in SE 

Hydropower è pari a 345 milioni di euro. Il perfezionamen­

to dell'operazione è sospensivamente cond izionato al nulla 

osta dell'Autorità Antitrust e all'ottenimento da parte di SEL 

dell'impegno del le banche a erogare il finanziamento per 

l'acquisto,della suddetta partecipazione. 

Il corrispettivo previsto per la cessione della partecipazione 
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detenuta da Enel Produzione i11 SF Energy - il cui capitale 

sociale è posseduto in misura paritetica da Er,el Produzione, 

SEL e Dolomiti Energia - è pari a 55 mi lioni di euro. Il perfe­

zionamento dell'operazione è in ta l caso soggetto al diritto 

di prelazione pro quota spettante al socio Dolomiti Energ ia 

ed è inoltre sospensivamente condizionato all'ottenimento 

da parte di SEL dell' impegno delle banche a erogare il finan­

ziamento per l'acquisto della suddetta partecipazione. 

L'operazione rientra nel programma di dismissioni annuncia­

to al mercato da Enel e consentirà di ridurre l'indebitamento 

finanziario netto consolidato del Gruppo Enel per un ammon­

tare pari indicativamente al corrispettivo complessivo indicato. 

• 

E nel Green Power firma con 
Banco Santander un contratto 
di finanziamento di 104 milion i 
dì do llari statunitensi 

In data 14 novembre 2014 Enel Green Power SpA ("EGP"), 

attraverso la società interamente controllata Dominica 

Energia Urnpia, ha firmato un contratto di finanziamento 

per 104 milioni di dollari statunitensi con Banco Santander, 

quest'ultimo come fender, unico lead arranger e agent, con 

la copertura della Export Credit Agency spagnola ("CESCE"). 

Il contratto di finanziamento, che avrà una durata di 15 anni, 

è assistito da una parent company guarantee rilasciata dal la 

controllante EGP ed è volto a supportare l'investimento per 

il parco eolico Dominica I da 100 MW, il cui ammontare è di 

circa 196 milioni di dollari statunitensi. 

L'impianto in esercizio, situato nella municipal ità di Charcas, 

nello Stato di San Luis Potosr, in Messìco, è composto da 50 

turb ine da 2 MW ciascuna ed è in grado di generare fino a 

260 GWh all'anno. 

Il f inanziamento è caratterizzato da un tasso di interesse in 

linea con il benchmark di mercato ed è il secondo erogato da 

Banco Santander al Gruppo Enel Green Power con una coper­

·tura di CESCE nel 2014, facendo crescere l'ammontare com­

plessivo di questi finanziamenti a oltre 230 milioni di euro. 

• 

Ene l ammessa nel CDP lta ly 
(limate Disclosure Leadership 
lndex 2014 e ne llo STO XX 
Globa I ESG Leaders 

In data 19 novembre 2014 il Gruppo E nel è stato ammes­

so nel prestigioso CDP ltaly Climate Disclosure Leadership 

lndex 2014, pubblicato nel CDP ltaly 100 (limate Change 

Report 2014, come un'azienda leader per la qualità, la com-
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