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49. Passività e attività potenziali 

Centrale tern1oelettrìca 
di Porto Tolie -
Inquinamento 
atmosferico -
Procedimento penale a 
carico di Amministratori 
e dipendenti di Enel 

con sentenza del 31 marzo 2006 il Tribunale di Adria ha 

condannato ex Amministratori e dipendenti di Enel per ta­

luni episodi di inqu inamento atmosferico riconducibile alle 

emissioni della centrale termoelettrica di Porto lolle. La sen­

tenza ha condannato gli imputati in solido con Enel, qua­

le responsabile civi le, al risarcimento dei danni in favore di 

alcuni soggetti, persone fisiche ed enti. Tale risarcimento è 

stato riconosciuto in 367.000 euro a favore di alcuni sogget­

ti, per lo più privati (cittadini e associazioni ambientaliste), 

mentre la quantificazione del risarcimento a favore degl i 

enti pubblici (Ministero dell'Ambiente, alcuni enti veneti ed 

emiliani inclusi gli Enti Parco dell'area) è stata rimessa a un 

successivo giudizio civile, liquidando-a titolo di "provvisio­

nale" - circa 2,5 milioni di euro complessivi. 

La sentenza del Tribunale di Adria è stata appellata e, in data 

12 marzo 2009, la Corte d'Appello di Venezia ha riformato 

parzialmente detta sentenza, assolvendo per non aver com­

messo il fatto gli ex Amministratori ed escludendo il danno 

ambientale, disponendo la revoca delle somme liquidate a 

t it olo di provvisionale. Avverso detta favorevole sentenza di 

appello, hanno ricorso per Cassazione sia il Procuratore Ge­

nerale sia le parti civil i costituitesi in tale sede. Con sentenza 

dell'1 1 gennaio 2011, la Corte di Cassazione ha accolto il 

ricorso, annullando la sentenza della Corte d'Appello di Ve­

nezia e rinviando alla stessa Corte d'Appello in sede civile 

per le statuizioni in tema di risarcimento del danno e riparto 

dello stesso tra gli imputati. Si precisa che, in forza di accor­

do intervenuto nel corso del 2008, Enel ha provveduto al pa­

gamento delle somme liquidate a favore degl i enti pubblici 

veneti. Nel corso del 2011, il Ministero dell'Ambiente, gli 

enti pubblici emiliani e i privati già costituiti parte civile nel 

procedimento penale, hanno richiesto a Enel SpA ed Enel 

Produzione, in sede civile, dinanzi alla Corte di Appello di 

Venezia, il risarcimento del danno conseguente alle emis-

sioni della centrale di Porto Tolle. La richiesta del presunto 

risarcimento del danno patrimoniale e ambientale da parte 

del Ministero è stata di circa 100 mi lioni di euro, pretesa che 

Enel ha contestato. Nel corso del 2013 è stato concluso un 

accordo - senza alcun riconoscimento di responsabi lità di 

Enel /Enel Produzione, ma con finalità di solidarietà sociale 

in linea con la politica generale e sostenibilità perseguita dal 

Gruppo-con gli enti pubblici emiliani, restando costituiti in 

giudizio il Ministero e i privati (associazioni ambientaliste e 

alcuni cittadini residenti, soggetti che nel corso del giudizio 

non hanno incassato alcuna somma da Enel). In data 1 O lu­

glio 2014 è stata depositata la sentenza che ha previsto la 

condanna degli imputat i, in solido con Enel/Enel Produzio­

ne, a risarcire ai predetti privati una somma complessiva di 

312.500 euro, oltre a 55.000 euro per spese legali. Quanto 

al Ministero, la propria domanda di quantificazione delle 

pretese risarcitorie è stata dichiarata inammissibile per le 

preclusioni intervenute nel corso del processo penale; nel 

mentre è stata disposta una condanna risarcitoria generica 

con danno da liquidarsi in separato giudizio e spese legali 

compensate. 

/ -' 

Nell'agosto 2011 la Procura della Repubblica di Rovigo ha 

richiesto il rinvio a giudizio di alcuni Amministratori, ex Am­

ministratori, dirigenti, ex dirigenti e dipendenti di Enel ed 

Enel Produzione per il reato di omissione dolosa di cautele 

atte a prevenire disastri, relativo a presunte emissioni pro­

venienti dalla centrale di Porto Tol\e; successivamente, il PM 

ha contestato anche il reato di disastro doloso. Nel corso del 

2012 il GUP di Rovigo, facendo seguito alle richieste della 

Procura della Repubblica di Rovigo, ha disposto il rinvio a 

giudizio di tutti gli indagati per entrambi i reati. Nel giudizio 

si sono costituiti parte civile (nei confronti delle sopra citate 

persone fisiche, senza chiamata di Enel ed Enel Produzione 

quali resp~nsabili civili) il Ministero dell'Ambiente, il Ministe­

ro della Salute e altri soggetti, fra i quali prevalentemente gli 

enti locali dell'Emilia Romagna e del Veneto, nonché gli Enti 

Parco dell'area per il risarcimento di asseriti danni non quan­

ti ficati. Nel corso del 2013 si è proceduto all'ammissione 

delle prove. Sempre nel 2013, nell'ambito dell'accordo già 

sopra descritto, la maggior parte deg li enti pubblici costituiti 

nel presente giudizio ha ritirato la propria costituzione. 

All'udienza del 31 marzo 2014 il Tribunale in composizion 

collegiale ha pronunciato la sentenza di primo grado di as 

soluzione di tutti gli imp_utati 1n r.elazione al reato/di om1ssio: 

ne dolosa di cautele ant infortunistiche. Inoltre, ha a solto gli 
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imputati anche per il reato di d isastro doloso con l'eccezione 

dei due ex Amministratori Delegati di E nel SpA (per i quali è 

stata comunque esclusa l'aggravante prevista quando il di­

sastro effettivamente si verifica). Gli st essi ex Amministratori 

Delegati sono stati poi condannati al risarcimento del dan­

no da determinarsi in separato giudizio civile con riconosci­

mento di una prow isiona le quantificata complessivamente 

in 410.000 euro e al pagamento del le spese processual i in 

favore del le parti civili rimaste costitu ite. La motivazione è 

stata depositata a fine settembre 2014. La decisione è stata 

impugnata dai due ex Amministratori Delegat i condannat i 

dal Tribunale, nonché dal PM, agli in izi di novembre 2014. 

Successivamente, hanno proweduto all ' impugnazione an­

che (i) l'ex Amministratore Delegato assolto, al f ine di otte­

nere il rigetto dei motivi d'appello del PM e un'assol uzione 

con formula p iù ampia di quella riconosciuta in primo grado; 

(ii) due enti locali che non hanno a suo tempo aderito alla 

transazione e infine (iii) i due Ministeri (Ambiente e Salut e). 

Centrale Termoelettrica 
di Brindisi Sud -
Procedimenti penali a 
carico di dipendenti Enel 

In relazione alla centrale termoelettrica di Brindisi Sud, è in 

corso davanti il Tribunale di Brindisi un procedimento pe­

nale nei confronti di alcuni dipendenti di Enel Produzione 

- citata qua le responsa bile civile nel corso del 2013 - per i 

reati di danneggiamento e getto pericoloso di cose riguardo 

a presunte contaminazioni di polveri di carbone su terreni 

adiacenti l'area del la centrale con riferimento a condotte, 

che si sarebbero verificate da l 1999 al 201 1. A fine 2013, 

l'accusa è stata estesa anche ai due anni successivi al 2011. 

Nell'ambito di detto procedimento sono state presentate le 

richieste delle parti civi li costi tuite, tra le quali la Provincia e 

il Comune di Brindisi, per il pagamento d i una somma com­

plessiva di circa 1.4 miliardi di ·euro. È attualmente in corso il 

dibattimento, ove si stanno tenendo le udienze per l'esame 

dei testi e consulent i t ecnici. 

Sono inoltre in corso processi penali presso i Tribunali di 

Reggio Calabria e Vibo Valentia nei confronti di alcuni di­

pendent i di Enel Produzione per il reato di il lecito smalti­

mento dei r ifiuti a seguit o di presunte violazioni in merito 

allo smalt imento dei rifiut i della centra le termoelettrica di 

Brindisi. Enel Produzione non è stata citata quale responsa­

bile civj le. '', 
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Contenzioso 
stragiudizìale e giudiziale 
connesso al black-out del 
28 settembre 2003 

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

state presentate, nei confronti di Enel Distribuzione, nume­

rose richieste stragiudizia li e giud iziali di indennizzi auto­

matici e di risa rcimento di danrii. Tali rich ieste hanno dato 

luogo a un significativo contenzioso dinanzi ai Giu dici di 

Pace, concentrato essenzia lmente nelle reg ioni Campania, 

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

i cu i oneri si ritiene possano essere parzialmente recuperati 

attraverso le vigenti coperture assicurative. La maggior par­

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

favore dei ricorrenti, mentre i giudici di appello hanno quasi 

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

Cassazione si è sempre pronunciata a favore di Enel Distri­

buzione. Al 30 dicembre 2014·1 giudizi pendenti risultano 

essere circa 23.700 per effetto d i ult eriori pronunce di ap­

pello depositate nonché delle rinunce alle azioni da parte 

degli attori e/o riunioni di procedimenti. Inoltre, visti i riferiti 

o rientamenti favorevoli a Enel sia dei giudici di appello sia 

della Cassazione, il flu sso di nuove azioni è cessato. A parti re 

dal 2012 sono state avviate diverse azioni di recupero, che 

proseguono tuttora, finalizzate alla restituzione dì quanto 

corrisposto da Enel in esecuzione delle pronunce di primo 

grado. 

Nel magg io 2008 Enel ha convenuto in giudizio la Compa­

gnia assicuratrice (Cattolica) al fine di accertare il diritto a 

ot tenere il rimborso di quanto pagato in esecuzione delle 

sent enze sfavorevoli. Nel giudizio sono stati coinvolti i re­

trocessionari che avevano cont estato la pretesa di Enel. 

Con sentenza del 21 ottobre 2013, il Tribunale di Roma ha 

accolto le rich ieste di Enel, dichiarando l'operatività della 

copertura assicurativa e disponendo l'obbligo di cattolica, 

e conseguentemente dei retrocessionari, a tenere indenne 

Enel rispetto a quanto pagato o da pagarsi a utenti e loro 

awocati, nonché, nei limiti del massimale di polizza, alle 

spese legali di difesa. 

Sulla base della suddetta sentenza, a ottobre 2014, Enel ha 

citato in giudizio Cattolica dinanzi al Tribunale di Roma al 

fine di ottenere la quantificazione delle somme dovute a 

Enel e il pagamento delle stesse da parte di Cattolica. 

L'udienza di prima comparizione è stata fissata al 30 marzo 

2015 . 

SlLANCIO CONSOLI DATO 
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Successivamente, Cattolica ha proposto appello avverso la 

citata sentenza di primo grado del 21 ottobre 2013 avanti 

alla Corte d'Appello di Roma, chiedendone l'integrale ri ­

forma. La data della prima udienza ind icata nell'atto è il 27 

aprile 2015. 

Contenzioso BEG 

A seguito di un procedimento arbitrale avviato da BEG SpA 

in Italia, Enelpower ha ottenuto nel 2002 un lodo favore­

vole, confermato nel 201 O da una pronuncia della Corte di 

Cassazione, con cui è stata int egralmente rigettata la do­

manda circa il presunto inadempimento di Enelpower a un 

accordo per la costruzione di una centrale idroelettrica in 

Albania. 

Successivamente BEG, attraverso la propria controllata Al­

bania BEG Ambient Shpk, ha avviato in Alban ia un giudizio 

contro Enelpower ed Enel SpA, in relazione alla medesima 

questione, ottenendo una decisione, confermat a dalla Cas­

sazione albanese, che condanna Enelpower ed Enel al risar­

cimento di un danno extracontrattuale di ci rca 25 milioni di 

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

per gli anni successivi. Albania BEG Ambient Shpk, in virtù di 

tale decisione, ha chiesto il pagamento di oltre 430 milioni 

di euro. 

La Corte Europea dei Diritti dell'Uomo ("CEDU") alla quale 

Enelpower SpA ed Enel SpA presentarono ricorso per viola­

zione del diritto all'equo processo e del principio di legal ità 

da parte della Repubblica di Albania, ha dichiarato il ricorso 

non ricevibi le. li provvedimento ha natura meramente pro­

cedurale e non comporta alcun esame o valutazione del me­

rito della vicenda. 

Nel febbraio 2012 Albania BEG Ambient Shpk ha convenuto 

Enel SpA ed Enelpower SpA davanti al Tribuna! de Grande 

lnstance di Parigi per ottenere li riconoscimento in Francia 

della sentenza albanese. E nel SpA ed Enelpower SpA si sono 

costituite in giudizio contestando tale iniziativa. Il procedi­

mento è ancora in corso di svolgimento e nessun prowe­

dimento neppure preliminare è stato assunto da detto Tri­

bunale. 

Successivamente, sempre su iniziativa di Albania BEG Am­

bient Shpk, sono stat i notificati a Enel France alcuni prov­

vedimenti "Saise Conservatoire de Créances" (sequestro 

conservativo presso terzi) di eventuali credit i vantati da 

Enel SpA nei confronti di Enel France e a J. P. Morgan Bank 

Luxembourg SA analoga misura conservativa sempre per 

eventuali crediti va ntati da E nel SpA. 

Alban ia BEG Ambient Shpk nel marzo 2014 ha convenuto 

Enel SpA ed Enelpower SpA dinanzi al tribunale dello Stato 

di New York per ottenere il riconoscimento in detto Stato 

della sentenza albanese. Enel SpA ed Enelpower SpA svo l­

gendo le proprie difese contestano sotto ogni profilo la 

fondatezza delle domande avversarie e hanno attiva to ogni 

iniziativa a tutela dei propri interessi. 

In data 22 aprile 2014, a seguito dì un'istanza di Enel ed 

Enelpower, il giudice ha revocato l'ordine emesso in prece­

denza inaudita altera parte nei confronti delle due società 

che disponeva l'astensione dal -compiere atti di disposizione 

dei beni dalle stesse posseduti nei limiti dell'importo d i circa 

600 milioni di dollari statunitensi. li procedimento è pen­

dente e nessun provvedimento neppure pre liminare è stato 

assunto da detto Tribunale. 

Il 2 g iugno 2014 Albania BEG Ambient Shpk ha ottenuto 

un sequestro conservativo dal Tribunale dell'Aja sulla base 

di un provvediment o cautelare emesso inaudita altera parte 

per somme fino a 440 milioni di euro presso alrnne entità 

e il pignoramento delle azioni di due società controllate da 

Enel SpA in tale Paese. Enel SpA ed Enelpower SpA si sono 

costituite in giudizio contestando tale iniziativa e in data 1° 

lugl io 2014 il giudice olandese - accog liendo le ragioni di 

Enel ed Enelpower - ha rideterminato provvisoriamente il 

valore del la causa in circa 25 milioni di euro e ha disposto la 

cancellazione delle misure cautelari concesse previo rilascio 

di una garanzia bancaria per il valore di 25 milioni di euro da 

parte d i Enel ed Enelpower. Enel ed Enelpower hanno impu­

gnato tale decisione e, a oggi, non è stata rilasciata alcuna 

garanzia bancaria. 

Il 3 luglio 2014 A lban ia BEG Ambient Shpk ha richiesto un 

secondo sequestro conservativo inaudita altera parte. A se­

guito deil'udienza tenutasi il 28 agosto 2014, il Tribuna le 

dell'Aia ha concesso, in data 18 settembre 2014, un prowe­

dimento cautelare per la somma di 425 milioni di euro. Enel 

ed Enelpower hanno presentato impugnativa awerso tale 

prowedimento; nessuna decisione definitiva è stata pro-

nunciat a al riguardo. i 
A fine luglio 2014 Albania BEG Ambient Shpk ha avviat o il 

procedimento per ottenere il riconoscimento e l'esecuzion 

della decisione albanese in Olanda. 

Albania BEG Ambient Shpk ha altresl iniziato procedime -

ti la 1,1,ad, e io W;sembc,go pe, fu, "~q:~ 
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due Paesi la pronuncia del Tribunale di Tirana. Entrambi in 

procedimenti si trovano nelle fasi iniziali; nessun provvedi­

mento g iudiziario è stato assunto. Enel SpA ed Enelpower 

SpA svolgendo le proprie difese contestano le domande di 

Albania BEG Ambient Shpk. 

Prosegue l'u lteriore giudizio intrapreso da Enel SpA ed 

Enelpower SpA dinanzi al Tribunale di Roma teso a ottene­

re l'accertamento del la responsabilità di BEG SpA per ave­

re aggirato la pronuncia del lodo reso in Italia a favore di 

Enelpower SpA mediante le p,edette iniziative assunte dal­

la controllata Albania BEG Ambient Shpk. Con t ale azione, 

Enelpower SpA ed Enel SpA chiedono la condanna di BEG 

SpA a risarcire il danno in misura pari alla somma che Enel 

SpA ed Enelpower SpA dovessero essere tenute a corrispon­

dere ad A lbania BEG Ambient Shpk in caso di esecuzione 

della sentenza albanese. Nel corso dell'ultima udienza del 

12 marzo 2015 il giudice ha t rattenuto la causa in decisione 

concedendo alle parti i termini di legge per il deposito di 

conclusionali e repliche. 

Violazioni del decreto 
legislativo n. 231 /2001 

Pendono i seguenti quattro giudizi per ipotesi di violazioni 

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

bil ità amministrativa delle persone giuridiche, di cui t re a 

carico di Enel Produzione e uno di Enel Distribuzione, per 

omissione di cautele antinfortunistiche: 

> per un infortunio mortale di un dipendente di un'impre­

sa appaltatrice occorso nella centrale Enel Federico Il di 

Brindisi nel 2008, è stata contestata a Enel Produzione 

la responsabil ità amminist rativa in relazione al d~litto di 

omicid io colposo; 

> per un infortunio occorso al dipendente di una ditta 

appaltatrice verif icatosi nella centrale Enel Federico Il di 

Brindisi nel 2009, è stata contestata a Enel Produzione la 

responsabilità amministrativa in relazione al delitto di le­

sion i colpose; 

> per un infortun io morta le occorso al dipendente di una 

ditta appaltatrice verificatosi nella centrale Enel di Termi­

ni lmerese nel 2008, Enel Produzione è stata rinviata a 

giudizio per rispondere di responsabilità amministrativa 

in relazione all ' ipotesi di delitto di omicidio colposo; 

> per un infortunio mortale di un dipendente di un' impre­

sa appaltatrice ·occorso a Palermo nel 2008, è stata con-

" testata a Enel Distribuzione [a responsabilità amministra-

ENEl RELAZIONE FINANZIARIA ANNUALE 2014 

t iva in relazione al delitto di omicidio colposo. 

I sopra elencati procedimenti sono ancora in fase dibatti­

mentale. Il primo di essi è ora giunto alla fase della d iscus­

sione. 

Arb itrato Red Eléctrica de 
Espa na - Spagna 

In data 1 ° luglio 2010, in ottemperanza di obblighi legali, 

Endesa Distribuci6n Eléctrica ("EDE") ha sottoscritto un con­

tratto con Red Eléctrica de Espaiia ("REE") per la vendita de­

gli asset costitu iti dalla rete di trasporto di proprietà di EDE. 

il prezzo venne stabilito in ci rca 1.400 milion i di euro. Il con­

tratto prevedeva un aggiustamento di prezzo se la retribu­

zione fosse risultata minore o maggiore come conseguenza 

della liquidazione effettuata dalla Comisi6n Naciona l de los 

Mercados y la Competencia (CNMC) entro il 31 dicembre 

2013. 

L'interpretazione di REE dell'o~dinanza ministeriale n. 

IET/2443/2013, pubblicata a dicembre 2013, comportereb­

be una retribuzione defi nitiva minore rispetto a quella pre­

vista nel contratto e, su lla base di questa premessa, REE ha 

intrapreso un procedimento arbit rale nei confronti di EDE 

dinanzi alla Corte Civil y Mercanti! de Arb\traje ("CIMA"), ri­

chiedendo la correzione del prezzo di vendita. 

L'ammontare della relativa domanda è stata successivamen­

te quantificata in 94 milioni di euro. 

li procedimento si trova nelle fasi iniziali ed EDE sta svolgen­

do le proprie d ifese. 

Contenzioso Basilus (già 
Merid ional) - Brasile 

La società di costruzion i brasiliana Basilus S/ A Serviço, Em­

prendimiento y Participaçoes (g ià Meridional) era titolare di 

un contratto per opere civili con la società brasiliana CELF 

(posseduta dallo Stato di Rio de Janeiro), che ha risolto tale 

accordo. Nell 'ambito del processo di privatizzazione CELF 

ha trasferito i propri asset ad Ampia Energia e Serviços SA 

(Ampia). Basilus ha poi intrapreso nel 1998 una azione le­

gale nei confronti di Ampia, sostenendo che il trasferimento 

degli asset era stato realizzato in violazione e frode dei pro­

pri diritti. 

Ampia ha ottenuto decisioni favorevoli in primo e secondo 

grado di giudizio. Nonost ante la decisione di secondo grado 
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fosse passata in giudicato, Basilus ha presentato un parti­

co lare ricorso (c.d. "Mandado de Segurança") nel settembre 

201 O per ottenere l'annullamento della sentenza sfavorevo­

le, anch'esso rigettato. 

Awerso tale ult ima decisione Basilus ha presentato un ulte­

riore ricorso dinnanzi al Tribuna! Superior de Justiça di Brasi­

lia, che è in corso di svolgimento. 

li valore del giudizio ammonta a 1.096 mil ioni di real brasi­

liani (circa 336 milioni di euro). 

Contenzioso CIEN - Brasile 

Contenzioso Cibran -
Brasile 

La società Companhia Brasileira de Antibioticos (Cibran) 

ha avviat o diverse azioni nei confronti della società Ampia 

Energia e Serviços SA ("Ampia") per ottenere il risarcimento 

dei presunti danni subiti come conseguenza delle interru­

zioni nel servizio fornito dalla società di distribuzione brasi-

liana. li giudice ha disposto una perizia unica per i suddetti 

proced iment i, il cui esito è stato in parte sfavorevole ad 

Ampia. Quest'ultima ha impugnato la consulenza richie­

dendo l'espletamento di una nuova perizia . li procedimen-

Nel 1998 la società brasiliana CIEN ha sottoscritto con to sull'impugnazione è attualmente pendente. 

Tractebel un contratto per la messa a disposizione e forni- A settembre 2014 è stata emessa la sentenza di primo gra-

tura di energia elettrica proveniente dal l'Argentina attra­

verso la linea di interconnessione Argentina-Brasi le di cui 

è proprietaria. A causa della regolamentazione argenti­

na, emanata quale conseguenza della crisi economica del 

2002, CIEN si è trovata impossibilitata a mettere a disposi­

zione l'energia a Tractebel. Nell'ottobre 2009, Tractebel ha 

presentato una domanda giudiziale contro CIEN e quest'ul­

tima ha provveduto a presentare le proprie difese. CIEN ha 

do sfavorevole ad Ampia su uno dei diversi procedimenti 

dì cui sopra con una condanna di circa 200.000 rea l brasi­

liani (circa 60.000 euro), oltre ad altri danni da quantifica­

re successivamente. Ampia ha presentato appello avverso 

quest'ultima e il procedimento è in corso. 

In relazione ai restanti procedimenti si è in attesa della de­

cisione di primo grado. 

L'importo di tutte le controversie è stimato ìn circa 166 rni-

contestato la pretesa invoca ndo il caso di forza maggiore !ioni di real brasiliani (circa 50 milioni di euro). 

derivato dalla crisi argentina come argomento principale 

della sua difesa. Tractebel ha manifestatostragludizialmen-

te l'intenzione di acquisire il 30% della linea dì interconnes­

sione interessata. 

A marzo 2014 il giudice, accogliendo l'istanza di CIEN, ha dispo­

sto la sospensione del procedimento in considerazione dell'esi­

stenza di un altro contenzioso pendente tra le stesse parti. 

li va lore stimato del contenzioso è di circa 118 milioni di real 

brasiliani (circa 40 milioni di euro), oltre ai danni da quan­

tificare. 

Per analoghe ragioni anche la società Furnas nel maggio 

2010 ha presentato una domanda giudizia le per la manca­

ta consegna di energia elettrica da parte di CIEN chiedendo 

la corresponsione di circa 520 milioni di real brasiliani (circa 

175 milioni di euro), oltre ai danni da quantificare. 

Anche Furnas, nel dichiarare l' inadempimento di CIEN, pre­

tende di acquisire la proprietà di una parte (in tal caso il 

70%) della linea di interconnessione. 

Le difese di CIEN sono analoghe a quelle utilizzate nel pre­

cedente caso. Le domande di Furnas sono state respinte 

dalla Corte di Primo grado con decisione dell'agosto 2014. 

Fumas ha presentato ricorso (non ancora notificato a CIEN) 

avverso ta le ultima decisione. 

Contenzioso Coperva -
Brasile 

Nell'ambito del progetto di ampliamento della rete nelle 

zone rurali del Brasile, la società Companhia Energética do 

Ceara SA ("Coelce"), allora posseduta dallo Stato e oggi so­
cietà del Gruppo, aveva sottoscritto nel 1982 contratti per 

l'utilizzo delle reti con alcune cooperative, create apf?osita­

mente per realizzare il citato progetto. I contratti prevede­

vano il pagamento di un corrispettivo mensile da parte di 

Coelce, che avrebbe dovuto inoltre provvedère alla manu­

tem:lone delle reti. 

Tali contratti, sottoscritti tra cooperative costituite in circo­

stanze particolari e l'a llora società pubblica, non identifi­

cavano con esattezza le reti oggetto dei contratti e ciò ha 

portato alcune di queste cooperative a promuovere azioni 

nei confronti d i Coelce per chiedere, tra l'altro, la revisione( 

del canone pattuito nel contratto. Tra queste si evidenzia 

l'azione di Cooperativa de Eletrificaçao Rural do V do Aca 

rau Ltda ("Coperva") con un valore di circa 161 milioni i 

real brasiliani (circa 49 milioni di euro). li procedimento i 
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Coperva ha presentato ricorso avverso la decisione di pri­

mo grado. 

Arbitrati SAPE (già 
Electrica) - Romania 

In data 11 giugno 2007 Enel SpA ha stipulato con se Electri­

ca SA un Privatization Agreement della Electrica Muntenia 

Sud (" EMS"), avente a oggetto la cessione a Enel del 67,5% 

del capitale del la società rumena. Confo rmemente alle pre­

visioni in tema d i unbundling, a settembre 2008, le attività 

di distribuzione e quella di veridita dell'energia sono state 

attribu ite a due nuove società, Enel Distributie Muntenia 

("EDM") ed Ene l Energie Munten ia ("EEM"). A dicembre 

2009 Enel ha ceduto l'intero capitale delle due società a 

Enel lnvestment Holding "BV ("EIH"). 

In data 5 lug li o 2013 Electrica ha notificato a E nel, EIH, EDM 

ed EEM (limitatamente ad alcune pretese) una domanda 

arbitrale presso la Camera di Commercio Internazionale di 

Parigi con una rich iesta di danni per asserite violazioni di 

specifiche clausole de l Privatization Agreement. 

Viene, in particolare, richiesto il pagamento di penali per 

circa 800 milioni dì euro, oltre interess i e ulteriori danni da 

quantificare. 

Il procedimento è in corso ed Enel sta svolgendo le proprie 

difese. 

Ino ltre, in data 29 settembre 2014 SAPE ha notificato a Enel 

ed EIH un 'ulteriore domanda di arbitrato presso la Camera 

di Commercio Internazionale di Parigi con una richiesta di 

pagamento di circa 500 milioni di euro (oltre interessi) in 

relazione all'esercizio da parte di SAPE di un'opzione put 

prevista nel Prìvatization Agreement e relativa a una quota 

pari al 13,57% delle azioni detenute da SAPE ne lle società 

Enel Distributie Muntenia ed Enel Energie Munten ia. 

Il procedimento si trova nelle fasi iniziali. 

Contenzioso Gabcfkovo -
Slovacchia 

La socìet~ Slovenské elektrarne ("SE") è coinvolta in diversi 

procedimenti avviati davanti alle corti nazionali in relazione 

all 'i mpianto idroelettrico d i 720 MW di Gabcfkovo, ammini­

strato da Vodohospodarska Vystavba Statny Podnik ("VV") 

e la cui gestione e manutenzione, ne l contesto della priva-

ENEL REl.AllONE F!NAN2:IAJ\1A ANNUAt~ 2014 

tìzzaz ione di SE del 2006, era stata affidata a "SE per un pe­

riodo di 30 anni con un accordo di gestione (VEG Operation 

Agreement). 

Subito dopo il closing della privatizzazione, il Public Procu­

rement Office (PPO) ha promosso un'azione davanti al Tri­

bunale di Bratislava al fine di accertare l' invalidità del VEG 

Operati on Agreement sulla base di una asserita violazione 

della normativa sugli appalti pubblici, qualificando il p re­

detto contratto come contratto di se rvizi e come tale_sog­

getto alla citata normativa. Il primo grado di giud izio si è 

concluso ne l novembre 2011 con decisione favorevole per 

SE, appellata dal PPO. 

In parallelo a ll'azione del PPO, anche VV ha iniziato diverse 

azioni e in particolare ha richiesto di dichiarare il VEG Ope­

ration Agreement nullo; conseguentemente, ha richiesto a 

SE di restituire alla stessa VV i ricavi derivanti dalla vendita 

dell'energia prodotta dalla centrale da l 2006 a oggi. 

SE ritiene infondate le pretese di VVe sta svolgendo le pro­

prie difese nei diversi procedimenti, che sono stati sospesi 

anche in attesa della decisione relativa al procedimento 

avanzato dal PPO. 

In data 9 marzo 2015 è stato letto in udienza il dispositi ­

vo della decisione del tribunale di appello che, in contrasto 

con la decisione de l giudice di primo grado, ha d ichiarato 

la nu ll ità dello stesso contratto. Si è in attesa del la notifica 

della decisione per presentare ricorso avverso la stessa. 

Arbitrato LaGeo 

Si tratta di una complessa vicenda iniziata nel l'ottobre 

2008 co n un procedimento arbitra le promosso alla Came­

ra Commercio Internazionale di Pa rigi da Enel Produzione 

(cui è succeduta Enel Green Power - "EGP") contro Comi­

si6n Ejecutiva Hidroeléct rica ("CEL", posseduta dallo Stato 

d i El Salvador) e la sua controllata lnversiones Energéticas 

('INE"). Enel lamentava il mancato rispetto dei patti para­

sociali siglati in relazione alla società salvadoregna LaGeo, 

attiva nel settore della geotermia. Enel ha visto accolte 

le sue pretese in primo grado, in secondo grado e ìn Cas­

sazione in Francia ma, nel frattempo, in El Salvador sono 

state intraprese d iverse azioni contro EGP per chiedere la 

nullità del patto parasociale e per coinvolgere la stessa 

come responsabile civile ne ll 'ambito di un'inchiesta pe­

nale su un asserito "pecu/ado" nell 'acquisizione di LaGeo. 

Ino ltre, il Parlamento di El Salvador ha dato via libera nel 

luglio 2013 a ll'uscita dalla Convenzione di Washington del 

1965 che prevede per gli investito ri stranieri la possibilità 
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di agire contro lo Stato davanti all'lnternational Center for 

Settlement of lnvestment Disputes ("ICSID"). Enel, tuttavia, 

ha avviato tale azione prima dell'approvazione della legge 

al fine di tutelare i propri diritti contro le interferenze che 

il Governo locale stava ponendo in essere nei rapporti che 

intercorrevano tra EGP e CEL. 

In data 7 dicembre 2014, nell'ambito del procedimento ar­

bitrale ICSID, EGP e la Repubblica di El Salvador hanno sot· 

toscritto un accordo quadro al fine di definire i molteplici 

contenziosi relativi agli investimenti di EGP in LaGeo. 

In base a quanto stabilita nel predetto accorda, nel mese 

di dicembre 2014, a seguito della revoca di alcune misure 

cautelari su i beni di EGP in El Sa lvador, EGP ha venduto a 

INE l'intera partecipazione posseduta nel capitale sodale 

di LaGeo, corrispondente al 36,2% del capitale sociale, die­

tro pagamento di un corrispettivo pari a circa 280 milioni d i 

dollari statunitensi. 

Secondo quanto previsto dall'accordo quadro, la risoluzio­

ne definitiva del contenzioso in essere con la Repubblica di 

El Salvador e l'estinzione del procedimento arbitrale ICSID 

sono soggette all'avveramento di determinate cond izioni 

(estinzione del le azioni giudiziarie locali pendenti nei con­

fronti dì EGP e dei suoi rappresentanti) che si dovranno ve­

rificare nei prossimi sei mesi. Nelle more il procedimento 

ICSID è stato sospeso. 

Contenzioso Energia 
XXI Energias Renovaveis 
e Consultoria Limitada 
contro Enel Green Power 
Es pana 

Nel 1999 Energia XXI ha instaurato un procedimento ar­

bitral e contro MADE (oggi Enel Green Power Espana, 

"EGPE") per asseriti danni subiti a seguito della risoluzione 

anticipata dì un contratto di agenzia per la vendita di ae­

rogeneratori e impianti eol ici in Portogallo e Brasile. li 21 

novembre 2000 il collegio arbitrale ha stabilito che la riso­

luzione anticipata da parte di MADE è illegittima e pertan­

to ha ordinato a quest'ult ima di pagare i seguenti importi: 

(i) spese legali, (ii) la parte fissa del corrispettivo mensile 

per il periodo ricompreso t ra la data del 21 luglio 1999 

(data di risoluzione del contratto) e il 9 ottobre 2000 (data 

di scadenza del contratto), pari a circa 50.000 euro, (iii) il 

lucro cessante da determinarsi con riferimento alla manca -

+1S 

ta conclusione di contratti per almeno 15 MW di capacità. 

A seguito del lodo arbitra le sono iniziati due diversi giudizi 

civili: 

> il primo ricorso è stato presentato presso il Tribuna! 

Judicia l de Primera lnstancia da MADE e vi si chiede 

l 'annulla mento del lodo. Attualmente è pendente il 

primo grado di giudizio a seguito del rinvio del la Corte 

di Appel lo (successivamente confermato dalla Corte di 

Cassazione in data 26 settembre 2013) che ha accolto il 

ricorso di EGPE sull'ammissione delle istanze istruttorie; 

> il secondo ri corso è stato presentato il 9 maggio 2006 

dinanzi al Tribunale Civi le di Lisbona da Energia XXI e 

vi si chiede la condanna di EGPE al pagamento di quan­

to disposto dal lodo arbitrale (l'attuale va lutazione dei 

danni stabiliti dal lodo del 2000 è quantifica da Energia 

XXI in 546 milioni di euro). EGPE considera la causa in· 

fondat a. Su istanza di EGPE il giudice ha sinora sospeso 

il presente giudizio in attesa di definizione del primo 

giudizio. 

CIS e !nterporto Campano 

In data 4 dicembre 2009 e in data 4 agosto 2010 Enel Gre­

en Power SpA ("EGP") ha stipulato rispettivamente con 

lnterporto Campano e con il Cent ro Ingrosso Sviluppo 

Campania Gianni Nappi SpA ("Cl5"), un contratto di loca-

zione ultranovennale e un contratto di superficie aventi a 

oggetto i lastrici solari dei capannoni indust riali siti nel CIS 

e nell'lnterport o Campano al fi ne di realizzare ed esercire 

un impianto fotovoltaico. Sui suddetti capannoni si sono 

sviluppati due incendi: il primo, in data 22 aprile 2011, du­

rante la fase di rea lizzazione del predetto impianto; il se­

condo, invece, è divampato in data 26 marzo 2012. 

A seguito di questi incendi, il CIS ha avviato due procedi­

menti arbitrali rispettivamente in data 3 novembre 2012 e 

23 maggio 2014, quest'u lt imo insieme a lnterporto Cam­

pano. Con lodo depositato il 31 gennaio 2015, il primo 

arbit rato ha individuato la responsa bilità dell'appa ltatore 

e un concorso di colpa del CIS e di EGP con condanna di 

EGP al pagamento dell'importo di ci rca 2,5 milioni, pari alla 

metà dei danni ammessi al risarcimento. Con il secondr 

procedimento arbitrale, il CIS e lnterporto Campano han-

no chiesto la risoluzione del contratto di superficie e de 

contratto dì locazione ultranovennale oltre al risarciment 

di danni subiti a seguito di asseriti inadempimenti contra -

tu ali da parte di EGP quantificati in circa 65 milioni di euro, 

di cui circa 35 mi lioni di euro per i costi dello smo7gio 

/; 235 
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degli impianti fotovolta ici. EG P ha chiesto il rigett o delle 

domande attoree e, in via riconl/enzi,'.)nale, la condanna al 

risarci ment o dei danni subiti pari a circa 40 milioni. Il pro­

ced imento si t rova nel le fasi iniziali. 

Arbitrato Bocamina Il -
Cile 

Si t ratta di un contenzioso legato al contratto per la co­

struzione della seconda unità nell' impianto termoelet trico 

di Socamina (c.d. "Bocamina 11") stipulat o nel 2007 da En­

desa Chile con un Consorzio formato da lngenieria y Con­

strucci6n Tecn imont Chile Compafi la Limitada, Tecn imont 

SpA, Tecnimont do Brasi! Construçao e Administraçao de 

Projetos Ltda {insieme Tecnimo nt), Slovenske Energeticke 

Strojarne AS e lngenierfa y Construcci6n SES Chile Lim itada 

(insieme SES). In data 17 ottobre 2012 Endesa Chile ha pre­

sentato ri chiesta di arbitrato presso la Camera di Commer­

cio Internazionale d i Parigi, fondata su inadempimenti del 

Consorzio, chiedendo un risarcimento di danni (in una fase 

successiva del processo quant if icati in circa 373 mil ioni di 

dollari stat uni tensi, pari a circa 270 milioni di euro). 

Nell'ambito del procedimento arbitrale il Consorzio ha 

presentato una domanda riconvenzionale nei confronti di 

Endesa Chil e per un ammontare di circa 1.300 milioni di 

dollari statunitensi, pari a ci rca 94 0 milioni di euro (la gran 

pa rte dei qual i correlati all'asserito danno all'immagine 

sofferto da Tecn imont a seguito dell'escussione di garan­

zie bancari e da parte di Endesa Chile). 

Nel mese di gennaio 2015 Endesa Chile e il Consorzio han­

no sottoscri tto un accordo transattivo per porre fine al 

procedimento arbitrale (e qualsiasi possibi le vertenza) in 

relazione al contratto EPC per la rea lizzazione del p"rogetto 

Bocamina Il. 

Contenziosi fiscali in 
Brasile 

> Nel 1998 Ampia Energia e Serviços SA f inanziò l'acqui­

sizione di Coelce mediante l'emissione d i bond per 350 

mi lioni di dollari statunit ensi (cd. "Fixed Rate Notes" 

- FRN) sottoscritti da una propria filiale panamense, co­

stituita al f ine di raccogliere f inanziamenti all'estero. In 

virtù di un regime specia le allora vigente, subordinato al 

m~ntenimento del prestito obbligazionario fino al 2008, 

-~-~·,s ENEL RELAZIONE. FINANZIARIA ANNUALE 2014 

gli int1>ressi corrisposti da Ampia alla propria controllata 

fruivano di un regime di esenzione da ritenuta in Brasile. 

Tuttavia, la crisi f inanziaria de l 1998 costrinse la fi­

liale panamense a rif inanziarsi dalla propria control ­

lante brasiliana, che a tal f ine ch iese appositi prestiti 

alle banche locali. L'Amministraz ione Finanziaria ha 

ritenuto che tale ultimo finanziamento equivales­

se a un'estinzione anticipata del prestito obbligazio­

nario originario con conseguente perdit a del dirit t o 

all'applicazione del predetto regime di esenzione. 

Nel dicembre 2005 Ampia Energia e Serviços SA ha ef­

fettuato una scissione a favore di Ampia lnvestimentos 

e Serviços SA che comportò il t rasferimento del residuo 

debito FRN e del diritti e delle obbligazioni a esso riferiti. 

In data 6 novembre 2012 la Camara Superlor de Recur­

sos Fiscales [ultimo grado del giudizio amministrativo) ha 

emesso una decisione sfavorevole per Ampia rispetto alla 

quale la società ha prontamente presentato al medesi­

mo Organismo una richiesta di chiarimento. In data 15 

ottobre 2013, è stato notificato ad Ampia il rifiuto della 

rich iest a di ch iarimento ("Embargo de Dec/araci6n") e, 

pertanto, è st ata confermata la precedente decisione sfa­

vorevo le. La società ha presentato una garanzia del de­

bito e Il 27 giugno 201 4 ha proseguito il contenzioso di­

nanzi al Giudice Ordinario (Tribuna! Superior de Justiça). 

I valore complessivo della causa al 31 dicembre 20 14 è di 

circa 332 milioni di euro. 

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

per il versamento del/'ICMS (Imposto sobre Circulaçao de 

Merr:adorias e Setviços) da parte dei sostituti di imposta 

(giorno 10, 20 e 30 di ogni mese - "Ley Benedicta"). A cau­

sa di problemi di liquidit à, Ampia Energia e Serviços SA 

- da settembre 2002 a febbraio 2005 - ha continuato a 

pagare l'ICMS in conformità al precedente reg ime (owe­

ro il giorno 5 del mese successivo a quello di riferimento). 

Nonostant e il ragg iungiment o di un accordo informa le, 

l'Amministrazione Finanziaria Brasiliana ha emesso un 

acta per il rita rdato pagamento del l'ICMS ("multa de de­

mora"). Ampia ha presentato ricorso {ultimo grado del 

giudizio amministrativo) evidenziando che le sanzioni 

comminate non sarebbero dovute per effetto dell'appli­

cazione di alcuni leggi di amnistia emanate tra il 2004 e 

il 2006. Nel caso di esito negativo, la società proseguirà il 

contenzioso dinnanzi al Giudice Ordinario. 

Ancorché l'esito dell'ult imo grado ammin istrativo di giu­

dizio non sia ancora noto, a segu ito dell' iscrizione nel 

Registro Pubblico dello Stato di Rio de Janeiro dell' impor-
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to rich iesto, Ampia ha dovuto present are una garanzia. 

Il valore complessivo della causa al 31 dicembre 2014 è di 

circa 83 mi lioni di euro. 

> Gli Stati di Rio de Janeiro e di Ceara hanno notificato di­

vers i atti impositivi, rispettivamente alla società Ampia 

Energia e Serviços SA (per gli anni 1996"1999 e 2007-

2012) e alla società Companhia Energétìca do Cear~ SA 

(per gli anni 2003, 2004 e 2006-2009), contestando la 

detr<Jzione dell'ICSM relativa all'acquisto di alcune im­

mobilizzazioni. Le società hanno impugnato gli atti di­

fendendo la corretta detrazione dell'imposta e sostenen­

do che i ben i, la cui acquisizione ha generato l' ICMS, sono 

destinati all'attività di distribuzione di energ ia elettrica. 

li va lore complessivo delle cause al 31 dicembre 2014 è di 

circa 58 mil ion i di euro. 

> li 4 novembre 2014 l'Autorit à Fiscale Brasiliana ha emesso 

un avviso di accertamento verso Endesa Brasi I SA (attua le 

Enel Brasi! SA) contestando una mancata applicazione di 

ritenute su l pagamento di presunti maggiori dividendi 

attribuibili a soggetti non residenti. 

In partico lare, nel 2009, Endesa Brasi!, per effetto della 

prima appl icazione degli JFRS-IAS, ha effett uato lo stor­

no di un goodwill imputandone gl i effetti a patrimonio 

netto, sulla base di qu;mto previsto della corretta applica­

zione dei prindpi contabili adottati. Viceversa, l'Ammini­

strazione Finanzi ari a Brasiliana ha ritenut o - nel corso di 

una verif ica fiscale - che la scelta contabile adottata dalla 

società non fosse corretta e che gli effetti dello storno si 

sarebbero dovuti rilevare a Conto economico; per effetto 

di ciò, il co rrispondente valore (ci rca 202 mil ioni dì euro) è 

stato riqualificato quale pagamento di reddito a soggetti 

non residenti e, pertanto, soggetto a unawìthholding tax 

del 15%. 

Il 2 dicembre 201 4 la società ha impugnato l'atto in 

primo grado ammi nistrativo, difendendo il corret­

to t rattamento contabile. A ta l riguardo, si annota 

che l'impost azione contabile adottata dalla socie­

tà era stata condivisa dall'Auditor esterno e altresì 

confermata da una specifica legai opinion, rilasciata 

da uno Studio locale specializzato in corporate law. 

li valore complessivo della cau sa ai 31 dicembre 2014 è dì 

circa 66 milioni di euro. 

50. Fatti di rilievo intervenuti dopo la 
chiusura dell'esercizio 

Enel Green Power 
estende l1accordo quadro 
con Vestas per lo sviluppo 
di ulteriore capacità 
eolica negli USA 

In data 12 gennaio 2015 Enel Green Power, attraverso la sua 

controllata Enel Green Power North America !ne. ("EGP NA''), 

ha esteso l'accordo quadro f inalizzato allo sviluppo di impianti 

eo lici negli Stati Uniti sottoscritto con Vestas alla fine del 2013. 

Tale accordo prevedeva la forn itura da parte della società da­

nese di turbine eoliche che hanno sostenuto e continueranno a 

supportare il sue.cesso della crescita di EGP NA negli Stati Uniti. 

La capacità ancora da sviluppare prevista dall'accordo origi­

nario, unitamente a quel la inclusa nell'estensione, consentirci 

a EGP NA la qual ificazione per i "Federai Production Tax Cre­

dits" (PTC) di futuri progetti eolici f ino a circa 1 GW di capacità 

complessiva. 

Scambio tra obbligazioni 
proprie e obbligazioni di 
nuova em1ss1one 

In data 27 gennaio 20 15 Enel Finance lnternational NV ("EFI"), 

il cui capitale è interamente posseduto da Enel SpA ("Enel"), 

a seguito ~i un'offerta di scambio non vincolante promossa 

da EFI dal 14 al 21 gennaio 2015, ha acquistato obbligazio­

ni emesse dalla stessa e garant it e da Enel per un ammontare 

complessivo pari a 1.429.313.000 euro. Il corrispettivo di tale 

acquisto è costituito (i) da obbligazioni senior a tasso fisso e 

con taglio minimo pari a 100.000 euro (e multipli di 1.00, 

euro), che sono state emesse da H l (nell'ambito del program-

ma di emissioni obbligazionarie dì EFI ed Enel, cd. "Global · 

Medium Term Not es Programme") e garantite da Enel, per u 

ammontare complessivo in linea capitale pari a 1.462.603 .00 

euro e (ii) da una componente in denaro per un ammont are 

complessivo pari a 194.365.920 euro. 

Cope,anoae è s<at, effettwrt, Ml =~~"';T{,~' 
=m I ··- .... 
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di ottimizzazione della gestione f inanziaria di EFI ed è f inaliz­

zata alla gestione attiva delle scadenze e del costo del debrto 

del Gruppo. Le nuove obbligazioni, che EFI ha emesso a valere 

sul Global Medium Term Notes Programrne con garanzia Enel 

a servizio dell'offerta di scambio, hanno un tasso di interesse 

pari a 1,966% e scadenza 27 gennaio 2025. 

Autorizzata l'emissione 
di nuovi prestiti 
obbligazionari fino a un 
massimo dì 1 miliardo di 
euro al servizio di offerte 
di scambio con prestiti in 
circolaz ione 

In data 26 gennaio 2015 ìl Consiglio di Amministrazione ha 

deliberato una nuova autorizzazione all'emissione, ent ro il 31 

dicembre 2015, di uno o più prestiti obbligazionari, per un im­

porto complessivo massimo in linea capitale pari al controva­

lore di 1 miliardo di euro. 

Tale autorizzazione è fina lizzata all'effettuazione di nuove 

emissioni obbligazionarie da parte di E nel a servizio di even­

t uali offerte di scambio con prestiti obbligazionari già emes­

si dalla Società stessa nell'ambito del Global Medium Term 

Notes Prograrnme, con la f inalità di ottimizzare la struttura 

patrimoniale e f inanziaria del Gruppo Enel e di cog liere le 

opportunità che dovessero presentarsi sui mercati finanziari 

internazionali. 

Cessione di SF Energy 

In data 29 gennaio 2015 si è perfezionato, per un corrispettivo 

pari a 55 milion i di euro, l'accordo stipulato in data 7 novem­

bre 2014 relativo alla cessione d_el la partecipazione possedu­

ta dalla controllata Enel Produzione in SF Energy. Tale parte­

cipazione è stata ceduta per il 50% a SEL - Società Elettrica 

Altoatesina (controparte del l'accordo) e per il restante 50% a 

Dolomiti Energia a valle dell'esercizio del diritto di prelazione. 

La cessione rient ra nel quadro degli accordi siglati nella stessa 

data tra Enel Produzione e SEL. 

Ta li accordi includono anche la vend ita della partecipazione 

del 40% posseduta da Enel Produzione in SE Hydropower per 

un corrispettivo di 345 milioni di euro. Il perfezionamento di 

ENEL RELAZIONE F1NAN2:IARlA ANi\lUALE 20\4 

questa seconda operazione potrà avvenire solo una volta re­

al izzata l'ultima condizione sospensiva prevista dall'accordo, 

nello specifico l'ottenimento da parte di SEL dell'impegno 

delle banche a erogare il f inanziamento per l'acqu isto della 

partecipazione. Sì prevede chetale condizione si rea lizzi entro 

il primo semestre 2015. 

Rinegoziata linea di 
credito rotativa di ci rca 
9,4 miliardi di euro 

In data 12 febbraio 2015 Enel SpA e la sua controllata o lande­

se Enel Finance lnternatìonal NV hanno rinegoziato la linea di 

credito rotativa di circa 9,4 miliardi di euro, stipulata in data 8 

febbraio 2013, riducendone il costo ed estendendone la du­

rata fino al 2020, rispetto alla scadenza orig inale prevista per 

aprile 2018. 

La linea di credito, che potrà essere utilizzata da lla stessa Enel 

e/o da Enel Finance lnternat ional.con garanzia della Capo­

gruppo, non è connessa al programma di rifinanziamento del 

debit o e ha l'obiettivo di dotare la tesoreria di Gruppo d i uno 

strumento estremamente flessibile e fruibile per la gestione 

del capitale circolante. 

Il costo della linea di credito è variabile in f unzione del rat ing 

assegnato pro tempore a E nel e presenta un margine che pas­

sa, sulla base degli attuali livelli di rating, a 80 punti base sopra 

l'Euribordai precedenti 190 e commissioni di mancato utilizzo 

che passano al 35% dello stesso margine dal precedente 40% 

e quindi, per effetto di t ale riduzione, a 28 punti base da 76. 

L'operazione ha visto la partecipazione d i vari istituti di credito 

nazionali e internazionali, tra cui Mediobanca nel ruolo di Do­

cumentation Agent. 

·Aggiornamenti sul piano 
di dismissioni 

In data 25 febbraio 2015 il Consigl io d i Amministrazione ha 

esaminato gli aggiornament i del piano di dismissione delle 

partecipazioni del Gruppo in Europa dell'Est, annunciato al 

mercato in data 10 luglio 2014. Il Consig lio, anche alla luce 

delle linee strategiche alla base del nuovo piano industriale 

che sarà presentato alla comunità finanziaria, ha condiviso di 

sospendere il processo di cessione degli asset di distribuzione 

e vendita posseduti in Romania e di proseguire quel lo di ces­

sione degli asset di generazione posseduti in Slovacchia. 
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51. Piani di incentivazione a base azionaria 
Dal 2000 al 2008 sono stati attuati con cadenza annuale in assegnate a ciascuno di essi è stato individuato in funzione del-

ambito aziendale piani a base azionaria (ossia, piani di stock la retribuzione annua lorda dei diversi destinatari e del rilievo 

option e piani di restricted share units) intesi a dotare il Grup- strategico della posizione da ciaswno di essi ricoperta, nonché 

po E nel - in linea con la prassi internazionale e delle mag- del prezzo reg istrato dal titolo Enel al momento iniziale dell'in-

giori società ital iane quotate in Borsa - di uno strumento di tera periodo coperto dal Piano (vale a dire al 2 gennaio 2008). 

incentivazione e di fidelizzazione del management, in grado 

a sua volta di sviluppare per le risorse chiave il senso di appar­

tenenza all'Azienda e di assicurarne nel tempo una costante 

tensione alla creazione di valore, determinando in tal modo 

una convergenza tra gli interessi degli azionisti e quelli del ma­

nagement. 

Vengono quindi di seguito fornite indicazioni sui piani di in­

centivazione a base azionaria adottati da Enel e ancora in es· 

sere nel corso dell'esercizio 2014. 

Piano di stock option 
2008 

Il Piano 2008 prevede l'assegnazione ai dirigenti individuati dal 

Consiglio di Amministrazione di opzioni personali e intrasferi­

bili inter vivos relative alla sottoscrizione di un corrispondente 

numero di azioni ordinarie Enel di nuova emissione. Le princi­

pali caratteristiche del Piano 2008 sono di seguito evidenziate. 

Destinatari 
Per quanto riguarda i destinatari del Piano -tra cui figura an­

che colui che al momento dell'assegnazione delle opzioni rive­

stiva la carica di Amministratore Delegato di Enel, nella qualità 

di Direttore Generale-ta le strumento è rivolto esclusivamente 

a un ristretto novero di posizioni dirigenziali, coincidenti con 

la prima linea di riporto del Vertice aziendale. Da tale piiino è 

stato escluso il direttore della Divisione Infrastrutture e Reti, 

al quale sono stati assegnati altri strumenti di incentivazione 

caratterizzati da obiettivi specifici attinenti alla relativa area 

d i business. Tale esclusione trova fondamento nell'obbligo in 

capo a E nel - con nesso alla piena liberalizzazione del settore 

elettrico intervenuta a decorrere dal 1 ° luglio 2007 - di por­

re in essere un unbundling amministrativo e contabile, tale da 

separare le attività facenti capo alla Divisione Infrastrutture e 

Reti dal le attività delle altre aree di business del Gruppo. I de-

Condizioni di esercizio 
Il diritt o alla sottoscrizione delle azioni risu lta subordinato 

alla permanenza dei dirigenti interessati nell'ambito delle 

società del Gruppo, con talune eccezioni (quali, per esem­

pio, la risoluzione del rapporto di lavoro per collocamento in 

quiescenza o per invalidità permanente, l'uscita dal Gruppo 

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

ché la successione mortis causa) specificamente disciplinate 

nell'apposito regolamento del Piano. 

L'esercizio delle opzioni è subordinato al raggiungimento di 

due obiettivi d i carattere gestionale, calcolati entrambi su 

base cons'olidata trienna le: (i) l"'earning per share" (EPS, rap­

presentato dalla ripartizione del risu ltato netto del Gruppo 

sul numero di azioni Enel in ci rcolazione) relativo al triennio 

2008-201 O, calcolato in base agli importi indicati nei budget 

degli anni di riferimento, e (i i} il "return on average capitai 

employed" (ROACE, rappresentato dal rapporto tra il risul­

tato operativo e il capitale investito netto medio) relativo al 

triennio 2008-201 O, anch'esso ca lcolato in base agli importi 

indicati nei budget degli anni di riferimento. In funzione del 

livel lo d i raggiungimento di ta li obiettivi, la determinazio­

ne del quantitativo d i opzioni effettivamente esercitabili da 

pa rte di ciascun destin atario awiene sulla base d i una scala 

di performance fissata dal Consiglio di Amministrazione d i 

Enel e può variare, in aumento o in diminuzione rispetto al 

quantitativo base di opzioni assegnate, di una percentuale 

ricompresa tra 0% e 120%. 

Modalità di esercizio 
Una volta verificato il livello di ragg iungimento degl i indicati 

obiettivi di carattere gestionale, le opzioni assegnate posso­

no essere esercitate a decorrere dal terzo anno successivo 

a quello di assegnazione e fino al sesto anno successivo a 

quello di assegnazione, in qualsiasi momento, fatti sa lvi due 

blocking period annuali della durata indicativa di un mese 

ciascuno (individuati a ridosso dell'approvazione del pro-
stinatari sono stati suddivisi in due differenti fasce (nella prima 

delle qual i rientra il solo Amministratore Delegato di Enel, nella 
getto di bilancio di esercizio e della relazione semestrale da 

qualità di Direttore Generale) e il quantitativo base di opzioni 
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Strike price 
Lo strike price è stato originariamente f issato nella misura di 

euro 8,075, pari al prezzo di riferimento dell'azione Enel rile­

vato da) sistema telematico della Borsa Italiana in data 2 gen­

na io 2008. Il prezzo dt sottoscrizione è stato successivamente 

rideterminato dal Consiglio di Amministrazione in data 9 lu­

glio 2009 nella misura di euro 7, 118, per tenere conto della 

conclusione nello stesso mese di luglio 2009 dell'operazione 

di aumento di capitale effettuata da Enel e dei riflessi che dal­

la stessa sono derivat i sull'andamento in Borsa del titolo Enel. 

La sottoscrizione delle azioni risulta a totale carico dei destinata­

ri, non prevedendo il Piano alcuna agevolazione a tale riguardo. 

Azioni a servizio del Piano 
Nel giugno 2008 l'Assemblea straord inaria di Enel ha delibe­

rato di conferire al Consiglio di Ammin istrazione una delega 

quinquennale ad aument are il capita le sociale a pagamen-

Verifica 
Totale opzioni Numero Strike condizior,i 

assegnate destinatari price del Piano 

16 dirigenti Opzioni 
8.019.7791'1 del Gruppo euro 8,07S ~I esercita bil i 

to, per un massimo di 9.523.735 euro. Il Consig lio di Ammi­

nistrazione ha soprasseduto dal dare attuazione a tale dele· 

ga, alla luce dell'andarnento del titolo Enel in Borsa. 

Sviluppo del Piano di stock 
option 2008 
Dalle verifiche effettuate da l Consiglio di Amministrazione 

circa la realizzazione del le cond izioni di esercizio, si è accer­

tat o che nel corso del t riennio 2008-201 O sia l'EPS sia il ROA­

CE si sono posizionati a un livello superiore rispetto a quello 

indicato nei budget degli an ni di riferimento, facendo dive­

nire in ta l modo esercitabile un numero di opzioni pari al 

120% di quelle originariamente assegnate ai destinatari, in 

applicazione dell'apposita sca la di performance f issata dal 

Consigl io di Amministrazione. 

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva dello sviluppo 

del Piano di stock option 2008. 

Opzioni Opzioni 
esercitate decadute Opzioni 

fino al f ino al decadute Opzioni esistenti 
31.12.2013 31.12.2013 nel 2014 al31.12.2014 

Nessuna Nessuna 9.623.735 Nessuna 

(1) A seguito delle verifiche effettuate da l Consìg lio di Amminist razione di E nel, in occasione deU' approvazione del bìlando consolidato del Gruppo Enel relati~ 

vo all'esercizio 201 O, circa il livello di raggiungimento dei due obiettivi gestionali sopra indicati {EPS e ROACE). risultano divenute effettivamente esercitabili 
n. 9.623.735 opzioni. 

(2} Lo st rike price è stato rideterminato in euro 7, 118 a far data da[ 9 luglio 2009 per tenere conto degli effetti suWandamento del t itolo Enel in Borsa derivantE 

d aWoperazione di aumento dì capitale conclusasi nello stesso mese di luglfo 2009. 

Si fa presente che la diluizione complessiva del capita le so­

ciale effettivamente realizzatasi al 31 dicembre 2014 per 

effetto dell'esercizio delle stock option assegnate con ì varì 

piani è pari all'1,3 1%. 

Evo luzione de i pian i di stock option 

Numero di opzioni 

Opzioni assegnate al 31 dicembre 2012 

Opzioni esercitate al 31 dicembre 20 12 . 

Opzioni decadute al 31 dicembre 2012 

Opzioni esistenti al 31 dicembre 2012 

Opzioni decadute nel 2013 

Opzioni esistenti al 31 dicembre 2013 

Opzioni decadute nel 2014 

Opzioni esistenti al 31 dicembre 2014 

Fair va lue alla data di assegnazione (euro) 

Volatilità 

Scadenza opzioni 

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva dell'evoluzione 

intervenuta nel corso deg li esercizi 20 12, 20 13 e 2014 dei 

piani d i stock option adottati da parte di Enel, con le prin­

cipali assunzioni utilizzate ai f ini del ca lcolo del fa ir value. 

Piano 2008 

9.623 .73511) 

9.623 .735"' 

9.623.735"' 

9.623.735 {>) 

0,17 

21% 

Dicembre 2014 

(1) A seguito deHe verifiche effettuate dal Consiglio d t Amministrazione di Enel SpA, in occasione dell'a;pprovazione del bilando consolidato del Gruppo E nel 
,-elativo a.H'esercizto 201 O, ci rca il l ivello dì ragg iungimento degli obiettivi gestion.a li (EPS e ROACE) fissati per 11 Piano di stock option 2008, sono divenute 
ettethvamente esercit3bill n. 9.623.735 opiionf, pari al 120% de l quantitativo base assegrlé1to (n. 8.019.779 opzioni)_ 
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Plano di restricted share 
units 2008 

Nel giugno 2008 l'Assemblea ordinaria di Enel ha dato av­

vio a un ulteriore strumento di incentivazione denominato 

Piano di restricted share unìts - legato anch'esso all'anda­

mento dell'azione Enel -che sì differenzia dai pìanì di stock 

optìon in quanto non comporta l'emissione di nuove azioni 

ed è quindi privo di effetti diluitivi sul capitale sociale. Tale 

strumento consiste nell'assegnazione ai destinatari di diritti 

avente natura di condizione sospensiva vera e propria - rap­

presentato: (i) quanto al primo 50% del quantitativo base di 

units assegnate, dall'EBITDA di Gruppo relativo al biennio 

2008··2009, calcolato in base agli importi indicati nei budget 

degli armi di riferimento; e (i i) quanto al residuo 50% del 

quantitativo base di units assegnate, dall'EBITDA di Gruppo 

relativo al triennio 2008-201 O, calco lato in base agli impor­

t i ind icati nei budget degli anni di ri ferimento. 

In caso di raggiungi mento del c.d. "obiettivo cancello", la 

determinazione del quantitativo di unit s eff ettivamente 

esercitabil i da parte di ci ascun destinatario avviene in fun-

che consentono di ricevere un controvalore in denaro pari al zione del ragg iungimento di un obiettivo di performance, 

prodotto del numero delle units esercitate per il va lore me- rappresentato: 

dio registrata dal titolo Enel nel mese precedente l'esercizio > quanto al primo 50% del quantitativo base di un its as-

delle units stesse. segnate, dal confronto - in una log ica di tota! sha rehol­

ders' return e con riferimento all'arco temporale com-

Desti nata ri preso tra il 1° gennaio 2oos e il 31 dicembre 2009- t ra 

l'andamento dell'azione ordinaria Enel, riportato dal 

Il Piano di restricted share units è stato indirizzato alla ge­

neralit à del management del Gruppo Enel (ivi inclusi i di­

rigenti già destinatari del Piano di stock option 2008, tra i 

quali f igura anche colui che al momento dell'assegnazione 

delle units rivestiva la carica di Amministrat ore Delegato di 

Enel, nella qual ità di Direttore Generale), a eccezione dei di­

rigenti della Divisione Infrastrutture e Reti per le motivazioni 

esposte nella descrizione del Piano di stock option 2008. I 

destinatari sono stati ripartiti in different i fasce è il quantita­

tivo base di units assegnate agli appartenenti a ciascuna di 

esse è stato determinato assumendo a riferimento il livello 

medio della retribuzione annua lorda prevista per la fascia 

di appartenenza di ciascun destinatario, nonché in funzio­

ne del prezzo registrato dal titolo Enel al moment o iniziale 

dell'intero periodo coperto dal Piano (vale a dire al 2 gen­

naio 2008). 

Condizioni dì esercizio 

sistema telemat ico di Borsa Italiana SpA, e quello di uno 

specifico indice di riferimento determinato suita base 

della media dell'andamento dell'indice MIBTEL (ri levan­

te per il 50%)-sostituito dall' indice FTSE Ita lia Al i Share, 

a seguito di analoga sostituzione disposta da Borsa Ita­

liana nel corso del 2009 - e del Bloomberg World Elec­

tric lndex (rilevante per il 50%); e 

> quanto al residuo 50% del quantitativo base di units 

assegnate, dal confronto - sempre in una logica di to­

ta l shareholders' return e con ri ferimento al più ampio 

arco temporale compreso tra il 1 • genna io 2008 e il 31 

dicembre 2010 - tra l'andamento dell'azione ordinaria 

Ene l, riportato dal sistema telematico di Borsa Ital ia­

na SpA, e quello del menzionato indice di riferimento 

determinato sulla base della media dell'andamento 

del l 'indice MIBTEL (rilevante per il 50%) - sostitu ito nel 

corso del 2009 dall'ind ice FTSE Italia Ali Share, secondo 

quanto sopra indicato - e del Bloomberg World Electric 

lndex (rilevante per il 50%); 

e potrà varia re - rispetto al quantitativo base di units asse­

gnate - In aumento o in diminuzione, di una percentua le 

ricompresa tra 0% e 120% sulla base di una specifica scala 

di performa nce. 

In caso di mancato conseguimento del c.d. "obiettivo can- / 

Il diritto all'esercizio delle units - e alla conseguente realiz­

zazione di un controvalore monetario - risulta subordinato 

al la permanenza dei dirigenti interessati nell 'ambito delle 

società del Gruppo, con talune eccezioni (quali, per esem­

pio, la risoluzione del rapporto di lavoro per collocamento in 

quiescenza o per invalidità permanente, l'uscita dal Gruppo 

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

ché la successione mortis causa) specificamente disciplinate 

nell'apposito regolamento del Piano. Per quanto concerne 

le condizioni di esercizio, è stato anzitutto individuato un 

obiettivo di carattere gestionale (e.ci. "obiettivo cancello") -

ce lio" durante il biennio sopra indicato, è comunque pre- / 

vista per la prima quota pari al 50% delle units assegnate fr 
una possibilità di recupero condizionata al raggiungimen /\, 

to del medesimo "obiettivo ca ncello" nel più ampio are 

temporale del triennio di cui sopra. È altresì prevista la 

possi bilità di equiparare il posizionamento dell'obiettivo 
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di performance registrato nel biennio 2008-2009 a quello accertato quanto segue. Per quanto ri gua rda il primo 50% 

registrato dal medesimo obiettivo nel trienn io 2008-2010, del quantitat ivo base di units assegnate, si è accertato che 

qualora il livello di performance del trie nnio risulti supe- nel corso del biennio 2008-2009 r"1sulta essere stato conse-

riore a que llo del biennio, con conseguente recupero del guito il c.d. "obiettivo cancello" concernente il superamen-

quantitativo delle un its non divenute effettivamente eser- to dell'EBITDA dì Gruppo e al contempo la performance · 

citabili nel biennio a causa de l peggiore posizionamento dell'azione Enel è risultata leggermente superiore rispetto a 

dell'obiettivo di performance e a condizione che il primo quella dell'indice d i riferimento, posizionandosi nella scala 

50% del quantitativo base d i units assegnate non abbia di performance a un livello ta le da consentire l'esercitabilità 

formato ancora oggetto di esercizio. di un numero di units pari al 100% di quel le orig inariamen­

te assegnate. Per quanto riguarda il residuo 50% del quan-

Modalità di esercizio 

Una volta verificiltO il conseguimento de l c.d. "obiettivo can­

cello" nonché il livel lo di raggi ungimento del l'obiettivo di 

performance, le units assegnate possono essere esercitate 

per una quota del 50% a decorrere dal secondo anrio succes­

sivo a quello di assegnazione e per la residua quota del 50% 

a decorrere dal terzo anno successivo a quello di assegna­

zione, fermo restando per tutte le units il termine ultimo dì 

esercizio del sesto anno successivo a quello di assegnazione. 

In ogni caso le units risu ltano in concreto esercitabili, duran­

te ciascun anno, esclusivamente nel corso di quattro "fine­

stre" temporali della durata di dieci giorni lavor.itivi ciascuna 

(da ccimunicarsi di volta in volta da parte di Enel) nel corso 

dei mesi di gennaio, aprile, lug lio e ottobre. 

Sviluppo del Piano di restricted 
share units 2008 

Dalle verifiche effet tuate dal Consig lio di Amminist razione 

circa la realizzazione delle condizioni di esercizio, è stato 

Numero di RSU 

RSU esistenti al 31 dicembre 2012 

di cui esercitabili al 31 dicembre 2012 

RSU decadute nel 2013 

RSU esercitate nel 2013 

RSU esistenti al 31 dicembre 2013 

di cui esercitabili al 31 dicembre 2013 

RSU decadute nel 2014 

RSU esercitate nel 2014 

RSU esistenti al 31 dicembre 2014 

di cui esercitabili al 31 dicembre 2014 

Fair value a l la data dì assegnazione (euro) 

Scadenza restricted share units. 

!:NEL RELAZIONE Fll\lANZIARIA ANNUALÉ :.! 014 

t itativo base di units assegnate, si è accertato che anche nel 

corso del triennio 2008-2010 risu lta essere stato consegui­

to il c.d. "obiettivo cancello" concernente il superamento 

de ll'EB ITDA di Gruppo, mentre la pe rforma nce de ll'azione 

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

riferimento, posizionandosi nella sca la di performance a un 

livello ta le da consentire quindi l'esercitabilìtà di un numero 

di units pari al 120% di quelle orig inaria mente assegnate. 

Tenuto conto che il posizionamento dell'obiettivo d i per­

formance registrato ne l triennio 2008-2010 è risultato per­

tanto superiore a que llo registrato nel biennio 2008-2009, 

ne consegue la possibilità di recuperare il quantitativo di 

units non divenute effettivamente esercitabili nel biennio 

2008-2009 a causa del peggiore posizionamento dell'o­

biettivo d i performance in capo ai destinatari che non ab­

biano ancora esercitato il primo 50% de l quantitativo base 

di units assegnate prima dell'accertamento deg li obiettivi 

riferiti al triennio 2008-201 O. 

Si riporta di seguito una tabella riassuntiva dell o sviluppo 

del Piano di restricted share units 2008. 

Plano 2008 

254.314 

254.314 

24.540 

229.774 

229.774 

3.42 1 

226.353 

3,16 

Dicembre 20 14 
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Attestazione dell'Anìministratore 
Delegato e del Dirigente preposto 
alla redazione dei documenti 
contabili societari 
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