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Determinazione n. 40/2017

in

Sezione del controllo sugli enti

nell'adunanza del 23 maggio 2017;

visto il testo unico delle leggi sulla Corte dei conti approvato con r.d. 12 luglio 1934, n. 1214;
vista la legge 21 marzo 1958, n. 259;

vista la legge 6 dicembre 1962, n. 1643;

visti 1 bilanci di esercizio e consolidato di ENEL S.p.a. al 31.12.2015, nonché le annesse relazioni
del Consiglio di amministrazione, del Collegio sindacale e della Societa di revisione, trasmessi alla
Corte in adempimento dell’art. 4 della citata legge n. 259 del 1958;

esaminati gli atti;

udito il relatore, Presidente di sezione Francesco Paolo Romanelli e, sulla sua proposta, discussa
¢ deliberata la relazione con la quale la Corte, in base agli atti ed agli elementi acquisiti, riferisce
alle Presidenze delle due Camere del Parlamento il risultato del controllo eseguito sulla gestione
finanziaria della Societa per ’esercizio 2015;

ritenuto che dall’esame della gestione e della documentazione relativa all’esercizio 2015 & risultato
che:

1) il bilancio di esercizio si & chiuso con un utile di 1.011 milioni di euro, in aumento del 122,2 per
cento circa rispetto al risultato dell’esercizio pbrecedente (+453 milioni di euro); il patrimonio netto
si & attestato a 24.880 milioni di euro, in decremento dell’l,01 per cento circa rispetto al
corrispondente dato del 2014; V

2) il bilancio consolidato si & chiuso con un risultato netto complessivo di 3.372 milioni di euro (di
cui 2.196 milioni di euro di pertinenza del Gruppo e 1.176 milioni di euro di pertinenza di terzi) a

fronte dei 772 milioni di euro del 2014 (+336,8 per cento); il patrimonio netto del Gruppo si &
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attestato a 32.376 milioni di euro (+2,8 per cento rispetto al corrispondente dato dell’esercizio
precedente);

3) la consistenza del personale dipendente del Gruppo al 31 dicembre 2015 era pari a 67.914 unita,
registrando un decremento dell’l,5 per cento circa rispetto all’esercizio precedente; &, nondimeno,
aumentato (in misura pari al 9,2 per cento circa) il costo complessivo del personale a causa,
principalmente, dei maggiori costi per esodo incentivato in Italia e in Spagna, nonché delle
maggiori consistenze medie e dei rinnovi contrattuali in America latina; ove si guardi, invece, al
solo costo complessivo per salari e stipendi, si registra un decremento dello 0,7 per cento;

4) sono diminuiti in modo consistente i compensi percepiti dai vertici societari nominati
dall’Assemblea ordinaria tenutasi il 22 maggio 2014, il cui mandato scadra con I’approvazione del
bilancio relativo all’esercizio 2016 (-80,2 per cento circa per il Presidente del Consiglio di
Amministrazione, -18,8 per cento circa - al netto del compenso variabile - per I’ Amministratore
Delegato/Direttore Generale e -5,9 per cento circa per i 7 consiglieri di amministrazione non
esecutivi), nonché quelli complessivamente percepiti dai Dirigenti con responsabilita strategiche
(-4,7 per cento circa, pari a poco piu di 700 mila euro, che si aggiungono ai 3,5 milioni di
euro in meno dell’esercizio 2014); |

5) il costo delle consulenze assegnate nel 2015 — con esclusione di quelle affidate dalle societa del
Gruppo al di fuori del perimetro Italia ¢ delle consulenze infra-gruppo — ammonta a 47,3 milioni
di euro, con un incremento del 126,3 per cento circa rispetto all’esercizio 2014; I'incremento &
essenzialmente riferibile alle consulenze rientranti nella tipologia “Merger & Acquisition”, di cui
la Societa si & avvalsa per le attivita di carattere straordinario concernenti principalmente, tra le
altre, la riorganizzazione della struttura societaria in America Latina, la piena incorporazione
(con il conseguente delisting) di Enel Green Power in Enel S.p.a. e la cessione della societa
controllata slovacca Slovenske Elektrarne;

6) I'indebitamento finanziario netto del Gruppo Enel si & attestato alla fine dell’esercizio a 37.545
milioni di euro, in leggero aumento (+0,4 per cento) rispetto all’esercizio precedente; in

considerazione di quanto sopra, anche alla luce del risultato conseguito nel 2016, al termine del
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quale il livello di indebitamento & rimasto sostanzialmente invariato (37.553 milioni di euro), la
Corte raccomanda una particolare attenzione nell’attuazione delle misure volte al contenimento
della posizione debitoria, in linea con le previsioni dell’ultimo piano industriale approvato;

ritenuto che, assolto cosi ogni prescritto incombente, possa, a norma dell’art. 7 della citata legge
n. 259 del 1958, darsi corso alla comunicazione alle dette Presidenze, oltre che dei bilanci di
esercizio e consolidato — corredati delle relazioni degli organi amministrativi e di revisione — della

relazione come innanzi deliberata, che alla presente si unisce perché ne faccia parte integrante;
P.Q.M.

comunica, con le considerazioni di cui in parte motiva, alle Presidenze delle due Camere del
Parlamento, insieme con i bilanci di esercizio e consolidato per I’esercizio 2015 — corredati delle
relazioni degli organi amministrativi e di revisione — I"unita relazione con la quale la Corte riferisce

il risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria di ENEL S.p.a. per il detto esercizio.

ESTENSORE PRESIDENTE

Francesco Paolo Romanelli Enrica Laterza

(TP, | Dl b fg\
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PREMESSA

Con la presente relazione, la Corte dei conti riferisce al Parlamento, a norma dell’art. 7 della legge 21
marzo 1958, n. 259, il risultato del controllo eseguito, con le modalita di cui all’art. 12 della stessa
legge, sulla gestione finanziaria di ENEL S.p.a. per I’esercizio 2015, dando altresi notizia dei fatti di

gestione pit rilevanti intervenuti sino alla data corrente.

Per le questioni per le quali non si sono verificati mutamenti si fa rinvio alle relazioni precedenti.

1 Cfr., da ultimo, Relazione relativa all’esercizio 2014, approvata con Determinazione n. 67/2016 in data 21 giugno 2016 (in Atti
parlamentari, XVII Legislatura, Camera dei Deputati — Senato della Repubblica - Doc. XV n. 412).
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1. - AMBITO DI AZIONE, ASSETTI PROPRIETARI E STRUTTURA
ORGANIZZATIVA DEL GRUPPO ENEL

1.1 - L’ambito di azione e gli assetti proprietari

A norma dell’art. 4 dello Statuto sociale, Enel S.p.a. (di seguito, anche “la Societa” o “Enel”) ha per
oggetto I’assunzione e la gestione di partecipazioni ed interessenze in societa ed imprese italiane o
straniere ed opera, principalmente, nei settori dell’energia elettrica, idrico, della tutela dell’ambiente,
delle comunicazioni, dei servizi multimediali ed interattivi, delle strutture a rete, nonché negli altri
settori a questi attinenti, contigui o connessi.

1l Gruppo Enel & presente, attraverso circa 750 societa controllate o partecipate, in oltre 30 Paesi di
4 continenti, dove conta complessivamente circa 60 milioni di clienti; nel 2015 ha gestito impianti
per oltre 90 GW2 di capacita installata, che hanno generato circa 284 TWh? di energia elettrica,
collocandosi fra le principali aziende elettriche europee in termini di capacita installata, numero di
clienti ed EBITDA.4

In Ttalia Enel detiene la leadership nel mercato dell’energia elettrica, con una capacita installata di circa
31 Giga Watt, una produzione di 68,5 Terawattora e circa 27 milioni di clienti; si colloca, altresi, in
posizione rilevante nel mercato della vendita al dettaglio di gas naturale con una quota del 7,6 per cento,
pari a 4,1 miliardi di metri cubi di gas venduto a 3,8 milioni di clienti circa. Analoghe posizioni riveste
nel mercato elettrico e del gas in Spagna.

La durata della Societa & fissata al 31 dicembre 2100, salvo proroghe.

Al 31 dicembre 2015, il capitale sociale, interamente versato, era rappresentato, cosi come nell’anno
precedente, da n. 9.403.357.795 azioni ordinarie nominative del valore nominale di 1 euro ciascuna,
interamente liberate ed assistite dal diritto di voto.

A seguito dell’operazione di scissione parziale non proporzionale della societa controllata Enel Green
Power S.p.a. (d’ora in poi, anche EGP o Enel Green Power) in favore di Enel S.p.a. — approvata
dalle Assemblee straordinarie delle rispettive Societa in data 11 gennaio 2016 e divenuta efficace a
decorrere dal 1° aprile 20165 — il capitale sociale di Enel S.p.a. si & attestato a euro 10.166.679.946,

interamente sottoscritto e versato, suddiviso in n. 10.166.679.946 azioni ordinarie del valore

2 Giga Watt (miliardi di watt).

3 Terawattora (milioni di kilowattora).

+ Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization — cfr. infra paragrafo 8.2 e seguenti.
5 Cfr. infra, paragrafo n. 4.2.
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nominale di 1 euro ciascuna, % con una quota in capo al mercato (il c.d. “flottante”) pari al 76,4 per
cento circa, tra investitori istituzionali e privati.

Significativa & la presenza di numerosi piccoli risparmiatori (circa 1 milione), i quali possedevano, alla
suddetta data, il 20 per cento circa del capitale.

In relazione alla clausola statutaria (art. 6.1) che prevede il limite di possesso azionario (e di voto) al
3 per cento del capitale sociale, salvo che per lo Stato italiano e gli enti pubblici da questo controllati,’?
va evidenziato che dalle risultanze del Libro dei soci e dalle comunicazioni effettuate alla CONSOB non
sono risultati azionisti in possesso di una partecipazione superiore a tale limite, ad eccezione di un
vestitore istituzionale che alla data del 1° aprile 2016 possedeva il 5 per cento circa del capitale sociale.
Merita di essere ricordato che secondo quanto disposte dall’ultimo comma dell’art. 3 del
d.l. n.332/1994 convertito in legge n. 474/1994, detta clausola statutaria decadrebbe laddove il
limite del 3 per cento fosse superato in seguito all’effettuazione di un’offerta pubblica di acquisto
(OPA), in conseguenza della quale I’offerente venisse a detenere una partecipazione almeno pari al
75 per cento del capitale con diritto di voto nelle deliberazioni riguardanti la nomina o la revoca degli
amministratori. Assume dunque rilevanza il fatto che, a partire dall’aprile 2016, a seguito della
operazione EGP, la partecipazione del Ministero dell’economia e delle finanze — pur essendo rimasto
invariato il numero complessivo di azioni ordinarie con diritto di voto detenute (n. 2.397.856.331) -
si & ridotta dal 25,50 per cento al 23,585 per cento del capitale sociale.

Si evidenzia, infine, che a decorrere dalla data (7 giugno 2014) di entrata in vigore del d.p.r. 25 marzo
2014, n. 85, attuativo delle disposizioni recate dal decreto-legge 15 marzo 2012, n. 21, convertito, con
modificazioni, nella legge 11 maggio 2012, n. 56, non trova piu applicazione nei riguardi di Enel la
disciplina dei “poteri speciali” dello Stato italiano nei settori strategici (c.d. golden share), con
conseguente cessazione automatica degli effetti delle clausole in materia di “poteri speciali” inserite
negli statuti delle societi operanti nei settori strategici e sottoposte ai processi di privatizzazione (nel

caso di Enel S.p.a. si tratta dell’art. 6.2).

6 A valle di tale operazione sono state, infatti, emesse e sottoscritte in sede di concambio —in favore degli azionisti di Enel Green Power
diversi da Enel — n. 763.322.151 azioni ordinarie Enel S.p.a., del valore nominale di 1 euro ciascuna, per un aumento di capitale
sociale pari a 763.322.151 euro.

7 In attuazione di quanto disposto dall’art. 3 del decreto legge 31 maggio 1994, n. 332, convertito con modificazioni dalla legge 30
luglio 1994, n. 474).
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1.2 - La struttura organizzativa

La struttura organizzativa di Gruppo,® basata su una matrice di Divisioni e Geografie e focalizzata
sugli obiettivi industriali perseguiti, si articola in:

- 4 Divisioni o “Global Business Line” (“Infrastrutture e Reti Globale”, “Generazione Termica
Globale”, “Energie Rinnovabili Globale” e “Global Trading e Upstreaming Gas™), a cui ¢ affidato il
compito di gestire e sviluppare gli asset nelle varie aree geografiche, ottimizzandone le prestazioni ed
il ritorno sul capitale investito;

- 6 Paesi e Regioni (“Italia”, “Iberia”, “Europa e Nord Africa”, “America Latina” “Nord e Centro
America”, Africa sub Sahariana e Asia”), a cui ¢ affidato il compito di gestire, nell’ambito di ciascun
Paese in cui il Gruppo & presente, le relazioni con gli organi istituzionali e le autorita regolatorie
locali, nonché le attivita di vendita di energia elettrica e gas, fornendo altresi supporto in termini di
attivita di staff e altri servizi alle Divisioni;

- 2 Funzioni Globali di Servizio (“Procurement” e “ICT”), a cui ¢ affidato il compito di gestire,
rispettivamente, gli acquisti a livello di Gruppo e le attivita di Information and Communication
Technology; ,

- 7 Funzioni di Holding (“Amministrazione, Finanza e Controllo”, “Risorse Umane e
Organizzazione”, “Comunicazione”, “Affari Legali e Societari”, “Audit”, “Rapporti con I'Unione

9

europea”, “Innovazione e Sostenibilita”), a cui & affidato il compito di gestire i processi di governance

a livello di Gruppo.

8 I1 nuovo modello organizzativo & stato approvato dal Consiglio di amministrazione nella seduta del 22 marzo 2016: in tale sede sono
state apportate alcune modifiche al modello approvato nella precedente seduta del 30 luglio 2014, con riguardo alla denominazione
ed al numero dei “Paesi e Regioni” (passati da 4 a 6) e delle “Global Business Lines” (passate da 5 a 4).
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2. - IL GOVERNO SOCIETARIO E GLI ORGANI
2.1 - Il sistema di Corporate Governance

Il sistema di governo societario di Enel si conforma, in linea generale, alle disposizioni del Decreto
Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, recante il Testo Unico della Finanza (TUF), alle raccomandazioni

contenute nel Codice di Autodisciplina delle societa quotate promosso da Borsa Italiana (d’ora in

poi, per semplicita, “Codice di Autodisciplina”),9 nonché alle raccomandazioni formulate dalla
CONSOB nella soggetta materia.

Con riguardo al “Modello organizzativo e gestionale” (adottato da Enel aisensi dell’art. 6 del Decreto
Legislativo 8 giugno 2001, n. 231), ¢ da segnalare che lo stesso & stato aggiornato nel corso del 2015
in conseguenza di alcune innovazioni normative riguardanti le parti speciali relative ai reati di
ricettazione, riciclaggio e impiego di denaro, beni o utilita di provenienza illecita, nonché ai delitti
informatici e di trattamento illecito di dati.

Per la gestione delle relazioni con gli azionisti, la Societa ha istituito un’area “Investor Relations”,
collocata nell’ambito della Funzione “Amministrazione Finanza e Controllo” e un’area preposta ai
rapporti con gli azionisti retail, che opera all’interno della Funzione “Affari legali e Societari”.

A seguito del recepimento nell’ordinamento italiano della disciplina comunitaria in materia di market
abuse e dell’entrata in vigore della normativa secondaria dettata dalla CONSOB, la Societa ha
adottato - e mantiene regolarmente aggiornato - un “registro” di Gruppo, in cui risultano iscritte le
persone fisiche o giuridiche che hanno accesso ad informazioni privilegiate in ragione dell’attivita
lavorativa o professionale, ovvero delle funzioni svolte per conto di Enel, nonché di altre societa

controllate dal Gruppo.

2.2 - I’Assemblea degli azionisti

L’Assemblea degli azionisti di Enel si & svolta a Roma il 26 maggio 2016; essa, per la parte ordinaria:
- ha approvato il Bilancio di esercizio 2015 di Enel S.p.a.;

- ha preso atto del Bilancio consolidato del Gruppo Enel relativo allo stesso esercizio;

- ha approvato la proposta formulata dal Consiglio di Amministrazione per la destinazione dell’utile

dell’esercizio;

9 Nel mese di luglio 2015 & stata approvata una nuova edizione del Codice di Autodisciplina, che apporta limitate modifiche ed
integrazioni alla precedente edizione del luglio 2014, al fine di rafforzare i presidi aziendali di legalita e trasparenza e di recepire
alcune raccomandazioni formulate dal Comitato per la Corporate Governance promotore del Codice stesso, nella sua Relazione
annuale pubblicata I'11 dicembre 2014, in materia di corporate social responsibility.
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- ha proceduto alla nomina, attraverso voto di lista, del nuovo Collegio Sindacale per il triennio
2016/2019, determinando il compenso spettante al Presidente e ai Componenti;

- ha approvato il Piano di incentivazione di lungo termine (L'TI) per il 2016 destinato al management
di Enel o di societa da questa controllate ai sensi dell’art. 2359 del codice civile;

- ha deliberato in senso favorevole sulla I Sezione della relazione sulla remunerazione redatta ai sensi
dell’art. 123-ter del TUF e dell’art. 84-quater del Regolamento Emittenti adottato dalla CONSOB
con delibera n.11971/1999, contenente l'illustrazione della politica per la remunerazione dei
componenti del Consiglio di Amministrazione, del Direttore Generale e dei Dirigenti con
responsabilita strategiche adottata dalla Societa per I'esercizio 2015, nonché delle procedure
utilizzate per I’adozione e ’attuazione della politica medesima.

Inoltre, con riguardo alla distribuzione dei dividendi, & stato deliberato, in conformita alla proposta
formulata dal Consiglio di Amministrazione, di destinare come segue l'utile netto ordinario
dell’esercizio 2015, pari a 1.010.654.499,31 euro:10

- alla distribuzione in favere degli azionisti di un dividendo, pari a 0,08 euro per ognuna delle
10.166.679.946 azioni ordinarie risultate in circolazione alla data di “stacco cedola” (20 giugno 2016),
per un importo complessivo di 813.334.395,68 euro;

- a riserva legale la parte dell’utile stesso necessaria al raggiungimento di un ammontare pari al
quinto del capitale sociale, come disposto dall’art. 2430, comma 1, del codice civile, per un importo
complessivo pari a 152.664.430,20 euro;

- a “utili accumulati” la parte residua dell’utile stesso, per un importo complessivo di 44.655.673,43
euro.

L’Assemblea ha deliberato, altresi, di destinare alla distribuzione in favore degli azionisti una parte
della riserva disponibile denominata “utili accumulati” appostata in bilancio (ammontante al 31
dicembre 2015 a complessivi 5.303.025.796,26 euro), per un importo complessivo di 813.334.395,68
euro (pari a 0,08 euro per ognuna delle 10.166.679.946 azioni ordinarie in circolazione il 20 giugno

2016, data prevista per lo “stacco cedola™). H

In sede straordinaria, 1’Assemblea ha, infine, approvato, su proposta del Consiglio di
Amministrazione, una modifica dell'art. 14.3 dello Statuto sociale, volta all’integrazione della

disciplina del voto di lista per la nomina del Consiglio di Amministrazione.

10 Cfr. infra paragrafo n. 7.

111 dividendo dell’esercizio 2014 era stato pari, invece, a complessivi 0,14 euro, di cui 0,05 euro tratti dall’utile netto ordinario (per
un importo complessivo di 470.167.889,75 euro) e 0,09 euro tratti dalla riserva “utili accumulati”, per un importo complessivo di
846.302.291,55 euro.
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In tale Assemblea la partecipazione del Ministero dell’economia e delle finanze & risultata
nuovamente!? inferiore a quella degli altri azionisti presenti, essendovi rappresentato il 53,7 per

cento del capitale e detenendo, a quella data, il MEF - come detto!3 - il 23,585 per cento del capitale

sociale.

2.3 - 1l Consiglio di Amministrazione

11 Consiglio di Amministrazione in carica nel 2015 (nominato dall’Assemblea ordinaria tenutasi il 22
maggio 2014) risultava composto da 9 membri (il Presidente e 8 consiglieri), di cui uno con funzioni
di Amministratore Delegato; 14 il relativo mandato scadra con l’approvazione del bilancio
dell’esercizio 2016.

Nei mesi di gennaio 2015, di giugno 2015 e, da ultimo, di febbraio 2016, il Comsiglio di
Amministrazione ha accertato la sussistenza dei requisiti di indipendenza di cui al combinato
disposto dell’art. 147-ter, comma 4, e dell’art. 148, comma 3, del TUF, nonché dell’art. 3 del Codice
di Autodisciplina, in capo a 7 degli 8 Amministratori non esecutivi.!®

Il Collegio Sindacale, per parte sua, ha attestato che il Comsiglio di Amministrazione,
nell’espletamento delle indicate valutazioni circa l'indipendenza dei propri componenti non
esecutivi, ha correttamente applicato i criteri indicati nel Codice di Autodisciplina, seguendo, a tal
fine, una specifica procedura di accertamento.

Nel corso dell’esercizio 2015, il Consiglio di Amministrazione ha tenuto 15 riunioni, che hanno visto
la regolare partecipazione dei Consiglieri, la presenza dei componenti il Collegio Sindacale, nonché

del Magistrato delegato della Corte dei conti.

2.4 - I Comitati

Nell’ambito del Consiglio di Amministrazione risultano istituiti, in attuazione delle raccomandazioni

del Codice di Autodisciplina e del Regolamento CONSOB in materia di operazioni con parti

12 Analoga situazione si & verificata nelle precedenti due assemblee dell’ll gennaio 2016 (relativa all’approvazione della citata
operazione di scissione di Enel Green Power) e del 28 maggio 2015 (di approvazione del bilancio relativo all’esercizio 2014): in
entrambe le occasioni, infatti, a fronte di una quota pari al 25,5 per cento detenuta dal MEF, era rappresentato, rispettivamente, il
53 per cento e il 52,2 per cento del capitale sociale.

13 Cfy. supra paragrafo n. 1.1.

14 Nel mese di novembre 2014 uno dei Consiglieri tratti dalla lista presentata dal socio di maggioranza ha rassegnato le dimissioni per
motivi personali ed & stato sostituito con deliberazione adottata dall’ Assemblea nella seduta del 28 maggio 2015.

15 T ’unico consigliere a rivestire un ruolo esecutivo ai sensi dell’art. 2 del Codice di Autodisciplina & I’Amministratore Delegato. Con
riferimento alla figura del Presidente, il Consiglio di Amministrazione ha riconosciuto ed attestato la sussistenza dei requisiti di
indipendenza di cui alle sopra richiamate norme del TUF, ma non anche i requisiti di cui all’art. 3 del Codice di Autodisciplina, in
quanto il Codice stesso prevede, all’art. 3, comma 1, che in linea di principio non & considerato indipendente chi & “...esponente di
rilievo dell’emittente...”, precisandosi, al comma successivo, che rientra tra gli “...esponenti di rilievo...” anche il Presidente
dell’Organo amministrativo.
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cm‘relmmm7 un “Comitato per le Nomine e le Remunerazioni”, un “Comitato Controllo e Rischi”, un
“Comitato Parti Correlate” e un “Comitato per la Corporate Governance”.

Tutti i suddetti Comitati sono dotati di appositi regolamenti organizzativi che ne disciplinano la
composizione, i compiti e le modalita di funzionamento.

Nel corso del 2015, il Comitato per le Nomine ¢ Remunerazioni ed il Comitato Contrello e Rischi
hanno tenuto, rispettivamente, sette e quindici riunioni, mentre il Comitato Parti Correlate ne ha
tenuta una e quello per la Corporate Governance sei.

Le riunioni dei Comitati sono state caratterizzate dalla regolare partecipazione dei relativi
componenti, nonché del Presidente del Collegio Sindacale, che vi ¢ ammesso per specifica disposizione

regolamentare.!”

2.5 = I controlli

2.5.1 - 1l sistema di controllo interno e di gestione dei rischi

Il Gruppo Enel ¢ dotato di un sistema di controllo interno e di gestione dei rischi (SCIGR), costituito
dall’insieme delle regole, delle procedure e delle strutture organizzative volte a consentire
I'identificazione, la misurazione, la gestione e il monitoraggio dei principali rischi aziendali.

Il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi si articola in tre distinte tipologie di attivita:

-1l “controllo di linea” o di “primo livello”, costituito dall’insieme delle attivita di controllo che le singole
unita operative o le societa del Gruppo svolgono sui propri processi al fine di assicurare il corretto
svolgimento delle operazioni; tali attivita di controllo sono demandate alla responsabilita primaria del
management operativo e sono considerate parte integrante di ogni processo aziendale;

- i controlli di “secondo livello”, affidati a specifiche funzioni aziendali e diretti a gestire e monitorare
categorie tipiche di rischi, quali, a titolo esemplificativo, quelli operativi, ambientali, di mercato (rischio
commodity e rischi finanziari), creditizi, strategici e di non conformita;

- Vinternal audit (controlli di “terzo livello”), avente ad oggetto la verifica della struttura e della
funzionalita del SCIGR nel suo complesso, anche mediante un’azione di monitoraggio dei controlli di
linea nonché delle attivita di controllo di secondo livello.

Il Consiglio di Amministrazione - che si avvale, a tal fine, del Comitato Controllo e Rischi - svolge un

ruolo di indirizzo e di valutazione dell’adeguatezza del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi.

16 Approvato, in attuazione dell’art. 2391-bis del codice civile, con deliberazione n. 17221 del 12 marzo 2010.
17 Alle riunioni possono, comunque, partecipare anche gli altri Sindaci.
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Le principali strutture aziendali attualmente preposte all’effettnazione dei controlli di secondo livello
SONo:

- I'Unita Pianificazione e Controllo di Gestione, incaricata del monitoraggio dell’andamento operativo
ed economico-finanziario della Societa e del Gruppo, nonché del controllo e della gestione del processo di
autorizzazione alla spesa concernente gli investimenti proposti dalle diverse unita di business e della
verifica dello stato di avanzamento dei medesimi;

- Unita Risk Control, che assicura 'implementazione, a livello di Gruppo, del processo di identificazione,
quantificazione, analisi, “prioritizzazione”, reporting ¢ controllo dei rischi finanziari, di commodity e di
credito, nonché la coerenza e 'omogeneita, a livello di Gruppo, nell’attuazione di policy e procedure volte
ad assicurare il rispetto della regolamentazione finanziaria (relativa alla negoziazione di strumenti
finanziari o finalizzata a garantire la trasparenza e l'integrita dei mercati), anche mediante il
coordinamento dell’apposito comitato di Gruppo (c.d. “Financial Regulation Committee”);

- il Comitato Rischi di Gruppo, presieduto dall’Amministratore Delegato, che ha la responsabilita di
approvare le policy e ilimiti di Gruppo e delle singole Regioni/Country/ Business Line per irischi finanziari,
commodity e di credito, nonché di autorizzare I'eventuale superamento di detti limiti oltre determinate
soglie; tale stesso Comitato definisce, inoltre, gli indirizzi per la gestione dei rischi in questione,
individuando azioni di intervento, nonché prodotti o strumenti di mitigazione, a seguito di operazioni
straordinarie o rilevanti o di particolare complessita o criticita, ovvero di operativita su nuovi mercati,
provvedendo ad analizzare le principali risultanze sulla complessiva esposizione del Gruppo e
supervisionando le relative attivita di gestione e controllo.

Infine, il Dirigente Preposto, la cui attivita si iscrive nell’ambito dei controlli di secondo livello, &
responsabile, per legge, della definizione e dell'implementazione di un idoneo sistema di controllo interno
sull’informativa finanziaria nell’ambito della Societa e del Gruppo, predisponendo, a tal fine, procedure
amministrative e contabili per la formazione del bilancio d’esercizio e del bilancio consolidato e fornendo

ogni altra comunicazione di carattere finanziario.

2.5.2 - La revisione legale

La revisione legale del bilancio di esercizio di Enel S.p.a. e del bilancio consolidato del Gruppo ad
essa facente capo ¢ stata affidata, per il novennio 2011/2019, ad una societa di revisione, individuata
all’esito di una procedura ad evidenza pubblica svoltasi sotto la direzione e la vigilanza del Collegio
Sindacale, per un corrispettivo annuo che — tenuto conto della clausola di adeguamento al costo della
vita inserita nella documentazione contrattuale e delle variazioni che hanno interessato il Gruppo

dalla data di affidamento (cessioni, operazioni di riorganizzazione, applicazione di nuovi principi
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contabili ef similiu), ammonta, all’attualita, a circa 9 milioni di euro, a fronte dei 6,4 milioni di euro
circa iniziali (40,6 per cento in un sessennio circa).

Fin dal 2009, trova applicazione un’apposita procedura volta a disciplinare I’affidamento di incarichi
aggiuntivi alla societa di revisione che opera nell’ambito del Gruppo.

In base alla suddetta procedura (da ultimo modificata nel settembre 2012), il Collegio Sindacale &
chiamato ad esprimere un preventivo parere circa l’affidamento di ogni incarico aggiuntive diverso
dall’incarico prineipale di revisione in favore del revisore principale di Gruppo, ovvero di entita
appartenenti al relativo network; I'affidamento di tali incarichi aggiuntivi é consentito solo in
determinate condizioni di comprovata necessita sotto il profilo legale, economico o della qualita del
servizio e sempreché non ricorrano fattispecie di incompatibilita previste dalla legge.

In relazione ad alcune tipologie di incarichi aggiuntivi di minore importanza, non aventi, cioe,
caratteristiche tali da compromettere 'indipendenza del revisore principale, il Collegio Sindacale &
semplicemente destinatario di un’informativa successiva al loro affidamento.

Alla societa di revisione ed alle entita appartenenti al relativo network sono stati complessivamente
riconosciuti nel 2015, 23,1 milioni di euro a tale titolo, di cui 16,5 milioni di euro per servizi di
revisione contabile, 5,1 milioni di euro per servizi di attestazione e 1,1 milioni di euro per altri servizi

(di cui 0,5 milioni di euro per consulenze fiscali).

2.5.3 - I Collegio Sindacale

11 Collegio Sindacale in carica nel 2015, il cui mandato & scaduto — come detto - con ’approvazione
del bilancio dell’esercizio 2015, si componeva, come quello attualmente in carica, di tre Sindaci
effettivi e due Sindaci supplenti.

In aggiunta ai compiti attribuiti dalla normativa di riferimento di cui al TUF e dal Codice di
Autodisciplina, il Collegio Sindacale vigila, ai sensi dell’art. 19 del d.1gs. 27 gennaio 2010, n. 39:

- sul processo di informativa finanziaria;

sull’efficacia dei sistemi di controllo interno e di gestione del rischio;

- sulla revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati;

- sull’indipendenza della societa di revisione legale, con particolare riferimento alla prestazione di
servizi non di revisione forniti alle societa del Gruppo.

Nel corso dei mesi di febbraio 2015 e di febbraio 2016, il Collegio Sindacale ha accertato in capo al
suo Presidente.ed ai due Sindaci effettivi il possesso del requisito di indipendenza previsto dal Codice

di Autodisciplina rispetto agli amministratori.
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Non sono stati rilevati da parte del Collegio Sindacale fatti censurabili, omissioni e/o irregolarita o,
comunque, fatti significativi tali da meritare di essere segnalati alle Autorita di vigilanza, ovvero di
essere menzionati nella relazione all’Assemblea dei soci.

Nel corso dell’esercizio 2015, il Collegio Sindacale ha tenuto 17 riunioni che hanno vistoe la regolare

partecipazione dei Sindaci effettivi e del Magistrato delegato della Corte dei conti.

2.6 - I compensi

2.6.1 - Compensi dei componenti non esecutivi del Consiglio di Amministrazione

Il compenso spettante ai componenti del Consiglio di Amministrazione in carica nel 2015 & stato
determinato dall’Assemblea dei soci del 22 maggio 2014 nella misura di euro 90.000 lordi annui per
il Presidente e di euro 80.000 lordi annui per ciascuno degli altri consiglieri.

Il compenso aggiuntivo per i Consiglieri chiamati a far parte dei Comitati costituiti nell’ambito del
Consiglio di Amministrazione & stato successivamente fissato da quest’ultimo - con delibera adottata
il 9 giugno 2014, su proposta del Comitato per le Nomine e le Remunerazioni e sentito il parere del
Collegio Sindacale - nella misura di euro 30.000 lordi annui per il Presidente di ciascun Comitato e di
euro 20.000 lordi annui per gli altri componenti, unitamente ad un gettone di presenza, per tutti i
componenti, pari a 1.000 euro a seduta; il compenso complessivo riconosciuto a ciascun Consigliere
per la partecipazione ai Comitati non pud superare, tuttavia, la soglia di 70.000 euro lordi annui.!8

I Consiglieri non esecutivi hanno maturato nel 2015 compensi per un importo complessivo di

1.169.244: euro.

2.6.2 - Compensi del Presidente e dell’Amministratore Delegato/Direttore Generale

La remunerazione del Presidente del Consiglio di Amministrazione e dell’ Amministratore Delegato
& stata definita dal Consiglio di Amministrazione nella seduta dell’1l settembre 2014, su proposta
del Comitato per le Nomine e le Remunerazioni, previo parere del Comitato Parti Correlate e sentito
il Collegio Sindacale.

All'uopo, il Consiglio di Amministrazione si & conformato alla deliberazione assunta dall’Assemblea
nella seduta del 22 maggio 2014, secondo cui, in attuazione del combinato disposto dei commi 5-

quater, 5-quinquies e 5-sexies dell’art. 23-bis del decreto legge n. 201/2011, convertito in legge n.

18 Un gettone di pari importo & altresi previsto per il magistrato della Corte dei conti delegato al controllo per la partecipazione alle
riunioni del Consiglio di amministrazione e del Collegio sindacale.
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214/201119, il compenso dei vertici societari doveva essere stabilito e corrisposto in misura non
superiore al 75 per cento del trattamento economico complessivo a qualsiasi titolo determinato,
compreso quello per eventuali rapperti di laverc con la medesima societa, previsto nel corso del
mandato antecedente al rinnovo, nonché alla raccomandazione formulata da parte del
rappresentante del socio MEF nel corso della stessa Assemblea, secondo cui il compenso del
Presidente del Consiglio di Amministrazione doveva essere fissato in misura non superiore a 238.000
euro annui lordi.

La proposta del Comitato per le Nomine e le Remunerazioni ¢ stata supportata dalla consulenza di
una secieta internazionale individuata all’esito di un’apposita indagine di mercato e previo
accertamento e riconoscimento del possesso, in capo alla stessa, dei necessari requisiti di
indipendenza.

Detta societa ha condotto un’analisi di benchmarking sul trattamento riservato agli amministratori
esecutivi in societa, anche estere, particolarmente rappresentative per dimensioni economiche od
operative, operanti nello stesso settore e/o dotate di un assetto di poteri omogeneo rispetto a quello
di Enel.

Per il Presidente del Consiglio di Amministrazione, & stato previsto un emolumento fisso
omnicomprensivo di euro 238.000 lordi annui, che assorbe il compenso di euro 90.000 deliberato
dall’Assemblea, nonché i compensi (compresi i gettoni di presenza) spettanti per I'eventuale
partecipazione a Consigli di Amministrazione di societa controllate o partecipate, ovvero al Comitato
per la Corporate Governance, con conseguente rinuncia o riversamento degli stessi.

Per I’Amministratore Delegato e Direttore Generale ¢ stato, invece, previsto:

- un emolumento fisso di euro 545.000 lordi annui quale compenso per la carica di Amministratore
Delegato (che assorbe quello di euro 80.000 spettante quale componente del Comnsiglio di
Amministrazione, nonché quelli spettanti per I'eventuale partecipazione a Consigh di
Amministrazione di societa controllate o partecipate) e di euro 610.000 lordi annui quale retribuzione
per la funzione di Direttore Generale, per un totale di euro 1.155.000 lord: annui;

- un compenso variabile di breve termine che puo variare da 0 fino a un massimo del 120 per cento
della remunerazione fissa annuale, relativa sia al rapporto di amministrazione che al rapporto
dirigenziale, in funzione del raggiungimento di obiettivi di performance annuali;

- un compenso variabile di medio-lungo periodo derivante dalla partecipazione, in qualita di

Direttore Generale, ai piani di incentivazione dilungo termine (piani di Long Term Incentive - “LTI”

19 Introdotti dall’art. 84-ter del decreto-legge 21 giugne 2013 n. 69, convertito con modificazioni dalla legge 9 agosto 2013, n. 98.
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- di tipo cush) varati periodicamente dalla Societa nei confronti del zop management del Gruppo, con
un tetto massimo pari al 144 per cento della retribuzione fissa.

Quanto ai compensi percepiti nel 2015 dai vertici societari, si evidenzia che:

- il Presidente del Consiglio di Amministrazione ha percepito un compenso complessive di euro
246.902 di cui:

- euro 238.000 a titolo di emolumento fisso;

- euro 8.902 pari alla valorizzazione di benefici non monetari fruiti per la copertura assicurativa del
rischio di infortuni extraprofessionali e vita e dei contributi versati da Enel al’ ASEM (Associazione
Assistenza Sanitaria Integrativa Dirigenza Energia e Multiservizi);

- ’Amministratore Delegato/Direttore Generale, ha percepito un compenso complessivo di euro
2.725.764 di cui:

- euro 545.000, a titolo di emolumento fisso per I'incarico di Amministratore Delegato;

- euro 610.000, a titolo di emolumento fisso per Iincarico di Direttore Generale;

- euro 654.000, a titolo di emolumento variabile per il raggiungimento degli obiettivi di breve termine
relativamente alla carica di Amministratore Delegato;

- euro 732.000, a titolo di emolumento variabile per il raggiungimento degli obiettivi di breve termine
relativamente alla carica di Direttore Generale;20

- euro 57.714, pari alla valorizzazione di benefici non monetari fruiti per I'uso promiscuo di un
autoveicolo di servizio, per la copertura assicurativa del rischio di infortunio extraprofessionale e per
1 contributi previdenziali versati da Enel al Fondo Pensione integrativo destinato ai dirigenti del
Gruppo, nonché all’ASEM;

- euro 127.050, pari alla valorizzazione, per il 2015, del diritto di opzione concesso a Enel per

I’attivazione del patto di non concorrenza.?!

20 Entrambe tali componenti variabili di breve termine sono state determinate dal Consiglio di Amministrazione, su proposta del
Comitato per le Remunerazioni, a seguito della verifica effettuata, nella seduta del 22 marzo 2016, sul livello di raggiungimento
degli obiettivi annuali, oggettivi e specifici, che erano stati assegnati all’interessato dal Consiglio stesso in precedenza.

21 Nella Determinazione relativa al trattamento economico spettante all’ Amministratore Delegato/Direttore Generale approvata dal
Consiglio di Amministrazione nella seduta dell’ll settembre 2014 & stata inserita (come per il passato) una clausola di non
concorrenza. A differenza del passato, perd, si & previsto che venga attribuito alla Societa un diritto di opzione che consenta a
quest’ultima di attivare il patto di non concorrenza a condizioni predeterminate, a fronte di uno specifico corrispettivo (pari a
381.150 euro) da riconoscere all’interessato in tre rate annuali. Ai sensi di tale opzione, entro la data di cessazione del rapporto
(ovvero nei 10 giorni successivi in caso di dimissioni), il Consiglio di Amministrazione potra decidere se attivare o meno il patto in
questione, erogando in caso positivo il residuo del corrispettivo previsto dal patto stesso (pari a 2.159.850 euro), per un corrispettivo
complessivo, in caso di attivazione del patto, pari a 2.541.000 euro (i.e., un’annualit della remunerazione fissa e variabile di breve
termine per entrambi i rapporti). Qualora il diritto di opzione venga esercitato, I'obbligo di non concorrenza & destinato a valere per
il periodo di 1 anno successivo alla cessazione del rapporto, con riferimento alle attivita in concorrenza con quelle svolte dal Gruppo
in Italia, Francia, Spagna, Germania, Cile e Brasile. Si evidenzia, inoltre, che per la carica di Amministratore Delegato/Direttore
Generale della societ controllata Enel Green Power S.p.a. ricoperta fino al 22 maggio 2014, I’Amministratore Delegato/Direttore
Generale di Enel S.p.a. con riferimento al Piano di LTI 2013 approvato dalla stessa societa, ha maturato una componente variabile
di lungo termine di euro 508.890, di cui il 30 per cento erogabile nel 2016 e il restante 70 per cento differito al 2017, mentre, con
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2.6.3 - Compensi dei componenti il Collegio Sindacale

Il compenso dei componentiil Collegio Sindacale in carica nel 2015 (nominati dall’Assemblea dei soci
del 30 aprile 2013) & stato determinato nella misura di 85 mila euro annui per il Presidente ¢ di 75
mila euro annui per ciascuno dei Sindaci effettivi,?? per un costo complessivo nell’esercizio di
riferimento di 235 mila euro.

Ai componenti del Collegio Sindacale in carica nel 2015 sono stati corrisposti emolumenti per un
importo complessivo di 235 mila euro.

Nel 2015 ai componenti dei Collegi Sindacali delle societa controllate di diritto italiano & stato
riconosciuto, quale emolumento per la carica ricoperta, un importo fisso onnicomprensivo, analogo
a quello previsto nel 2014, secondo le seguenti fasce:

- 36.000 euro per i Presidenti e 27.000 euro per i sindaci effettivi nelle societa di maggiori dimensioni;
- 27.000 euro per i Presidenti e 18.000 euro per isindaci effettivi nelle societa di medie dimensioni;

- 18.000 euro per i Presidenti e 9.000 euro per i sindaci effettivi nelle societa di minori dimensioni.

2.6.4 - Compensi dei Dirigenti con responsabilita strategiche

Ai Dirigenti con responsabilita strategiche 22 sono stati corrisposti nel 2015 emolumenti per
complessivi euro 15.304.043.24 ‘

Per prassi aziendale, i dirigenti in servizio chiamati ad assumere la carica di Consiglieri di
Amministrazione, nonché di Presidenti, ovvero di Amministratori Delegati delle societa del Gruppo,
hanno l'obbligo di rinunciare ai compensi deliberati in loro favore dalle predette societa, ovvero di
riversarli alla societa di appartenenza.

Sulla struttura e sull’entita della retribuzione dei Dirigenti con responsabilita strategiche si riferira
pilt dettagliatamente nel paragrafo n. 3.2 che segue, nel quale sara sinteticamente illustrata anche la

politica retributiva nei confronti dell’intero management.

2.6.5 - La relazione sulla remunerazione ai sensi dell’art. 123-ter del TUF
L’art. 123-ter del TUF, introdotto dal d.lgs. 30 dicembre 2010 n. 259, che ha recepito le
Raccomandazioni della Commissione Europea n. 2004/913/CE e n. 2009/385/CE in materia di

riferimento al Piano LTI 2014, la stessa componente variabile di lungo termine & ammontata a euro 299.016, di cui il 30 per cento
erogabile nel 2017 e il restante 70 per cento differito al 2018.

22 Tdentici compensi sono stati determinati dall’Assemblea tenutasi il 26 maggio 2016 in favore dei componenti del nuovo Collegio
sindacale — cfr. supra paragrafin. 2.2 en. 2.5.3.

23 Per Dirigenti con responsabilita strategiche si intendono i diretti riporti dell’Amministratore Delegato, che condividono con questi
le scelte di maggiore rilevanza per il Gruppo.

24 Tale importo si riferisce, pro rata temporis, a tutti i soggetti che nel corso dell’esercizio 2015 hanno ricoperto, anche per una frazione
del periodo, la funzione di Dirigente con responsabilita strategiche (per un totale di 12 posizioni).
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* remunerazione degli amministratori delle societa con azioni quotate, ha previsto, con effetto dal
2011, che tali societd “...mettono a disposizione del pubblico, almeno 21 giorni prima...” della data
dell’assemblea convocata per 'approvazione del bilancio, “...una relazione sulla remunerazione...”
predisposta sulla base delle indicazioni fornite dalla CONSOB, disponendo, altresi, che la prima
sezione di tale relazione — illustrativa della politica adottata in materia di remunerazione dei
componenti dell’organo di amministrazione, dei direttori generali e dei dirigenti con responsabilita
strategiche, con riferimento almeno all’esercizio successivo a quello del bilancio sottoposte ad
approvazione assembleare — deve essere sottoposta al voto consultivo degli azionisti.

In attuazione di tale norma, & stata redatta un’apposita relazione in cui & stata esposta una
dettagliata informativa al mercato ed agli azionisti, sia sulla politica in materia di remunerazione
dei componenti del Consiglio di Amministrazione, del Direttore Generale e dei Dirigenti con
responsabilith strategiche da adottare per il 2016 (Sezione I), sia sui compensi corrisposti,
nell’ésercizio 2015, agli stessi soggetti, nonché ai componenti del Collegio Sindacale, quali sopra
riportati (Sezione II).

La I Sezione della relazione sulla remunerazione & stata sottoposta — come gia riferito® - al voto
consultivo dell’Assemblea tenutasi il 26 maggio 2016, che I’ha approvata con il voto favorevole del

96,86 per cento del capitale rappresentato.

25 Cfr. supra paragrafo n. 2.1.
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3. - LE RISORSE UMANE

3.1 - Consistenza e costo del personale

La consistenza del personale del Gruppo Enel, come risulta dalla tabella sotto riportata, ¢ diminuita,
nel 2015, di 1.047 unita (-1,5 per cento ciréé), in conseguenza, essenzialmente, delle variazioni di
perimetro e del saldo negativo tra le cessazioni intervenute nel corso dell’esercizio (n. 4.011) e le

assunzioni effettuate nel medesimo periodo (n. 2.695).26

Tabella 1 - Organico Gruppo Enel (Italia -+ Estero).

ORGANICO GRUPPOQ ENEL (Italia + Estero)
2013
20151 2014 riclassificato?
Consistenza al 1.1 68.961 70.342 73.702
Acquisizione 50% Powercrop +28
Deconsolidamento applicazione principio contabile IFRS 11 , -1.052
Cessione 60% Se Hydropower -51
Cessione EGP France -48
Cessione ramo di EGP Portogallo -16
Cessione Constr Y Proy Los Maitenes -12
Cessione Aguas Santiago Poniente -13
Acquisizione Gasatacama Cile +163
Cessione 40% Se Hydropower -41
Cessione EGP Portogallo -34
Acquisizione 3SUN +305
Acquisizione Suministro Luz y Fuerza +4
Acquisizione EGP India +35
Saldo A +269 +23 -1024
B) Assunzioni - Cessazioni:
Assunzioni 2.695 4.821 2.612
Cessazioni -4.011 -6.225 -4.948
Saldo B -1.316 -1.404 -2.336
Consistenza al 31.12 67.914 68.961 70.342
variazione % -1,5 -2,0

I La consistenza finale al 31.12.2015 include 4.301 risorse riferite al perimetro di societa classificato come "posseduto per la vendita”.

2 La consistenza finale al 31.12.2014 include 4.486 risorse riferite al perimetro di societd classificato come "posseduto per la vendita”.

3 La consistenza finale al 31.12.2013 include 37 risorse riferite al perimetro di societd classificato come "posseduto per la vendita".

Il numero delle cessazioni registrato nel corso del 2015 in Italia ammonta a 754, di cui la maggior

parte conseguite attraverso lo strumento consensuale dell’esodo incentivato (tabella seguente).

2% Per il 2013 si riporta il dato riclassificato a seguito dell’applicazione del principio contabile IFRS 11 che ha comportato il
deconsolidamento a livello di Gruppo di oltre 1.000 risorse a partire dal gennaio 2014.
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A fine 2015 si registra un aumento consistente di tali uscite rispetto all’esercizio precedente, essendo
le stesse passate da 117 a 564, per effetto dell’applicazione nel corso del 2014 del pianc di
pensionamento anticipato ex art. 4 della legge n. 92/2012.

Per effetto del diverso mix di categorie interessate?” diminuisce I'importo medio del’incentivo, che,
rispetto al 2014, passa da 150.253 euro a 89.822 euro (-40,2 per cento); aumenta invece il costo
complessivo degli esodi incentivati per effetto dell’aumento del numero complessivo di uscite,

passando da 18 a 51 milioni di euro.

Tabella 2 - Esodo incentivato - Cessazioni consensuali incentivate.

ESODO INCENTIVATO - CESSAZIONI CONSENSUALI INCENTIVATE (Italia)
N. unita Costo esodo Importo medio
(in €/milioni) (in € arrot.)
Categorie 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Manager 25 18 12 15 496.240 832.889
Middle Manager 70 6 8 0 108.185 63.503
White collar 319 61 21 2 67.255 25.278
Blue collar 150 32 9 1 61.510 20.770
Totale 564 117 51 18 89.822 150.253
variazione % 382,1 188,2 ' -40,2

La seguente tabella riporta la distribuzione del personale per area di attivita (Italia+Estero), sulla

base dell’assetto organizzativo di Gruppo approvato dal Consiglio di amministrazione nella seduta

del 30 luglio 2014.

Tabella 3 - Organico Gruppo Enel per area di attivitd (Ttalia + Estero).

ORGANICO GRUPPO ENEL PER AREA (Ttalia + Estero)
n, risorse incid. % P ;;5;'2%1 4 n. risorse incid. %
al 31712 2015 2014 (riclassificato)
Ttalia ! 28.774 42 -3,0 29.656 43
Penisola Iberica 10.001 15 -4,8 10.500 15
America Latina 2 12.211 18 -0,7 12.301 18
Europa dellEst 10.200 15 -2,0 10.411 15
Energie Rinnovabili 4.309 6 19,4 . 3.609 5
Altro, elisioni e rettifiche 2.419 4 -2,6 2.484 4
Totale 67.914 100 -L,5 68.961 100
variazione % -1,5

! Include 41 unité riferite al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2014.
2 Include 15 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2014.

3 Include 4.301 unita riferite al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” al 31 dicembre 2015 (4.430 unitd al 31 dicembre 2014).

27 Che risulta cosi composto: 4 per cento manager/dirigenti (15 per cento nel 2014); 12 per cento middle manager/quadri (5 per cento
nel 2014); 57 per cento white collarfimpiegati (52 per cento nel 2014) e 27 per cento blue collar/operai (27 per cento nel 2014).
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A fronte di un decremento dell’l,5 per cento del totale degli addetti, la distribuzione del personale
presenta una diversa evoluzione nell’ambito delle varie aree; in particolare, risultano in diminuzione
i dipendenti in Italia, nella Penisola Iberica e in Europa dell’Est; si incrementa, invece, il numero
degli addetti nel perimetro delle Energie Rinnovabili.

Per ¢i6 che concerne la composizione per categorie professionali (tabella seguente), si evidenzia che, alla
fine dell’esercizio, su una consistenza complessiva di 67.914 dipendenti, i manager (dirigenti) eranoc 1.465,
pari al 2,1 per cento dell'organico (2,2 per cento nel 2014), i middle manager (quadri) erano 10.387, pari
al 15,3 per cento (20,9 per cento nel 2014), il numero dei white collar (impiegati) ammontava a 35.975,
pari al 53,0 per cento (54,4 per cento nel 2014), mentre i blue collar (operai) assommavano a 20.087, pari
al 29,6 per cento (22,5 per cento nel 2014).

Anche in termini di “forza media” si registra una variazione in diminuzione dell’organico (-3,3 per cento).

Tabella 4 - Organico Gruppo Enel per categorie professionali (Italia + Estero).

CZI;"(;EAgg;)Igl;EEng; ;\T ;%;ili I Forza Media ! Consistenza al 31/12 1

(Italia + Estero) 2015 2014 2015 2 2014
Manager 1.457 1.552 1.465 1.538
Middle manager 10.177 14.263 10.387 14.399
‘White collar 34.769 38.224 35.975 37.508
Blue collar 21.978 16.709 20.087 15.516
Totale 68.381 70.748 67.914 68.961

"variazione % -3,3 -1,5

I Per le societa consolidate con il metodo proporzionale la consistenza corrisponde alla quota di competenza Enel.

2 Include 4.301 unita riferite al perimetro di attivita classificato come “posseduto per la vendita”.

Il costo complessivo del personale del Gruppo Enel nel 2015 (tabella a seguire) & stato pari a 5.313
milioni di euro, registrando un incremento del 9,2 per cento rispetto all’esercizio precedente (4.864
milioni di euro).

La variazione trova, fondamentalmente, riscontro nell’aumento dei costi per incentivo all’esodo sulla
base dei nuovi accordi per le uscite incentivate sottoscritti in Italia, nel mese di dicembre 2015 ai
sensi dell’art. 4 della legge n. 92/2012 (per 1.128 milioni di euro includendo I'effetto derivante da tali
accordi anche sugli altri benefici ai dipendenti), nonché al maggior costo (90 milioni di euro) per
P'introduzione di meccanismi di esodo incentivato in Spagna (Plan de Salida).

Si registra inoltre I’aumento dei costi in America Latina a seguito delle maggiori consistenze medie
e dellincremento dei costi medi unitari (tale aumento & stato particolarmente significativo in

Argentina a seguito del rinnovo del contratto collettivo di lavoro).
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L’evidenziato incremento complessivo del costo del personale & stato parzialmente compensato dal
rilascio (per 902 milioni di euro) del fondo “sconto energia” relativo agli ex dipendenti italiani, in
virtu della revoca unilaterale del beneficio effettuata nel quarto trimestre 2015, e dalla riduzione
delle consistenze medie in Italia e Spagna, anche per effetto dei meccanismi di esodo incentivate

introdotti negli esereizi precedenti.

Tabella 5 - Costo complessivo del personale Gruppo Enel (Iialia -+ Estero).

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia + Estero)
2015 2014
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui ¢ salari Totale di cui e Salari
Totale generale 5.313 3.306 4.864 3.329
variazione % 9,2 -0,7

La tabella che segue evidenzia, invece, il costo complessivo del personale del Gruppo Enel in Italia.
L’onere complessivo registrato nel 2015 si € incrementato del 5,2 per cento per effetto dell’incentivo
all’esodo sopra citato; I'onere relativo agli stipendi e ai salari registra, invece, un decremento (-3,6

per cento), legato principalmente alla diminuzione dell’organico.

Tabella 6 - Costo complessivo del personale Gruppo Enel (Ttalia).

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Italia)
2015 2014
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui e salari Totale di cui e Salari
Totale generale 2.635 1.677 2.506 1.739
variazione % 5,2 -3,6

Con riferimento al comparto Estero (cfr. tabella seguente), si evidenzia ugualmente un incremento del costo
complessivo pari al 13,6 per cento, per effetto soprattutto - come si & avuto modo di dire - dell’introduzione
del piano di prepensionamento varato in Spagna e dell’incremento di costo registrato in America Latina;

con riferimento ai soli stipendi e salari si registra, invece, un incremento pari al 2,5 per cento.

Tabella 7 - Costo complessivo del personale Gruppo Enel (Estero).

(milioni di euro)

COSTO COMPLESSIVO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (Estero)
2015 2014
Onere Stipendi Onere Stipendi
Totale di cui e salari Totale di cui ¢ Salari
Totale generale 2.678 1.629 2.358 1.590
variazione % 13,6 2,5
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11 costo unitario medio complessivo del personale del Gruppo Enel (cfr. la tabella riportata di seguito)

registra infine un incremento pari al 12,9 per cento, a fronte di un incremento nel costo medio per

salari e stipendi pari al 2,5 per cento.

Tabella 8 - Costo unitaric medio del personale Gruppo Enel (Italia + Estero).

(migliaia di euro)

COSTO UNITARIO MEDIO DEL PERSONALE GRUPPO ENEL (ltalia + Estero)
2015 2014
Forza Costo Costo medio Forza Costo Costo medio
Media Medio per salari Media Medio per salari
N. Totale e stipendi N. Totale e stipendi
Totale 68.381 7,7 48,3 70.748 68,8 47,1

Per quanto riguarda la consistenza e il costo del personale della Capogruppo ENEL S.p.a., si

riportano le seguenti tabelle.

Tabella 9 - Consistenza del personale Enel Spa.

Evoluzione consistenze finali Enel Spa 2014-2015
Consistenza al 31.12.2014 791
Assunzioni ’ +23
Cessazioni -30
Saldo mobilita infragruppo +314
Consistenza al 31.12.2015 ) 1.098
l variazione % 2015 vs 2014 +38,8

Tabella 10 - Costo del personale Enel Spa.

Costo del personale Enel spa 2014-2015
2015 2014 2015 vs 2014
Consistenze medie 1.043 779 +33.9%
Costo totale [Mln Eur] 176 120 +46,9%
Costo medio [k Eur] 168 154 +9,7%

3.2 - Remunerazione e sistema di incentivazione del management

La politica retributiva adottata da Enel nei confronti del management del Gruppo contempla
I’attribuzione di un emolumento strutturato su una componente fissa, e due componenti variabili:
una a breve termine e una a medio-lungo termine (c.d. pay-mix).

La componente variabile di breve periodo ¢ essenzialmente basata sul MBO (Management By

Objectives) e coinvolge circa il 99 per cento dei manager e circa il 16 per cento dei middle manager

(quadri).
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Essa retribuisce la performance in una prospettiva di merito e sostenibilita ed & caratierizzata
dall’erogazione di un compenso annuo monetario, la cni misura varia in funzione del livello di
raggiungimento di obiettivi predefiniti, sia individuali che di gruppo, correlati al piano industriale,
assegnati e misurati con riferimento al singolo esercizio.

Nel corso del 2015 & stato, inoltre, varato, diversamente dagli anni precedenti, un unico piano di
ineentivazione a lungo termine (Long Term Incentive — LTI ) riservato soltanto al top management
(per un totale di circa 250 destinatari).

Tale piano prevede la pre-assegnazione di un controvalore base correlato alla Retribuzione Annua
Lorda (RAL) e la successiva attribuzione di un premio monetario che pud variare rispetto a tale
controvalore in funzione del livello di raggiungimento di obiettivi predefiniti e di condizioni di

performance di Gruppo?® misurati sul risultato cumulato relativo al triennio 2015-2017.

3.3 - Salute e sicurezza dei lavoratori

Le funzioni di indirizzo, coordinamento e presidio delle azioni a tutela della salute e della sicurezza
dei lavoratori sono assicurate dall’unita Health & Safety (H&S) di Holding.

Complementare a tale funzione ¢ il ruolo svolto dalle strutture HSEQ (Health, Safety, Enviromnent,
Quality) istituite nell’ambito di ciascuna Global Business Line, alle quali & affidato il compito di
indirizzare e supportare la gestione aziendale sui temi concernenti la salute e la sicurezza, di garantire
la standardizzazione di processi e dei sistemi, di diffondere le buone pratiche e di definire piani di
miglioramento, monitorandone 'implementazione.

In Italia e in Spagna, che rappresentano le realta territoriali pitt grandi e complesse del Gruppo,
operano delle unita H&S di Country, che gestiscono i relativi processi per il personale delle aree di |
staff, dei servizi e del mercato (nelle altre regioni geografiche in cui opera Enel i processi H&S sono
invece gestiti dalle funzioni HSEQ della Business Line prevalente).

Le societa del Gruppo Enel sono dotate di sistemi di gestione della salute e sicurezza conformi allo
standard “OHSAS 18001:2007”, che sono verificati e certificati annualmente da Organismi
Accreditati.

Nel 2015 l'indice di frequenza combinato degli infortuni (numero infortuni dipendenti Enel e
personale contrattista/milioni di ore lavorate) si & attestato a 1,43 (registrando una diminuzione del
21 per cento rispetto al dato del 2014); parimenti, I'indice di gravita combinato (giorni di assenza

dipendenti Enel e personale contrattista /migliaia di ore lavorate) ha registrato una diminuzione del

28 Total Shareholders’ Return (TSR) e Return On Average Capital Employed (ROACE).
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26 per cento rispetto al dato del 2014, attestandosi a 0,052: nello specifico, si sono verificati 13
infortuni mortali (6 eventi in meno rispetto al 2014), di cui 4 hanno rignardato dipendenti Enel e 9

hanno riguardato dipendenti delle ditte appaltatrici.

Nel corso dell’esercizio, inoltre:

- & stata aggiornata la Policy “Classification, communication, analysis and reporting of incidents”, che
definisce ruoli e procedure per garantire la tempestiva comunicazione degli incidenti, assicurare il
processo di analisi delle “cause radice”, predisporre piani di miglioramento e procedere al loro
monitoraggio; sono state, incltre, approfondite le modalita di analisi e di comunicazione e degli
eventi del tipo Near Miss, vale a dire di quegli eventi che hanno la potenzialita di causare danni
severi;

- & proseguita I'implementazione del Progetto “One Safety”, basato sulla realizzazione di osservazioni
sul campo mirate alla promozione di comportamenti sicuri e responsabili per tutti i lavoratori (dal
2014 il progetto & stato esteso agli appaltatori del Gruppo e ha visto la partecipazione di oltre 330
imprese in tutto il mondo);

- & stata lanciata la campagna di comunicazione sulla sicurezza stradale “Listentothesigns™;

- 51 & svolta la 7/ edizione della International Health and Safety Week, (annuale appuntamento di
riflessione sui temi della salute e della sicurezza, che ha coinvolto lavoratori dipendenti e personale
contrattista in tutto il perimetro del Gruppo);

- & stato introdotto un modello che definisce I'impatto di infortuni gravi e mortali sul valore
dell’indice di Vendor Rating (sistema di valutazione delle performance delle imprese appaltatrici);
nell’ambito delle condizioni generali di contratto del Gruppo Enel; inoltre, & stata aggiornata la lista
delle violazioni in materia di H&S e sono state riviste le linee guida in materia di subappalto;

- sono stati organizzati i Contractors Safety Day, workshop dedicati alle imprese appaltatrici per la
condivisione di buone prassi e la promozione di iniziative di miglioramento sui temi della salute e
della sicurezza dei lavoratori;

- & stata diffusa in tutto il Gruppo la metodologia Extra Checking on Site (ECoS), che ha I’obiettivo
di valutare I’adeguatezza dell’organizzazione del commitment e dei processi messi in atto in una
determinata area operativa, con conseguente definizione di piani di miglioramento e verifica sullo
stato di avanzamento delle relative azioni;

- sono state tenute circa 900.000 ore di formazione, informazione ed addestramento sulla sicurezza,
nel corso delle quali, & stato avviato il nuovo progetto “Virtual Reality 3D Simulator for Health and

Safety Training” (che applica la realta virtuale alla formazione H&S);
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- sono state destinate ulterioririsorse per lo sviluppo dell’Intrinsic Safety”, (progettazione di nuove
tecnologie e realizzazione di sistemi e componenti a sicurezza intrinseca che evitano conseguenze al
lavoratore in caso di errore).

Va, infine, evidenziato che nel 2015 Enel ha confermato il punteggio di 90/100 nella categoria
“Occupational H&S del Dow Jones Sustainability Index” relativamente al settore delle utilities

elettriche.

3.4 - Consulenze

Nel corso del 2015 il processo autorizzative per I’affidamento delle consulenze in ambito aziendale
(oggetto di specifica disciplina a far tempo dal 2006) & stato ulteriormente aggiornato attraverso
I’emissione di nuovi direttive.

Nello specifico, sono state emesse:

- la Procedura Organizzativa n. 234 dell’11 giugno 2015 (all’attualita rinumerata con il n. 10), che
disciplina l’iter autorizzativo per i servizi di consulenza e prestazione professionale in ambito
Institutional, Regulatory Affairs, Business Development e Merger & Acquisition;

-1a Procedura n. 29 dell’8 ottobre 2015 che regolamenta I'iter autorizzativo delle consulenze di natura
legale;

- la Procedura Organizzativa n. 235 del 23 giugno 2015 (all’attualita, rinumerata con il n. 11), che
riguarda, infine, 1 servizi di consulenza nei restanti ambiti di attivita, ivi compresi nuovi limiti di
approvazione da parte dell’Amministratore Delegato (nello specifico, ¢ stato previsto che la sua
approvazione intervenga soltanto per le consulenze di ammontare complessivo superiore a 200.000
euro, a fronte del precedente limite fissato a 150.000 euro).

Limitatamente all’Italia, il valore complessivo delle consulenze assegnate nel corso dell’esercizio

29 e e 1 . . a1 .

2015” & ammontato a 47,3 milioni di euro con un incremento di 26,4 milioni di euro rispetto
all’esercizio precedente, essenzialmente imputabile alle rilevanti operazioni societarie intraprese nel
corso dell’esercizio (principalmente, il riassetto societario in America Latina, la scissione parziale non

proporzionale di EGP in favore di Enel e la cessione della partecipazione in Slovenske Elektrarne).30

29 11 dato non comprende le consulenze affidate dalle societa estere del Gruppo e da quelle infra-gruppo. Per ragioni di uniformita, non
sono incluse nemmeno eventuali varianti a consulenze assegnate nel 2015 inserite nei sistemi SAP successivamente al 13 gennaio

2016.
30 Cfr. infra paragrafo n. 4.2.
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Per effetto delle citate operazioni, nel corso dell’esercizio 2015, sono state affidate prevalentemente

consulenze di “Merger & Acquisition™ per il 58,8 per cento del totale contrattualizzato (+17,9 milioni di

euro rispetto al dato del 2014).

A seguire si segnalano le consulenze di tipo “Strategico, Organizzativo, Direzionale”, pari al 25,6 per cento del
g gn P 8 8 P p

totale contrattualizzato (+7,6 milioni di euro rispetto al 2014), il cui incremento & da attribuire alle attivita

in ambito Global Trading ed a quelle legate al progetto di Rebranding.?!

L’insieme delle vestanti consulenze “Legali e societarie”, “Amministrative, Fiscali, Finanziarie”,

“Commercialt”, di “Comunicazione e legate al Personale”, di “Information Technology”, “Assicurative” &
2 2> 2

risultato pressoché allineato al dato del 2014, per un importo di 7,4 milioni euro (0,9 milioni di euro).

Tabella 11 - Consulenze per tipologia.

(miliont di euro)

Tipologia 2014 2015
Milioni € % Milioni € %

Merger & Acquisition 9,9 47,4 27,8 58,8
Strategiche/Organizz.ve/Direzionali 4,5 21,7 12,1 25,6
Legali e societarie 0,9 4.4 0,5 1,1
Ammin.ve/fiscali/finanziarie 5,0 23,8 3,1 6,6
Commerciali 0,1 0,4 1,3 2,8
Comunicazione e legate al Personale 0,4 2,2 1,3 2,7
Information technology - - 1,0 2,1
Assicurative 0,03 0,1 0,2 0,3

Totali 20,9 100 47,3 100

Ripartendo le consulenze in funzione del loro numero e valore, si ricavano, invece, le evidenze

riportate nella tabella che segue.

Tabella 12 - Consulenze per importi.

(milioni di ewro)

Consulenze 2014 2015
. . Numero Numero

Intervallo importi (Euro) ordini Importo ordini Importo

<75.000 34 1,3 47 2,0

>75.000<150.000 11 1,2 14 29,6

>150.000<1.000.000 10 3,1 29 13,5

>1.000.000 4 15,3 21 2,2
Totali 59 20,9 111 47,3

31 La nuova identita societaria di Enel, con i correlati nuovi loghi della Capogruppo e delle controllate Enel Green Power ed Endesa,
& stata presentata il 26 gennaio 2016 a Madrid, presso la sede di Endesa, ed & diventata pienamente operativa nel corso dello stesso

anno.
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4. - IL PIANO INDUSTRIALE E DEGLI INVESTIMENTI

4.1 - 1l Piano industriale 2015/2019

Nel corso della riunione del 25 febbraio 2015, il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano
industriale e degli investimenti per il quinquennio 2015/2019.

Le sue linee fondamentali possono riassumersi nelle seguenti quattro:

a) riduzione dell’8 per cento nominale dei cash cost sull’arco di piano (per un valore complessivo pari
a 1,5 miliardi di euro), attraverso ’ottimizzazione degli investimenti in manutenzione e dei costi
operativi per tutte le Global Business Lines;

b) maggiori investimenti, per 18 miliardi di euro, destinati alla crescita industriale nell’arco di piano,
con un incremento di 6 miliardi di euro rispetto al piano precedente); nello specifico:

- sono stati previsti investimenti per circa 5,4 miliardi di euro nel settore delle Reti, destinati alla
crescita organica nei paesi emergenti e a nuove soluzioni tecnologiche (contatori digitali e reti
intelligenti, in tutte le aree geografiche);

- & stata programmata una crescita aggiuntiva del 50 per cento rispetto al piano precedente della
capacita complessiva nel settore delle Energie Rinnovabili (pari a 7,1 Giga Watt), da conseguire
principalmente in America Latina, Nord America e Africa, con impiego di circa la meta dei correlati
investimenti in Cile, Messico e Brasile;

- gli investimenti nella generazione convenzionale sono stati limitati nelle regioni (soprattutto in
America Latina) che presentano solide prospettive di crescita e un basso rischio regolatorio a
condizione che trattasi di centrali non merchant, ossia garantite da contratti di vendita a lungo
termine;

- la crescita nel mercato retail per effetto dell’incremento della base clienti nel mercato libero
(soprattutto in Italia e in Spagna) sulla base dell’innovazione nell’offerta di nuovi prodotti e servizi;
c) gestione attiva del portafoglio, da attuarsi mediante un programma di rotazione degli asset (asset
rotation) per un valore di 5 miliardi di euro nell’arco di piano senza effetti sull’indebitamento; A

d) nuova politica dei dividendi con la previsione un payout pari al 50 per cento nel 2015, con un

aumento di 5 punti percentuali su base annua, fino al 65 per cento, nel 2018.32

32 In data 18 novembre 2015 & stato presentato alla comunita finanziaria il piano strategico relativo al periodo 2016/2019, contenente
le nuove linee guida strategiche e gli obiettivi di crescita economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo, in continuita con il
precedente piano.
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4.2 - I fatti di gestione piu rilevanti del 2015

Tra le molteplici attivita poste in essere nel corso dell’esercizio,®® meritano di essere segnalate, per il
loro rilievo, le seguenti:

- Pavvio del processo di riorganizzazione societaria in America Latina volta alla separazione degli
assel di generazione e di distribuzione di energia elettrica detenuti in Cile da quelli detenuti negli altri
Paesi, attraverso le seguenti operazioni:

e la scissione parziale di Endesa Chile e Chilectra, mediante ’assegnazione di tutte le rispettive
attivita e passivita detenute negli altri Paesi dell’America Latina diversi dal Cile in favore di
due societa di nuova costituzione, denominate, rispettivamente, Endesa Americas e Chilectra
Americas;

e la scissione parziale di Enersis, mediante ’assegnazione di tutte le relative attivita e passivita
detenute in Cile (ivi comprese le partecipazioni in Endesa Chile ¢ Chilectra) in favore di una
societd di nuova costituzione denominata Enersis Chile con il contestuale cambiamento della
denominazione sociale di Enersis in Enersis Americas, societa che rimarra, quindi, titolare di
tutte le attivita e passivitd detenute negli altri Paesi dell’America Latina (tra cui le
partecipazioni nelle indicate societa di nuova costituzione Endesa Americas e Chilectra
Americas);

e la successiva fusione per incorporazione di Endesa Americas e Chilectra Americas in Enersis
Americas; tale ultima societd, in esito alla fusione, risultera pertanto titolare di tutte le
partecipazioni detenute dal perimetro negli altri Paesi dell’ America Latina (Brasile, Argentina,
Pert e Colombia);

- Yapprovazione del progetto di integrazione di Enel Green Power in favore di Enel mediante
scissione parziale non proporzionale (operazione conclusasi in data 31 marzo 2016, e divenuta efficace
a partire dal 1° aprile successivo);3 I’operazione si & articolata nei seguenti passaggi societari:

e assegnazione da parte di EGP in favore di Enel del “compendio scisso”, essenzialmente
rappresentato dalla partecipazione totalitaria posseduta dalla stessa EGP nella holding di
diritto olandese Enel Green Power International BV (che deteneva partecipazioni in societa
operanti nel settore delle energie rinnovabili nel Nord, Centro e Sud America, in Europa, in
Sudafrica e in India), nonché dalle attivita, passivita, contratti e rapporti giuridici connessi
a tale partecipazione e mantenimento in capo a EGP di tutti i restanti elementi patrimoniali

(attivita italiane e residue limitate partecipazioni estere);

3 Cfr. anche infra, paragrafo n. 8.1.
34 Cfr. supra paragrafo n. 1.1.
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o concambio delle azioni EGP in azioni Enel (con un rapporto di 1/0,486), con conseguente
| riduzione del capitale sociale di EGP in misura corrispondente al valore del “compendio
scisso” e correlato aumento del capitale di Enel, mediante emissione di nuove azioni destinate
agli azionisti di EGP diversi da Enel; %
e previsione del “diritto di recesso” (art. 2437, comma 1, lett. a, del codice civile) ¢ del “diritto
di vendita” (art. 2506-bis, comma 4, del codice civile) in favore degli azionisti di EGP che non
avessero concorso all’approvazione della scissione, ad un valore unitario pari a euro
1,780/azione;3¢
- 1a stipula dell’accordo per la cessione della partecipazidne detenuta da Enel Produzione 5.p.a. (d’ora
in poi, Enel Produzione) in Slovenské elektrdrne, pari al 66 per cento del capitale sociale di
quest’ultima, per un corrispettivo complessivo di 750 milioni di euro circa, da realizzarsi in due fasi,
la seconda delle quali (con il pagamento della seconda rata di 375 milioni di euro circa, soggetta
tuttavia ad un meccanismo di conguaglio) dovrebbe concludersi entro il primo semestre del 2019,
dopo l'ottenimento dell’autorizzazione all’esercizio delle unita 3 ¢ 4 della Centrale nucleare di
Mochovce, ancora in fase di costruzione e del rilascio del nulla osta da parte dell’Autorita Antitrust
dell’Unione Europea;*’
- la cessione dell’intero capitale sociale di Finerge Gestdo de Projectos Energéticos SA (societa
portoghese operante nel settore delle energie rinnovabili), da parte di Enel Green Power Espafia
(partecipata per il 60 per cento da Enel Green Power e per il 40 per cento da Endesa), per un
corrispettivo di 900 milioni di euro circa;
- la stipula dell’accordo per la vendita di una quota del 49 per cento della societa partecipata
statunitense EGP NA Renewable Energy Pariners, per un corrispettivo complessivo di circa 440
milioni di dollari statunitensi;
- la cessione dell’intera partecipazione posseduta da Enel Produzione S.p.a. in Hydro Dolomiti Enel
S.r.l. (“HDE”), pari al 49 per cento del capitale sociale di quest’ultima, per un corrispettivo di circa
335 milioni di euro;
- la cessione della partecipazione del 40 per cento posseduta da Enel Produzione in SE Hydropower,

per un corrispettivo pari a 345 milioni di euro;

35 Cfr. supra, paragrafo n. 1.1 e nota n. 6. Le nuove azioni Enel emesse a seguito del concambio corrispondenti alla partecipazione di
quest’ultima nel “compendio scisso” sono state, invece, contestualmente annullate ai sensi degli artt. 2504-ter, comma 2 e 2506-ter,
comma 5, del codice civile.

36 Al termine del periodo di offerta tali diritti sono stati validamente esercitati per un totale di 16.406.123 azioni EGP (pari allo 0,33
per cento del capitale sociale), per un controvalore di 29,2 milioni di euro circa.

37 Nel corso dell’anno, & stata, invece disposta la sospensione del processo di cessione degli asset di distribuzione e vendita posseduti in
Romania, di eui, in un primo momento, era stata annunciata la vendita insieme a quelli slovacchi.
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- la cessione della partecipazione posseduta dalla controllata Enel Produnzione in SF' Energy per un
corrispettivo pari a 55 milioni di euro;

- Vaggiudicazione, tramite Enel Green Power della gara per la fornitura di energia da fonti
rinnovabili (425 MW?38 di progetti eolici) nella Repubblica Sudafricana;

- acquisizione di una quota di maggioranza di BLP Energy da parte di Enel Green Power, per un
corrispettivo totale di circa 30 milioni di euro;

- la vendita (nell’ambito del programma di dismissione delle centrali termo-elettriche in Ttalia,
denominato Futur-E) del sito di Porto Marghera, costituito dalla centrale termoelettrica “Giuseppe
Volpi” (alimentata a carbone e sostanzialmente inattiva da circa tre anni) ¢ dell’area circostante;

- la costituzione di una joint venture operante nel fotovoltaico in Italia tra Enel Green Power S.p.a.
e F21 SGR 8.p.a. con un portafoglio di 207 MW di capacita installata, per effetto dell’apporto di 102
MW da parte di EGP e di 105 MW da parte di F2i;

- la costituzione - nel contesto delle opportunita offerte dalla “Strategia italiana per la banda ultra larga”
(approvata dal Consiglio dei ministri il 3 marzo 2015 in coerenza con I’Agenda Digitale europea) - di un
nuovo veicolo societario avente ragione sociale Enel OpEn Fiber (EOF), destinato ad operare nel settore
della fibra ottica a banda larga su tutto il territorio nazionale, quale realizzatore di infrastrutture per

conto degli operatori autorizzati, all'uopo utilizzando la rete elettrica di proprieta.

38 Mega Watt (milioni di watt).
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" 5. - IL MERCATO DELI’ENERGIA ELETTRICA IN ITALIA

5.1 - Elementi di contesto: Pandamento del prezzo delle materie prime industriali %

Nel 2015 il prezzo del Brent, & precipitato, attestandosi alla fine dell’'anno a 35,8 dollari
statunitensi/barile, a fronte dei 55,6 dollari statunitensi/ barile del 2014 (-35,6 per cento).

11 crollo dei prezzi del Brent, unitamente al rallentamento dell’attivita industriale, alle temperature
mediamente pit miti, all’eccesso di produzione e ad una maggiore attenzione nel rispetto dei vincoli
ambientali, hanno contribuito anche al consistente calo delle quotazioni del carbone e del gas.

Al 31 dicembre 2015, il carbone ha registrato un prezzo di 47,9 dollari statunitensi/tonnellata, a
fronte dei 71,3 dollari del 2014 (-67 per cento).

11 prezzo spot del gas naturale nell’hub europeo di Zeebrugge & passato da 48,4 pence/therm del 2014 a
32,2 penceltherm del 2015 (-15 per cento).

5.2 - Il mercato dell’energia elettrica
La seguente tabella espone i dati della produzione (suddivisa per fonte) e della domanda di energia
elettrica in Italia nel 2015, rapportati a quelli dell’esercizio precedente, con evidenziazione di quelli

riferiti al gruppo Enel in Italia.%

39 Fonte: Enel.
40 Fonte: Enel e T.E.R.N.A.
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Tabells 13 - Il mereato dell’Energia eletirica.

(fonti: Enel e T.e.r.na.)

2015 2014 ® var. %
PRODUZIONE E DOMANDA DI ENERGIA
ELETTRICA IN ITALIA milioni di kWh | milioni di kWh 2015/14
- produzione lorda
termoelettrica 192.054 176.171 9,0
idroelettrica 46.970 60.256 -22,1
geotermica e da altre fonti 43.971 43.401 1,3
TOTALE PRODUZIONE LORDA 282.994 279.829 1,1
- consumi servizi ausiliari -10.566 -10.681 -1,1
- produzione netta
termoelettrica 182.861 167.080 9,4
idroelettrica 46.450 59.575 -22,0
geotermica e da altre fonti 43.117 42.493 1,5
TOTALE PRODUZIONE NETTA 272.428 269.148 1,2
- importazioni nette 46.378 43.716 6,1
- energia immessa in rete 318.806 312.864 1,9
- consumi per pompaggi -1.909 -2.329 -18,0
- energia richiesta sulla rete 316.897 310.535 2,0

FLUSSI DI ENERGIA ELETTRICA di ENEL in ITALIA | milioni di kWh | milioni di kWh

- produzione netta (1)

termoelettrica 43.495 41.838 4,0
idroelettrica 17.913 23.058 -22,3
geotermica e da altre fonti 7.110 6.928 2,6
TOTALE PRODUZIONE NETTA 68.518 71.824 -4,6

- acquisti di energia 150.437 150.179 0,2

- vendite di energia

vendite all'ingrosso 119.011 122.281 -2,7
vendite sul mercato regolato (maggior tutela) 49.369 49.734 -0,7
vendite sul mercato libero () 38.656 37.839 2,2
TOTALE VENDITE 207.036 209.854 -1,3

- energia trasportata sulla rete di distribuzione Enel 226.569 222.975 1,6
- potenza efficiente netta installata (MW) (1) 30.715 36.823 -16,6

() Dati Gruppo Enel riclassificati.
()1 dati tengono conto dei valori afferenti le societa italiane Divisioni Generazione Globale e Energie Rinnovabili.

() Include le vendite sul mercato di salvaguardia per il 2015 per complessivi 1.819 milioni di kWh.
e per I'anno 2014 per complessivi 1.479 milioni di kWh.
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Per ¢id che concerne, pini in particolare, 'incidenza nel mercato nazionale del Gruppo Enel, siriporta,

invece, la seguente tabella.4!

Tabella 14 - Sintesi dei dati elettrici in Italia,

SINTESI DATI ELETTRICI in ITALIA (min di KWh) 2015 2014 ® % 2015/14

- consumi nazionali di energia elettrica 297.180 291.084 2,1
- produzione elettrica netta Enel (%) 68.518 71.824 -4,6
- acquisti Enel di energia elettrica 150.437 150.179 0,2
- produzione elettrica netta nazionale 272.428 269.148 1,2
- quota % produzione Enel sul totale nazionale 25,15 26,69 -5,8
- quota % vendita Enel di energia elettrica su consumi nazionali

(3) 69,67 72,09 -3,4
- vendita complessiva Enel di energia elettrica (%) 207.036 209.854 -1,3
- energia trasportata sulla rete di distribuzione Enel 226.569 222.975 1,6
- potenza efficiente netta installata (MW) () 30.715 36.823 -16,6
- potenza efficiente netta installata all'estero (MW) 59.027 59.289 -0,4

() Dati Gruppo Enel riclassificati.

@) I dati tengono conto dei valori afferenti le societa italiane Divisioni Generazione Globale e Energie Rinnovabili.

3) Include le vendite all'ingrosso.

Con riferimento, infine, ai prezzi di vendita dell’energia elettrica in Italia, si evidenzia che il prezzo

medio unico nazionale sulla Borsa dell’energia elettrica si ¢ mantenuto sostanzialmente invariato

rispetto al 2014.

11 prezzo medio annuo (al lordo delle imposte) per 'utenza domestica stabilito dall’Autorita per

I’energia elettrica, il gas il sistema idrico (AEEGSI) si é ridotto del 2 per cento circa rispetto all’anno

precedente.

Nella tabella seguente sono riportati i relativi importi.4?

Tabella 15 - Andamento dei prezzi di vendita dell’energia elettrica in Italia.

. I III v . I 111 v
I trim. . . . I trim. . . .
trim. trim. trim. trim. trim. trim.
2015 2014

Borsa dell’energia elettrica - PUN

IPEX (€/MWh) (1) 518 | 479 566| 5238 524 | 465| 505| 5838

Utente domestico con consumo

annuo di 2.700 kWh (centesimi di

euro/kWh): (2)

Prezzo al lordo di imposte 18,7 18,5 18,4 19,1 19,2 19,0 19,0 19,3
(1) Prezzo medio annuo.
(2) Consumo rappresentativo della famiglia media italiana con contratto 3 kW — residente.
41 Fonte: Enel e Terna.
42 Fonte: elaborazioni Enel su dati del Gestore dei Mercati Energetici e del’AEEGSI.
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5.3 - Le tariffe

Per quanto riguarda le tariffe dell’energia elettrica, dopo una fase di incremento nel periodo 2012-
2014, si & registrata a partire dal 1° trimestre dell’esercizio in esame una riduzione tariffaria.

Nel seguito & esposta la composizione percentuale dei prezzi medi di riferimento per il cliente tipo:

- componente energia: 45 per cento, per costi di approvvigionamento dell’energia e
commercializzazione al dettaglio;

- costi di rete e di misura: 18 per cento, per i servizi tariffati a rete (trasmissione, distribuzione e
misura);

- oneri generali di sistema: 24 per cento, per la copertura degli oneri relativi al decommissioning
nucleare, all’incentivazione delle fonti rinnovabili e assimilate, ai regimi tariffari speciali, alle
compensazioni per le imprese elettriche minori, al sostegno alla ricerca di sistema, alle agevolazioni
alle imprese a forte consumo di energia, alla copertura del bonus elettrico ¢ alla promozione
dell’efficienza energetica;

- Imposte: 13 per cento, per IVA ed altre imposte erariali (o accise) e locali.
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6. - IL CONTENZIOS0 DEL GRUPPO ENEL
Sul contenzieso di maggior rilievo che interessa il Gruppo Ene],43 si & gia avuto modo di riferire
ampiamente, da ultimo, con le relazioni relative agli esercizi 2011 e 2012.4

In questa sede ci si limitera, pertanto, ad illustrare gli eventuali aggiornamenti, nonché a riferire

sulle principali controversie insorte in Italia e all’estero, sino alla data corrente.

6.1 - Contenzioso in materia ambientale (Centrale termoelettrica di Porto Tolle)
Sentenza del Tribunale penale di Adria in data 31 marzo 2006.

Nel corso del 2013 & stata conclusa una transazione - senza alcun riconoscimento di responsabilita di
Enel ¢ di Enel Produzione - con alcune delle controparti (Enti locali emiliani) del processo civile,
dinanzi alla Corte di Appello di Venezia, in ordine al risarcimento del danno patrimoniale e
ambientale ed al suo riparto tra gli imputati condannati con la suddetta sentenza per taluni episodi
di inquinamento atmosferico riconducibile alle emissioni della Centrale termoelettrica di Porto Tolle.
Con sentenza depositata in data 10 luglio 2014 la Corte di Appello di Venezia ha condannate ghi
imputati, in solido con Enel ed Enel Produzione, a risarcire alle parti civili private rimaste nel
processo (privati cittadini e associazioni ambientalistiche) una somma complessiva di 312.500 euro,
oltre a 55.000 euro per spese legali, mentre ha dichiarato inammissibile, per le preclusioni intervenute
nel corso del processo penale, la domanda proposta dal Ministero dell’ambiente tesa ad ottenere un
risarcimento di 100 milioni di euro (& stata, tuttavia disposta una condanna risarcitoria generica con
danno da liquidarsi in separato giudizio).

Avverso tale sentenza Enel ha proposto ricorso in Cassazione nel febbraio 2015 e si & attualmente in

attesa della fissazione dell’udienza.

Sentenza dal Tribunale penale di Rovigo in data 31 marzo 2014.

Con sentenza pronunciata il 18 gennaio 2017, la Corte di appello di Venezia, in riforma della suddetta
sentenza:

- ha assolto dall’imputazione del reato di disastro colposo, con la formula “perché il fatto non
sussiste” i due Amministratori delegati di Enel S.p.a. in carica dal 1998 al 2005 (che erano stati in -
precedenza condannati a tre anni di reclusione e all’interdizione dai pubblici uffici per uguale periodo

di tempo), con conseguente riforma delle conseguenti statuizioni civili;

43 Per il contenzioso legale risulta istituito nel bilancio consolidato un fondo rischi complessivo pari a 762 milioni di euro - cfr. infra,
paragrafo n. 8.3 e nota n. 72.

4 Approvate, rispettivamente, con Determinazioni n. 30/2013 del 30 aprile 2013 (in atti parlamentari, XVII Legislatura, Camera dei
Deputati, Doc. n. 14) e n. 51/2014 in data 3 giugno 2014 (in atti parlamentari, XVII Legislatura, Camera dei Deputati, Doe. n. 157).
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- ha assolio dallo stesso reato, con la medesima formula, ’Amministratore delegato in carica dal
g

2005 al 2009 (che era stato, in precedenza assolto con la formula “perché il fatto non costitnisce
p P

reato”).

La sentenza di primo grado & stata, invece, confermata per ¢id che concerne:

- ’assoluzione, con la formula “perché il fatto non sussiste”, di tutti gli imputati (Amministratori

delegati in carica dal 1998 al 2009, dirigenti e dipendenti) che erano stati rinviati a giudizio per il

reato di omissione dolosa di cautele antinfortunistiche;

- Vassoluzione, con la formula “per non aver commesso il fatto” dei dirigenti e dei dipendenti che
P g P

erano stati rinviati a giudizio per il reato di disastro colposo.

6.2 - Contenzioso in materia previdenziale

Tra il settembre del 2012 e I'agosto del 2013 I'Inps, a seguito di una segnalazione della Guardia di
Finanza all'esito di una verifica fiscale presso Enel Produzione S.p.a., PINPS notificava 11 verbali
di accertamento per una presunta evasione contributiva (pari a circa 36,7 milioni di euro, oltre 25
milioni di euro circa a titolo di accessori e sanzioni) in relazione alle erogazioni corrisposte nell'arco
temporale 2007/2011 al personale cessato a seguito di risoluzione consensuale del rapporto di lavoro,
contestandone la natura di "incentivo all'esodo".

Con due pronunce depositate nel corso del 2016, il Comitato Amministratore del Fondo Lavoratori
Dipendenti dellINPS accoglieva parzialmente i ricorsi amministrativi proposti da Enel Produzione
avverso i suddetti verbali, affermando l'assoggettabilita a contribuzione delle sole somme corrisposte
a titolo di "mensilita aggiuntive" e di "integrazione TFR", ma non anche di quelle erogate a titolo di
"incentivo all'esodo" (che costituivano circa il 95 per cento dell'accertamento), riducendosi
conseguentemente l'evasione contributiva contestata a 3,5 milioni di euro cirea, ivi inclusi gli
accessori e le sanzioni.

Gli avvisi di addebito emessi dal’INPS sono stati impugnati da Enel Produzione (che aveva medio
tempore versato la complessiva somma di 2,1 milioni di euro circa) presso il Tribunale civile di Roma,
che, con una recente sentenza depositata nel mese di gennaio del corrente anno, ha accolto nel merito
il ricorso, pur dichiarandolo in parte inammissibile per motivi di rito.

Pendente il suddetto contenzioso, 'TNPS ha avviato nel 2015 un'autonoma attivita ispettiva presso
le altre societa italiane del Gruppo Enel, relativamente alle cessazioni per risoluzione consensuale del
rapporto dilavoro verificatesi nel periodo 2010/2014, conclusasi con la notifica, nel gennaio del 2016,

di 19 verbali di accertamento con cui & stata contestata l'omissione contributiva sulle somme erogate
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a titolo di "mensilitd agginntive" e di "integrazione TFR" per un importo complessivo, compresi gli
onerl aggiuntivi e le sanzioni, di 35,4 milioni di euro circa.

Essendo stati, questa volta, respinti i ricorsi amministrativi presentati al Comitato Ordinatore del
Fondo Lavoratori Dipendenti, sono stati notificati, nel dicembre 2016, i conseguenti Avvisi di
Addebito (per un importo onnicomprensivo di 38,5 milioni di euro), che sono stati, a loro volta,
impugnati presso i Tribunali di Roma e di Milano, i quali, con provvedimento pronunciato inaudita

altera parte, ne hanno recentemente sospeso l'esecutivita in via cautelare.

6.3 - Contenzioso con la clientela
Contenzioso connesso al black-out del 28 settembre 2003

1l numero dei giudizi ancora in corso va progressivamente riducendosi: al 31 dicembre 2016 essi
risultavano essere circa 15.000 rispetto ai 30.000 circa pendenti al giugno del 2013.

Non risulta ancora concluso, per altro verso, il giudizio introdotto nel 2008 contro la Compagnia
assicuratrice per I'accertamento del diritto ad ottenere il rimborso di quanto pagato in esecuzione
delle sentenze sfavorevoli, a norma della polizza di responsabilita civile a suo tempo stipulata.
Infatti, la sentenza del 21 ottobre 2013 con la quale Tribunale di Roma ha dichiarato I'operativita
della copertura assicurativa, disponendo I'obbligo della Compagnia assicuratrice di tenere indenne
Enel rispetto a quanto pagato o da pagarsi agli utenti, nonché, nei limiti del massimale di polizza,
per le spese legali di difesa, & stata impugnata dalla controparte ed il relativo giudizio pende ancora
presso la Corte d’Appello di Roma, che ha fissato 'udienza per la precisazione delle conclusioni per
il 23 febbraio 2018.

Nell’ottobre del 2014, comunque, Enel ha citato in giudizio la Compagnia assicuratrice per
I’accertamento delle somme da questa dovute in esecuzione della suddetta pronuncia di primo grado

e per ottenerne il pagamento (anche questo giudizio & tuttora pendente).

Contenzioso in tema di modalita di pagamento della bolletta elettrica

Alla data del 31 dicembre 2016, i giudizi pendenti dinanzi Giudici di Pace promossi dai clienti di Enel
Distribuzione S.p.a.’, al fine di ottenere il risarcimento dei presunti danni subiti, assommavano a
circa 31.000, a fronte dei 51.500 circa pendenti all’inizio del 2013.

Permane, tuttavia, prevalente I’orientamento negativo del giudice d’appello in ordine alla spettanza

di tale risarcimento.

45 Allattualita “e-distribuzione” S.p.a.; d’ora in poi, soltanto, Enel Distribuzione, ovvero “e-distribuzione”.
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La Corte Europea per i Diritti dell'uomo di Strasburgo, d’altro canto, non risulta essersi ancora
pronunciata sul ricorso presentato da Enel Distribuzione al fine di ottenere un risarcimento
commisurato alla sanzione di 11,7 milioni di euro irrogata dall’Autorita per I’energia elettrica ed il

Gas (AEEG)% e pagata all’esito negative del giudizio introdotto dinanzi al Giudice amministrativo.

6.4 - Contenzioso con partner commerciali, fornitori e concorrenti
Contenzioso FINMEK

La causa & stata introdotta nell’aprile del 2000 da Finmek S.p.a. (societa in amminisirazione
straordinaria) e ha ad oggetto I'accertamento dell’inopponibilita, nonché la revoca e/o Vinefficacia
di alcune cessioni di credito operate dalla stessa in favore di Enel Factor S.p.a., per un valore di cirea
50 milioni di dollari statunitensi.

Con sentenza emessa nel novembre 2014, il Tribunale di Padova ha condannato Enel Factor S.p.a.
al pagamento di circa 44 milioni di Euro (al cambio attuale) in favore della controparte.

Avverso tale sentenza & stato proposto appello con contestuale istanza di sospensione della sua
esecutivita, concessa dalla Corte di Appello di Venezia con ordinanza in data 26 marzo 2015.

L’udienza per la precisazione delle conclusioni & stata fissata per il 10 maggio 2018.

Contenzioso BEG

Trattasi del contenzioso che presenta, all’attualita, i maggiori rischi, stante I’entita dell’esborso che
ne potrebbe derivare in caso di soccombenza (450 milioni di euro circa) e la particolare tenacia con
cui la controparte persegue le sue ragioni, introducendo numerosi giudizi presso varie giurisdizioni
estere.

11 tutto origina da un procedimento arbitrale avviato in Italia da BEG S.p.a. (BEG) in relazione ad
un presunto inadempimento di un accordo per la costruzione di una centrale idroelettrica in Albania
da parte Enelpower S.p.a. (Enelpower). Infatti, dopo che tale procedimento si & concluso, nel 2002,
con un lodo favorevole per Enelpower, confermato nel 2010 da una pronuncia della Corte di
cassazione, BEG, attraverso la controllata Albania BEG Ambient Shpk (BEG Ambient), ha avviato,
in relazione alla medesima vicenda, un giudizio in Albania, ottenendo una sentenza di condanna di
Enelpower e di Enel, confermata dalla Corte di cassazione albanese, in esecuzione della quale & stato

preteso il pagamento di oltre 430 milioni di euro.

46 Ora Autorita per energia elettrica, il gas e il sistema idrico (AEEGSI).
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Successivamente, BEG Ambient ha inirodotto distinti giudizi per il riconoscimento della sentenza
albanese ad essa favorevole (quasi sempre accompagnati da contestuali azioni cautelari di sequestro
conservativo) in Francia, negli Stati Uniti, in Olanda, in Irlanda e in Lussemburgo.

Benché non sia intervenuto sinora alcun provvedimento pregiudizievole per Enel (essendo state
neutralizzate, pur dopo alterne vicende, le misure cautelari concesse in favore di BEG Ambiente
negli Stati Uniti e, soprattutto, in Olanda), nessuno di tali processi si &, tuttavia, definitivamente
concluso all’attualita, essendo ancora tutti pendenti in vari stati e gradi di giudizio.

Nel frattempo, si sono conelusi sfavorevolmente per Enelpower e Enel (con pronunce, tuttavia, di
mero rito) le azioni introdotte presso la Corte Europea dei Diritti dell’'Uomo (CEDU) e il Tribunale
di Roma per ’accertamento, rispettivamente, della violazione del diritto all’equo processo e del
principio di legalita da parte della Repubblica di Albania e della responsabilita di BEG per avere
aggirato la pronuncia del lodo reso in Italia mediante le predette iniziative giudiziali assunte dalla
controllata BEG Ambiente (avverso la sentenza del Tribunale di Roma, depositatail 16 giugno 2015,

& stato proposto appello e il relativo giudizio & ancora pendente.

Contenzioso ALBA 90
La controversia, concernente un preteso abuso di posizione dominante nella gestione delle gare
d’appalto da parte di Enel, Enel Distribuzione ed Enel Factor si ¢ risolta favorevolmente ad Enel

anche in secondo grado (sentenza della Corte d’Appello di Roma depositata nel febbraio del 2017.

Contenzioso EXERGIA

Avverso la sentenza in data 15 gennaio 2014, con cui il Tribunale di Roma ha rigettato 1’azione
proposta da Exergia S.p.a. contro Enel Servizio Elettrico S.p.a. ed Enel Distribuzione per asseriti
danni (quantificati in 38,5 milioni di euro circa) derivanti dall’invio di informazioni errate nello
svolgimento del servizio di salvaguardia, la controparte ha proposto appello, che all’attualita non &

stato ancora definito (la prossima udienza é fissata per il 3 novembre 2017).

Contenzioso AEM/A2A

A seguito dell’iﬁtervenuto accordo transattivo (in base al quale, sulla scorta della sentenza di primo
grado favorevole ad Enel Distribuzione, AEM S.p.a. (ora A2A S.p.a.) ha versato I'importo di 100
milioni di euro a titole di differenza del prezzo di cessione del ramo di azienda relativo al Comune di
Milano), la causa, pendente in grado di appello, & stata definitivamente cancellata dal ruolo per

mancata comparizione delle parti all’udienza del 3 giugno 2014.
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Contenzioso CIS e INTERPORTO CAMPANO

Il contenzioso si riferisce ai danni conseguenti a due incendi, verificatisi nel 2011 e nel 2012, che
hanno interessato due impianti fotovoeltaici che Enel Green Power si era impegnato a realizzare ed
esercire sui lastrici solari dei capannoni industriali di proprieta di “Interporto Campano” (IC) e del
“Centro Ingrosso Sviluppo Campania Gianni Nappi S.p.a.” (CIS), previa stipula, rispettivamente,
di un contratto di locazione ultra novennale e di un contratto di superficie.

All’attualita, dopo la pronuncia di un lodo arbitrale recante condanna di EGP al pagamento
dell’importo di circa 2,5 milioni di euro in favore delle controparti a titolo di risarcimento danni e
I'introduzione di un ulteriore procedimento arbitrale da parte di I€ e CIS per ottenere la risoluzione
dei due contratti, oltre al risarcimento di danni subiti a seguito di asseriti inadempimenti contrattuali
da parte di EGP, ¢ intervenuta una transazione che ha posto fine al contenzioso (in estrema sintesi,
EGP, oltreché versare I'importo di 2,5 milioni di euro in conformita alla pronuncia arbitrale, ha
riconosciuto in favore delle controparti una riduzione dei canoni di superficie ¢ di locazione a suo
tempo stabiliti).

Al riguardo, va ulteriormente segnalato che sono pendenti collaterali giudizi risarcitori introdotti,
rispettivamente, da EGP nei confronti della ditta cui era stata affidato 'appalto per la realizzazione

degli impianti e dagli occupanti dei locali sottostanti quelli interessati dagli incendi nei confronti di

EGP.

6.5 - Contenzioso con produttori di energia elettrica

Contenzioso per mancata o ritardata connessione alla rete elettrica

Si riporta qui di seguito la situazione dei giudizi introdotti dai produttori Asja Ambiente Italia,
P.E.G. S.rl. ¢ Consorzio Enerlive (dinanzi al giudice ordinario) e SAIM (dinanzi al giudice
amministrativo):

- contenzioso ASJA AMBIENTE: la sentenza del Tribunale di Roma in data 29 ottobre 2014, con
cui & stata rigettata la domanda della controparte, & stata appellata; I'udienza di precisazione delle
conclusioni & stata fissata per il 27 aprile 2018;

- contenzioso P.E.G.: la sentenza del Tribunale di Ancona in data 1° marzo 2012, con cui é stata
rigettata la domanda della controparte, & stata appellata; la prossima udienza ¢ stata fissata al 15
maggio 2018;

- contenzioso CONSORZIO ENERLIVE: il giudizio pende dinanzi al Tribunale di Bari, che ha
fissato I'udienza per la precisazione delle conclusioni per il 7 giugno 2017.

- contenzioso SAIM: avverso la sentenza del settembre 2012, con cui il TAR Puglia - sez. di Lecce -
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ha rigettato il ricorso, ravvisando I'insussistenza dei presupposti della domanda risarcitoria dalla
controparte, & stato proposto appello al Consiglio di Stato, che non ha ancora fissato I'udienza di

discussione;

Contenzioso riguardante gli indennizzi automatict aggiuntivi per ritardi del gestore di rete nella
connessione — deliberazione AEEG n. 225/2010

La sentenza con cui il TAR Lombardia, in accoglimento del ricorso proposto da Enel Distribuzione
ha annullato la deliberazione n. 225/2010, con la quale ’AEEG aveva introdotto nuovi ed ulteriori
indennizzi rispetto a quelli gia previsti dal Testo Integrato Connessioni Attive (TICA), ¢ stata
impugnata dall’AEEG innanzi al Consiglio di Stato, senza che, all’attualita, sia stata ancora fissata

I'udienza di discussione.

6.6 - Contenzioso con ex amministratori e dirigenti condannati dalla Corte dei conti

Il contenzioso & conseguente alle sentenze in data 20 aprile 2010 e 20 settembre 2010, con cui il
Tribunale di Milane ha dichiarato non doversi procedere per intervenuta prescrizioﬁe, in relazione ai
reati di corruzione, appropriazione indebita ed associazione per delinquere, nei confronti degli ex
amministratori delegati di Enel Produzione e di Enelpower e di due ex dirigenti di quest’ultima
societa, nonché alla sentenza delle SS.UU. della Corte di cassazione n. 26806/2009, che ha dichiarato
il difetto di giurisdizione della Corte dei conti in relazione alla sentenza di condanna al risarcimento
del danno patrimoniale pronunciata in data 9 novembre 2005 dalla Sezione Giurisdizionale della
Lombardia nei confronti degli stessi ex amministratori e dirigenti."’

Alle somme gia recuperate in precedenza a carico degli ex amministratori e dirigenti condannati e
delle imprese partecipi dell’accordo corruttivo’® deve aggiungersi ora quella ulteriore di 4 milioni di
euro circa recuperata in Svizzera (sui conti correnti bancari intestati ai predetti, gia fatti oggetto di
sequestro cautelare) in esecuzione della sentenza, provvisoriamente esecutiva, del Tribunale di
Monza in data 19 gennaio 2015, con la quale gli stessi sono stati condannati al pagamento a titolo

risarcitorio della complessiva somma 10 milioni e 150 mila euro circa.

4 Per maggiori dettagli sul processo penale e su quello contabile, nonché sui conseguenti procedimenti attivati dinanzi alla
giurisdizione civile italiana e a quella penale e civile della Confederazione Elvetica, si vedano le relazioni relative agli esercizi 2009,
2010 (paragrafi n. 6.3.2), 2011 e 2012 (paragrafi n. 6.5).

48 Sull’entita di tali recuperi, si vedano, ugualmente, le relazioni citate alla nota precedente.
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6.7 - Contenzioso in materia di responsabilita amministrativa delle persone giuridiche

Il processo a carico di Enel Produzione per presunta violazione del d.lgs. n. 231/2001, per omissione
di cautele antinfortunistiche in relazione ad un infortunio occorso a un dipendente di un’impresa
appaltatrice nel 2009 presso le centrali Federico 1T di Brindisi, si é concluso in primo grado (sentenza
dell’8 marzo 2016) con pronuncia di assoluzione (sono stati altresi assolti i dipendenti della Centrale
che erano stati imputati del delitto di lesioni colpose).

E’ ancora in corso, invece, il congenere processo a carico di Enel Distribuzione S.p.a. per un

infortunio mortale occorso ad un dipendente di un’impresa appaltatrice nel Comune di Palermo.

. . . A 49
6.8 - Contenzioso relativo a societa estere

Contenzioso SAPE, gia ELECTRICA ( Romania)

In data 18 luglio 2016 & stato notificato il lodo con il quale Tribunale Arbitrale presso la Camera di
Commercio Internazionale di Parigi (in linea con la precedente pronuncia del 16 agosto 2013
concernente una congenere controversia) ha rigettato la domanda proposta da ELECTRICA (ora
SAPE) intesa ad ottenere il pagamento di penali per circa 800 milioni di euro per asserite violazioni
del Privatization Agreement stipulato in data 11 giugno 2007, avente ad oggetto la cessione ad Enel
del 67,5 per cento del capitale della societa Electrica Muntenia Sud (EMS), poi scissasi (a seguito
delle sopravvenute previsioni in tema di unbundling) nelle due nuove societd Enel Distribuiie
Muntenia S.A. e Enel Energie Muntenia S.A., il cui capitale & stato successivamente ceduto ad Enel
Investment Holding B. V. (EIH).

Medio tempore, in data 29 settembre 2014 e 20 aprile 2016, SAPE ha notificato a Enel ed a EIH due
ulteriori domande presso la stessa Autorita arbitrale, con una richiesta di pagamento di complessivi
560 milioni di euro circa, aventi ad oggetto, rispettivamente, I'esercizio di un’opzione di tipo put
prevista nel sopra richiamato Privatization Agreement, relativamente ad una quota pari al 13,57 per
cento delle azioni detenute nelle societa Enel Distributie Muntenia ed Enel Energie Muntenia, e la
pretesa mancata distribuzione di dividendi.

Il primo procedimento & stato definito con lodo depositato in data 3 febbraio 2017, con il quale il
prezzo delle azioni oggetto della put option ¢ stato stabilito in circa 400 milioni di euro, con rigetto
della domanda (pari a circa 60 milioni di euro) intesa ad ottenere il pagamento degli interessi; il

secondo procedimento, invece, trovasi ancora nella fase preliminare.

# Relativamente ai contenziosi Bacino del Mufia (Colombia), BASILUS, gia MERIDIONAL (Brasile), JOSEL (Spagna) ENERGIA
XXI (Spagna e Portogallo) e “INCENDI BOSCHIVI” (Spagna) non sono intervenuti significativi sviluppi rispetto a quanto riferito
con le precedenti relazioni.
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Contenzioso NUEVA MARINA (Spogna)

11 contenzioso - che vedeva opposta Nueva Marina Real Estate SL (societa del Gruppo Endesa) al Comune
di Malaga in relazione alla richiesta di pagamento, a titolo di oneri di urbanizzazione, di 40,6 milioni di euro
circa in esecuzione di una convenzione urbanistica stipulata nel 2008 (con contestuale sequestro dei beni di
proprieta della societa controllata spagnola sino alla concorrenza della suddetta somma) - & stato
completamente definito, senza alcun pagamento da parte di Nueva Marina, a seguito della conclusione (nel
febbraio 2015) della procedura concorsuale (concurso de acreedores), a cui era condizionata 'operativita di
un addendum alla suddetta convenzione urbanistica, sottoscritto nel gennaio del 2014, con cui era stata

concordemente esclusa la debenza degli oneri di urbanizzazione controversi.

Contenzioso LA-GEO (El Salvador)

Il contenzioso non & piu esistente a seguito della sottoscrizione, in data 7 dicembre 2014, di un
accordo transattivo, con il quale La Repubblica di El Salvador ha rinunciato a proseguire tutti i
giudizi attivati contro Enel Green Power dinanzi ai Tribunali locali in relazione agli investimenti

effettuati nella societa LaGeo.

Contenzioso CIEN (Brasile)

Il contenzioso vede opposte alla societa controllata brasiliana CIEN due societa (TRACTEBEL e
FURNAS) in relazione all’inadempimento dei contratti per la fornitura di energia elettrica
attraverso la linea di interconnessione Argentina-Brasile, di proprieta della prima, a causa della
sopravvenuta regolamentazione restrittiva conseguente alla crisi economica argentina del 2002.

La causa introdotta da TRACTEBEL (il cui valore ammonta a 27 milioni di euro circa, oltre ulteriori
danni da quantificare) & stata sospesa dal giudice adito nel marzo 2014, in accoglimento di conforme
istanza di CIEN, in considerazione dell’esistenza di un altro contenzioso pendente tra le stesse parti,
senza che all’attualita essa sia stata ancora ripresa.

11 giudizio introdotto da FURNAS, invece, & stato definito in primo grado, nell’agosto del 2014, con
sentenza di rigetto della pretesa risarcitoria avanzata dalla controparte (pari a 121 milioni di euro circa,

oltre ulteriori danni da quantificare) avverso la quale & stato proposto appello, tuttora pendente.

Contenzioso GABCIKOVO (Slovacchia)

La societa controllata Slovenské elektrarne (SE)® & coinvolta in diversi procedimenti avviati davanti alle

corti nazionali in relazione all'impianto idroelettrico di 720 MW di Gabcikovo, amministrato da

50 Attualmente posseduta per la vendita: cfr. supra, paragrafo n. 4.2.
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Vodohospoddrska Vystavba Stitny Podnik (VV), la cui gestione e manutenzione, nel contesto della
privatizzazione di SE del 2006, era stata affidata a quest’ultima per un periodo di 30 anni con une specifico
accordo (VEG Operation Agreement).

Successivamente, il Public Procurement Office (PPO) ha promosso un’azione davanti al Tribunale di
Bratislava al fine di accertare 'invalidita del VEG Operation Agreement sulla base di una asserita
violazione della normativa sugli appalti pubblici, configurandosi — a sue avviso - il predetto contratto
quale contratto di servizi ed essendo, pertanto, soggetto come tale, alla suddetta normativa pubblicistica.
1l primo grado di giudizio si & concluso nel novembre 2011 con decisione favorevole per SE, che ¢ stata,
tuttavia, riformata in appello nel marzo del 2015, con conseguente pronuncia di nullita del contratto.
Essendo stato respinto, nel giugno del 2016, il ricorso proposto da SE alla Corte Suprema avverso
quest’ultima decisione, & stato presentato un ricorso straordinario alla Corte Costituzionale, che &
stato anch’esso rigettato con sentenza del 18 gennaio 2017.

Parallelamente all’azione del PPO, anche VV ha introdotto vari giudizi, all’attualita ancora in corso,
volti ad ottenere, sul presupposto della nullita del VEG Operation Agreement, la restituzione dei ricavi
derivanti dalla vendita dell’energia prodotta dalla centrale a far tempo dal 2006, nonché il pagamen-
to di circa 490 milioni di euro a titolo di risarcimento per I’asserito arricchimento senza giusta causa
di SE per la gestione della centrale nel periodo 2006-2015.

Va, tuttavia, segnalato che SE, a fronte di tali iniziative processuali, ha presentato una domanda di
arbitrato presso il Vienna International Arbitral Centre (VIAC) per far valere la clausola del VEG
Indemnity Agreement (ulteriore accordo sottoscritto nell’ambito della privatizzazione con il National
Property Fund della Repubblica Slovacca in sede di privatizzazione) secondo cui SE ha diritto a essere
indennizzata in caso di interruzione anticipata del VEG Operation Agreement per motivi ad essa non
imputabili (tale procedura ¢ all’attualita ancora in corso, dopo che & stata respinta dagli arbitriI’eccezione

di difetto di giurisdizione sollevata dalle controparti).

Contenzioso BOCAMINA (Cile)
Il procedimento sanzionatorio aperto nel mese di agosto 2013 dalla Superintendencia de Medio
Ambiente (SMA) per una serie di infrazioni in materia ambientale, si & definitivamente concluso, con

I'irrogazione di una sanzione pari a circa 8 milioni di dollari statunitensi.

Contenzioso CIBRAN (Brasile)

La societa Companhia Brasileira de Antibiéticos (CIBRAN) ha avviato diverse azioni nei confronti

della controllata brasiliana Ampla Energia e Servicos SA (AMPLA) per ottenere il risarcimento dei

52
Corte dei conti — Relazione ENEL S.p.a. Esercizio 2015



Camera dei Deputati — 53 — Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 530

presunti danni subiti in conseguenza delle interruzioni nel servizio di distribuzione elettrica. Il valore
di tali cause & stimato in circa 102 milioni di euro.

Un primo giudizio, che aveva visto soccombente AMPLA in primo grado (con la condanna al
pagamento di 46 mila euro circa) si & risolto favorevolmente in grado di appello; la sentenza di
secondo grado & stata tuttavia impugnata dalla controparte e il relativo giudizio & all’attualita
ancora pendente.

Un altro giudizio si & parimenti concluso in prime cure con la condanna di AMPLA al pagamento
dell’importo di 22 milioni di euro circa; la sentenza & stata, tuttavia, impugnata e all’attualita il

relativo giudizio & ancora pendente.

Contenzioso COPERV A (Brasile)

Trattasi di un’azione promossa dalla Cooperativa de FEletrificacdo Rural do V do Acarau Ltda
(COPERVA) contro la societa controllata brasiliana Companhia Energética do Ceard SA (COELCE)
per ottenere la revisione del canone a suo tempo (nel 1982, quando COELCE era posseduta dalla
Stato) pattuito contrattualmente in suo favore per I'utilizzo della rete nell’ambito del progetto di
ampliamento della elettrificazione nelle zone rurali del Brasile.

La causa, il cui valore stimato ammonta a circa 42 milioni di euro si & risolta sinora (nei tre gradi di
giudizio che si sono svolti) sfavorevolmente per COPERVA, la quale, tuttavia, ha presentato, nel
febbraio 2016, un ricorso straordinario davanti al Superior Tribunal de Justica, la cui trattazione non

si & ancora conclusa.

Contenzioso EL QUIMBO (Colombia)

Avverso la realizzazione del progetto El Quimbo, concernente la costruzione da parte della societa
controllata colombiana EMGESA di un impianto idroelettrico di 400 MW nella regione di Huila
(Colombia), pendono quattro procedimenti giudiziali promossi con azioni di tipo popolare (acciones de
grupo elo acciones populares) per presunti danni economici ed ambientali che tale impianto arrecherebbe
alle comunita locali, nel corso dei quali sono stati emessi vari provvedimenti interdittivi di natura
cautelare da parte dei giudici aditi e delle Autorita preposte alla tutela ambientale.

All’attualita, tuttavia, tali misure cautelari sono state temporaneamente revocate (previo rilascio di
una garanzia di circa 5, 5 milioni di euro da parte di EMGESA), sicché la Centrale ha potuto entrare
in esercizio dal febbraio del 2016 ed & tuttora attiva.

La prossima verifica delle condizioni tecnico-ambientali ai fini dell’esercizio temporaneo della

centrale ¢ prevista per I'agosto 2017.
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Contenzioso NIVEL DE TENSION UNO ( Colombia)

Trattasi di un’azione popolare (il cui valore complessivo & stimato in 96 milioni di euro circa) volia
ad ottenere la restituzione delle somme pagate in eccesso per I’asserita mancata applicazione, da
parte della societa controllata di distribuzione e vendita CODENSA, di una prevista agevolazione
tariffaria in favore degli utenti proprietari delle infrastrutture appartenenti al Nivel De Tensién Uno

(tensione minore di 1 kW). Il procedimento trovasi attualmente ancora in fase istruttoria.

Contenzioso CHUCAS (Costa Rica)

PH Chucas SA (CHUCAS) ¢ una societa di progetto costituita da Enel Green Power Costa Rica SA4 a
seguito dell’aggiudicazione di una gara bandita nel 2007 dall’Instituto Cestarricence de Electricidad
(ICE) per la realizzazione di un impianto idroelettrico da 50 MW e la vendita dell’energia prodotta
dalla centrale allo stesso ICE in base a un contratto di “build, operation and transfer” (BOT), secondo
cui, dopo la costruzione, CHUCAS avrebbe dovuto gestire 'impianto, per 20 anni per trasferirlo, alla
fine di tale periodo, allo stesso ICE.

Poiché I'impianto, a causa di vari eventi atmosferici e geologici che hanno interessato I’area in cui
I'impianto doveva essere realizzato, non & potuto entrare in esercizio entro la prevista data 26
settembre 2014, ICE ha inflitto a CHUCAS due multe per circa 9 milioni di dollari statunitensi (poi
sospese), previo rigetto delle istanze con cui quest’ultima aveva chiesto una proroga della suddetta
data di inizio dell’attivita produttiva, nonché il riconoscimento dei maggiori costi sostenuti (in
relazione al rigetto di questultima richiesta CHUCAS, nel maggio del 2015, ha avviato, per il
riconoscimento del suo buon diritto, un procedimento arbitrale dinanzi alla Cdmara Costarricense-
Norteamericana de Comercio, che & tuttora pendente.

A latere, si & originato un contenzioso tra CHUCAS e le societa appaltatrici dei lavori di costruzione
della centrale a seguito della risoluzione del contratto per inadempimento, notificata da CHUCAS in
considerazione di una serie di violazioni di obblighi contrattuali poste in essere da parte delle stesse.
Avverso tale risoluzione, infatti, le societa appaltatrici hanno istaurato nell’ottobre 2015 un
procedimento presso la Camera Arbitrale di Commercio di Parigi chiedendo il pagamento di circa 36
milioni di dollari statunitensi e un’estensione del termine per completare i lavori di 200 giorni;
CHUCAS, nel costituirsi, ha chiesto, in via riconvenzionale, un risarcimento di circa 38 milioni di

dollari statunitensi. Il procedimento non & stato ancora definito.
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7. - RISULTATI ECONOMICO-FINANZIARI DI ENEL S.P.A.

7.1 - 1l bilancio d’esercizio

11 Bilancio di esercizio 2015 di Enel S.p.a. - come gia riferito - & stato approvato dall’Assemblea
ordinaria dei soci il 26 maggio 2016. |

Esso ¢ stato redatto in conformita ai principi contabili internazionali (International Accounting
Standards - IAS e International Financial Reporting Standards — IFRS) emanati dall’ International
Accounting Standars Board (IASB) alle interpretazioni emesse dallIFRICS! e dal SICS2, al
Regolamento Europeo n. 1606/2002, nonché ai provvedimenti attuativi dell’art. 9 del d.Igs. n. 38 del
28 febbraio 2005 e risulta corredato dall’attestazione dell’Amministratore Delegato e del Dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili, ai sensi dell’art. 154-bis, comma 5, del d.lgs. n.58/98
e dell’art. 81-ter del Regolamento CONSOB 14 maggio 1999, n. 11971.

I1 bilancio ¢ stato sottoposto a revisione contabile da parte della Societa di revisione, che ha rilasciato
la prescritta certificazione con relazione in data 13 aprile 2016; & stato altresi esaminato dal Collegio
sindacale, che ha rassegnato, senza osservazioni, la relazione di sua competenza, redatta ai sensi
dell’art. 153 del d.Igs. n. 58/1998 ed in osservanza alla Comunicazione CONSOB n. DEM/1025564
del 6 aprile 2001.

51 International Financial Reporting Interpretations Committee.
52 Standing Interpretations Commiitee.
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7.2 - Notazioni generali

I principali risultati del bilancio di esercizio sono riportati nella tabella che segue.

Tabella 16 - Bilameio di esercizio - Dati di sintesi.

(milioni di euro)

BILANCIO D1 ESERCIZIO - DATI DI SINTESI

2015 2014 2015/2014 Var.%
Ricavi 245 246 -0,4
Costi 400 326 22,7
Margine operativo lordo (155) (80) 93,8
Risultato operativo (482) (623) -22,6
Risultato netto 1.011 558 81,2
Attivita patrimoniali 53.174 55.041 -3,4
Passivita patrimoniali 28.294 29.905 -5,4
Patrimonio netto 24.880 25.136 -1,0
Partecipazioni 38.984 38.754 0,6
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 5.925 6.972 -15,0
Capitale circolante netto (508) (540) -5,9
Capitale investito netto 38.305 37.7147 1,5
Attivita finanziarie non correnti 2.698 2.125 27,0
Altre attivita non correnti 409 467 -12,4
Crediti commerciali 283 132 1144
Attivita finanziarie correnti 3.702 5.320 -30,4
Altre attivita correnti 460 244 88,5
Finanziamenti a breve termine 4.914 4.746 3,5
Finanziamenti a lungo termine 14.503 17.288 -16,1
Costo complessivo del personale (onere totale) 176 120 46,7
Costo complessivo del personale (stipendi e
salari) 97 71 36,6
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La gestione aziendale & siata, in estrema sintesi, caratterizzata:

- da un margine operativo lordo, negativo per 155 milioni di euro, con una variazione negativa di 75
milioni di euro rispetto al 2014, da ricondurre, principalmente, all’incremento dei costi del personale
e dei servizi e per godimento di beni di terzi;

- da un risultato operativo netto negativo per 482 milioni di euro, inclusive di ammortamenti e
svalutazioni per 327 milioni di euro (543 milioni di euro nell’esercizio 2014), con una variazione
positiva di 141 milioni di euro rispetto al 2014, dovuta, principalmente, ai minori adeguamenti di
valore effettuati nell’esercizio sulle partecipazioni detenute;

- da un risultato netto di 1.011 milioni di euro, in incremento di 453 milioni di euro rispetto al 2014;
- dal decremento delle attivita patrimoniali (-3,4 per cento) e, in particolare, delle attivita
finanziarie correnti (-30,4 per cento) e delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (-15,0 per cento);
- dal decremento delle passivita patrimoniali (-5,4 per cento) caratterizzato in particolare, dalla
riduzione dei finanziamenti a lungo termine (-16,1 per cento) e dall’incremento dei finanziamenti a

breve termine (+3,5 per cento) e delle quote correnti dei finanziamenti a lungo termine (+29,6 per

cento);

- dall’incremento del capitale investito netto (+1,5 per cento).

7.2.1 - La gestione economica

I risultati della gestione economica, posti a raffronto con quelli dell’esercizio precedente, sono

riassunti nella seguente tabella.

Tabella 17 - Sintesi della gestione economica.

(milioni di euro)

Corte dei conti — Relazione ENEL S.p.a. Esercizio 2015

2015 2014 | 2015/2014 Var.%
- Ricavi 245 246 -0,4
- Costi 400 326 22,7
- Margine operativo lordo (155) (80) 93,8
- Ammortamenti e impairment 327 543 -39,8
- Risultato operativo (482) (623) -22,6
- Proventi (perdite) da partecipazioni 2.024 1.818 11,3
- Proventi finanziari 3.535 2.412 46,6
- Oneri finanziari 4.267 3.331 28,1
- Risultato prima delle imposte 810 276 193,5
- Imposte (201) (282) -28,7
Utile netto dell'esercizio 1.011 558 81,2
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L’utile neito dell’esercizio, pari a 1.011 milioni di euro, evidenzia, come gia segnalato, un incremento
di 453 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente, connesso essenzialmente alla variazione
positiva dei proventi finanziari netti e da partecipazioni, in anmento di 393 milioni di euro rispetto
a quanto rilevato nel 2014.

1l risultato prima delle imposte, pari a 810 milioni di euro, evidenzia un incremento di 534 milioni di
euro.

Le imposte sul reddito dell’esercizio risultano complessivamente positive per 201 milioni di euro per
effetto, essenzialmente, della riduzione della base imponibile IRES rispetto al risultato civilistico
ante imposte, a sua volta dovuta all’esclusione del 95 per cento dei dividendi percepiti dalle societa
controllate e alla deducibilita degli interessi passivi di Enel in capo al consolidato fiscale di Gruppo,
in conformita alle disposizioni in materia di IRES (art. 96 del TUIR).

La variazione di 81 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente risente essenzialmente del diverse
ammontare, nei due esercizi di riferimento, dei dividendi percepiti dalle societa controllate e delle

svalutazioni sulle partecipazioni aventi i requisiti di cui all’articolo 87 del TUIR.

7.2.2 - La gestione patrimoniale

La gestione patrimoniale & sintetizzata nella tabella che segue.

Tabella 18 - Sintesi della gestione patrimoniale,

(miliont di euro)

2015 2014 2015/2014 Var.%
- Attivitd immobilizzate nette 39.076 38.474 1,6
- Capitale circolante netto ' (508) (540) -5,9
Capitale investito lordo 38.568 37.934 1,7
- Fondi diversi (263) (187) 40,6
Capitale investito netto 38.305 37.747 1,5
- Patrimonio netto 24..880 25,136 -1,0
- Indebitamento finanziario netto 13.425 12.611 6,5
TOTALE 38.305 37.747 1,5

Le attivita immobilizzate nette ammontano a 39.076 milioni di euro e presentano un incremento di

602 milioni di euro. Tale variazione & riferita principalmente:
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- per 230 milioni di euro, alle partecipazioni in imprese controllate, sulle quali hanno influito le
operazioni®®; relative alla ripatrimonializzazione di Enel Trade S.p.a. per 500 milioni di euro, di Enel
Ingegneria e Ricerca S.p.a. per 40 milioni di euro (successivamente entrambe svalutate, per 250
milioni di euro, la prima, e per 65 milioni di euro, la seconda) e la costituzione di Enel OpEn Fiber
S.p.a., tramite il versamento del capitale sociale di 5 milioni di euro, interamente posseduto da
Enel;5¢

- per 370 milioni di euro, all’incremento delle “altre attivita non correnti nette”, da collegare
essenzialmente all’aumento del valore dei contratti derivati non correnti.

I capitale circolante netto & negativo per 508 milioni di euro e registra un decremento di 32 milioni
di euro rispetto al dato rilevato alla fine dell’esercizio precedente. La variazione & riferibile:

- per 151 milioni di euro, all’incremento dei crediti commerciali principalmente verso societa del
Gruppo, per i servizi di indirizzo e coordinamento svolti da Enel S.p.a.; tale variazione ha risentito
dell’andamento dei ricavi connessi ai medesimi servizi, nonché alla diversa tempistica degli incassi
rispetto a quanto avvenuto nel precedente esercizio;

- per 94 milioni di euro, all’incremento delle “altre passivita correnti nette” per effetto
principalmente del minor credito per imposte sul reddito di Enel S.p.a. (306 milioni di euro), in parte
compensato dai maggiori crediti IRES infragruppo connessi al consolidato fiscale nazionale (196
milioni di euro); '

- per 25 milioni di euro, all’incremento dei debiti commerciéli.

11 capitale investito netto al 31 dicembre 2015 & pari a 38.305 milioni di euro ed & coperto dal
patrimonio netto, per 24.880 milioni di euro, e dall'indebitamento finanziario netto, per 13.425
milioni di euro.

Il patrimonio netto si & attestato a 24.880 milioni di euro con un decremento di 256 milioni di euro
rispetto al precedente esercizio; tale variazione & riferibile alla distribuzione del dividendo relativo
all’esercizio 2014 per un ammontare complessivo pari a 1.316 milioni di euro (0,14 euro per azione),>
nonché alla rilevazione dell’utile complessivo dell’esercizio 2015 pari a 1.060 milioni di euro.
L’indebitamento finanziario netto a fine esercizio & pari a 13.425 milioni di euro, con un’incidenza

sul patrimonio netto pari al 53,9 per cento (50,2 per cento a fine 2014).

53 Per maggior dettagli, cfr. infra, paragrafo n. 7.3.

54 Cfr. supra paragrafo n. 4.2.

55 Cfr. supra nota n. 12.

56 Ove lo si consideri inclusivo del risultato negativo, pari a 49 milioni di euro (concernente la variazione, al netto dell’effetto fiscale,
della riserva per derivati di cash flow hedge), che & stato imputato direttamente a patrimonio netto).
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7.2.3 - La gestione finanziaria

I risultati sintetici della gestione finanziaria sono riportati nella seguente tabella.

Tabella 19 - Sintesi dells gestione finamziariz.

(milioni di euro)

2015/2014
2015 2014 Var. %
- Liquidita generata da gestione corrente (cash flow operativo) 1.062 926 14,7
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di investimento (560) (11) -
- Liquidita generata (impiegata) in attivita di finanziamento (1.549) 2.934 -152,8
- Incremento (decremento) disponibilita liquide e mezzi equivalenti (1.047) 3.849 -127,2
- Disponibilita liquide iniziali 6.972 3.123 123,2
Disponibilita liquide finali 5.925 6.972 -15,0

Il cash flow generato dall’attivita operativa & positivo per 1.062 milioni di euro (926 milioni di euro
nell’esercizio precedente) ed & riferibile, principalmente, ai dividendi incassati dalle societa
controllate, al margine netto negativo tra interessi pagati e incassati, nonché al pagamento degli
acconti sulle imposte IRES effettuato per tutte le societa del Gruppo rientranti nel consolidato
fiscale nazionale.

11 cash flow generato dall’attivita di investimento, negative per 560 milioni di euro (negativo per 11
milioni di euro nell’esercizio precedente), si riferisce, per 542 milioni di euro, alle sopra richiamate
operazioni di ripatrimonializzazione delle controllate Enel Trade S.p.a., Enel Ingegneria e Ricerca
S.p.a., nonché di Enel Oil & Gas S.p.a., e di costituzione della newco Enel OpEn Fiber S.p.a.57 e, per
15 milioni di euro, ad investimenti in attivita materiali e immateriali. L’attivita di disinvestimento
ha riguardato la cessione a Enel Trade S.p.a. della partecipazione detenuta in Enel Oil & Gas S.p.a.,
grazie alla quale si & generato un flusso di cassa di 2 milioni di euro circa.

Il cash flow da attivita di finanziamento, negativo per 1.549 milioni di euro (positivo per 2.934 milioni
di euro nel precedente esercizio), & stato generato, essenzialmente, dal rimborso dei prestiti
obbligazionari e dal riacquisto di obbligazioni proprie per un valore complessivo pari a 2.394 milioni
di euro circa, dal pagamento dei dividendi dell’esercizio 2014 (1.316 milioni di euro) e dalla variazione

positiva netta dei debiti finanziari a breve per un importo pari a 2.508 milioni di euro.

57 Cfr., in argomento, anche il paragrafo n. 7.3 che segue.
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Nell’esercizio 2015, il fabbisogno generato dall’attivita di finanziamento (1.549 milioni di euro) e
dall’attivita di investimento (560 milioni di euro) & stato coperto per 1.062 milioni di euro dalla
liquidita generata dall’attivita operativa e per 1.047 milioni di euro dall’utilizzo delle disponibilita
liquide e mezzi equivalenti accumulati nell’esercizio precedente. Conseguentemente le disponibilita
liquide e mezzi equivalenti al 31 dicembre 2015 risultano pari a 5.925 milioni di euro a fronte di 6.972
milioni di euro di inizio esercizio.

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2015 risulta pari a 13.425 milioni di euro e registra
un incremento di 814 milioni di euro, come risultato del decremento della posizione finanziaria netta
creditoria a breve termine (3.555 milioni di euro) e della diminuzione dell’indebitamento finanziario
netto a lungo termine (2.741 milioni di euro).

Le principali operazioni effettuate nel corso del 2015 che hanno avuto impatte sull’indebitamento
hanno riguardato:

- il rimborso, per 2.300 milioni di euro, di due prestiti obbligazionari retail;

- il rimborso, per 500 milioni di euro, dell’Intercompany Short Term Deposit Agreement (linea di credito
a breve intrattenuta con Enel Finance International NV);

- il rimborso di due iranche dei prestiti obbligazionari “INA” e “ANIA” e il riacquisto di obbligazioni
proprie per complessivi 94 milioni di euro.

Si evidenzia, infine, che il decremento delle disponibilita liquide (pari a 1.047 milioni di euro), &
imputabile, principalmente, oltreché ai rimborsi dei sopracitati prestiti obbligazionari, alla normale

operativita connessa alla funzione di tesoreria accentrata svolta da Enel S.p.a.

Tabella 20 - Indebitamente finanziario netto complessive.

(milioni di euro)

2015 2014 2015/2014 Var.%

- Posizione finanziaria netta a lungo termine 14.426 17.167 -16,0

- Posizione finanziaria netta a breve termine (1.001) (4.556) -78,0

Indebitamento finanziarie netto 13.425 12.611 6,5
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7.3 - Lo stato patrimoniale

Con riguardo allo stato patrimoniale, meritano di essere segnalate, in particolare, le seguenti
evidenze:

- le attiviia non correnti siincrementano di 737 milioni di euro rispetto al valore rilevato al 31 dicembre
2014, per effetto, principalmente, dell’aumento delle attivita finanziarie non correnti (+573 milioni
di euro), a sua volta riconducibile, essenzialmente, all’incremento del valore dei contratti derivati
(+612 milioni di euro), all’incremento del valore delle partecipazioni possedute in imprese
controllate, collegate e in altre imprese (+230 milioni di euro) e al decremento delle altre attivita non
correnti (-58 milioni di euro);

- le attivita correnti rilevano una riduzione di 2.604 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2014, per
effetto, principalmente, del decremento delle attivita finanziarie correnti, per 1.618 milioni di euro,
nonché delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti, per 1.047 milioni di euro;

- le passivita non correnti presentano, rispetto all’esercizio precedente, una variazione in diminuzione di
2.531 milioni di euro da ricondurre, essenzialmente, alla riduzione, pari a 2.785 milioni di euro, dei
finanziamenti a lungo termine;

- le passivitd correnti si incrementano di 920 milioni di euro per effetto principalmente dell’incremento sia
dei finanziamenti a breve termine, per un ammontare pari a 168 milioni di euro, sia delle quote correnti
dei finanziamenti a lungo termine, per un importo pari a 699 milioni di euro;

-1l patrimoriio netto registra - come gia rilevato - un decremento dell’1,0 per cento rispetto all’esercizio
2014, attestandosi a 24.880 milioni di euro.

La seguente tabella espone le risultanze sintetiche dello stato patrimoniale di Enel S.p.a. al 31

dicembre 2015 e al 31 dicembre 2014.
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Tabella 21 - Stato patrimoniale - Enel S.p.a.

(milioni di euro)

STATO PATRIMONIALE - Enel S.p.a.
2015 2014

ATTIVITA’

Atiivitd non correnti
- Attivita materiali 7 8
- Attivita immateriali 14 11
- Attivita per imposte anticipate 3173 383
- Partecipazioni 38.984 38.754
- Attivita finanziarie non correnti 2.698 2.125
- Altre attivita non correnti 409 467

Totale Attivita non correnti 42.485 41.748

Attivita correnti
- Crediti commerciali 283 132
- Crediti per imposte sul reddito 319 625
- Attivita finanziarie correnti 3.702 5.320
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 5.925 6.972
- Altre attivita correnti 460 244

Totale Attivita correnti 10.689 13.293

TOTALE ATTIVITA' 53.174 55.041

Variazione % -3,4%

PATRIMONIO NETTO e PASSIVITA'®

Patrimonio netto
- Capitale sociale 9.403 9.403
- Altre riserve 9.163 9.114
- Utile e perdite accumulate 5.303 6.061
- Risultato netto d'esercizio 1.011 558

Totale patrimonio netto 24.880 25.136

Variazione % -1,0%

Passivita non correnti
- Finanziamenti a lungo termine ) 14.503 17.288
- TFR e altri benefici ai dipendenti 291 302
- Fondo rischi e oneri 53 16
- Passivita per imposte differite 291 252
- Passivita finanziarie non correnti 2,117 2.484
- Altre passivita non correnti 243 287

Totale Passivita non correnti 18.098 20.629

Passivita correnti
- Finanziamenti a breve termine 4.914 4.746
- Quote correnti dei finanziamenti a lungo termine 3.062 2.363
- Debiti commerciali : 164 139
- Passivita finanziarie correnti 1.010 1.053
- Altre passivita correnti 1.046 975

Totale Passivita correnti 10.196 9.276

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 53.174 55.041

Variazione % -3,4
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Si forniscono, qui di seguito, alcune informazioni di maggior dettaglio sulle poste pin rilevanti.

ATTIVITA®

Tabella 22 - Attivitd finanziarie non correnti,

(milioni di euro)

2015 2014 2015/2014 Var. %
- Crediti verso imprese controllate 72 117 -0,38
- Contratti derivati 2.591 1.979 30,9
- Risconti attivi finanziari 30 25 20,0
- Altri crediti finanziari 5 4 25,0
Totale 2.698 2.125 27,0

Le attivita finanziarie non correnti accolgono principalmente il fair value, stimato alla data di bilancio,
dei contratti derivati, per un importo pari a 2.591 milioni di euro.
La tabella che segue espone per tipologia e per designazione i contratti derivati in essere al 31

dicembre 2015, con evidenza del loro valore nozionale e del fair value.

Tabella 23 - Contratti derivati.

(milioni di euro)

Nozionale Fair value

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 2015-2014
Derivati di cash flow hedge:
- cambi 3.928 3.649 888 656 232
Totale 3.928 3.649 888 656 232
Derivati di fair value hedge: )
- tassi di interesse 800 800 35 40 (5)
Totale 800 800 35 40 )
Derivati di trading:5®
- tassi di interesse 9.822 3.112 413 376 37
- cambi 9.474 9.582 1.255 907 348
Totale 19.296 12.694 1.668 1.283 385
TOTALE 24.024 17.143 2.591 1.979 612

3 Denominati anche derivati al FVTPL (Fair Value Through Profit or Loss).
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I contratti derivati di cash flow hedge, presentano, al 31 dicembre 2015 un valore nozionale di 3.928
milioni di euro e un fair value di 888 milioni di euro e sono riferiti essenzialmente alla copertura di
prestiti obbligazionari in valuta estera a tasso fisso. 11 valore nozionale e il relativo fair value dei
derivati di cash flow hedge & variato essenzialmente per il deprezzamento del cambio dell’euro rispetto
alle principali divise nelle quali la societa & esposta.

I contratti derivati di fair value hedge, al 31 dicembre 2015, presentano un valore nozionale di 800
milioni di euro e un fair value di 35 milioni di euro.

I derivati di fair value hedge sono riferiti all’operazione di copertura della variazione di fair value della
tranche di 1.250 milioni di euro del Bond ibrido, emesso nel mese di settembre 2013, per la parte
connessa alla variazione dei tassi di interesse.

I contratti derivati di trading, sia su tassi d’interesse che su tassi di cambio, presentano, al 31
dicembre 2015, un valore nozionale complessivo di 19.296 milioni di eurc e un fair value di 1.668
milioni di euro.

La voce “crediti verso tmprese controllate”, pari a 72 milioni di euro, si riferisce, invece ai crediti
derivanti dall’accollo da parte delle societa del Gruppo delle quote di competenza dell’indebitamento
finanziario.%°

I “risconti attivi finanziari”, pari a 30 milioni di euro, si riferiscono essenzialmente alla quota non
corrente dei costi di transazione residui sulla linea di eredito revolving di 10 miliardi di euro stipulata,
in data 19 aprile 2010, tra Enel, Enel Finance International NV e Mediobanca, nonché di quelli
relativi al Forward Start Facility Agreement sottoscritto in data 8 febbraio 2013 e alla successiva
rinegoziazione effettuata il 12 febbraio 2015 per 9,4 miliardi di euro, che ha comportato una generale

riduzione del costo e I’estensione della durata fino al 2020.50

Tabella 24 - Partecipazioni.

(milioni di euro)

2015 2014 2015/2014 Var.%
- Imprese controllate 38.960 38.730 0,6
- Imprese collegate 23 23 0,0
- Altre imprese 1 1 0,0
Totale 38.984 38.754 0,6

% Gli accordi infragruppo prevedono, infatti, il riaddebito dei relativi oneri finanziari di competenza, degli oneri e proventi maturati
sui contratti di copertura contro il rischio di oscillazione dei tassi di interesse effettuati sulla parte di indebitamento accollato, nonché
del rimborso delle quote capitale alle scadenze previste per ogni prestite.

60 T1 rilascio a Conto economico & operato in funzione della tipologia delle fees e della durata delle linee di credito.
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L’incremento del valore delle partecipazioni detenute in societa controllate, pari a 230 milioni di
euro, e da riferirsi, nel dettaglio:

- alla ripatrimonializzazione della societa Enel Oil & Gas S.p.a., avvenuta nel mese di gennaio per
un importo pari a 2 milioni di euro, necessaria per far fronte alle relative esigenze operative e
finanziarie e destinato ad incremento della voce “Altre riserve” del patrimonio netto;!

- alla ripatrimonializzazione, avvenuta nel mese di dicembre, della controllata Enel Trade S.p.a.
mediante rinuncia ad una parte del credito finanziario vantato nei confronti della stessa sul conto
corrente intersocietario per un importo pari a 500 milioni di euro, destinato a un’apposita riserva
disponibile di patrimonio netto;

- alla ripatrimonializzazione, avvenuta sempre in dicembre, della controllata Enel Ingegneria e
Ricerca S.p.a., mediante rinuncia ad una parte del credito finanziario vantato nei confronti della
stessa sul conto corrente intersocietario per un importo pari a 40 milioni di euro, destinato anch’esso
ad un’apposita riserva disponibile di patrimonio netto;

- alla costituzione, in data 21 dicembre 2015, tramite il versamento del capitale sociale di 5 milioni
di euro interamente posseduto da Enel S.p.a., della societa Enel OpEn Fiber S.p.a., avente ad
oggetto — come detto - lo sviluppo delle reti di comunicazione elettronica ad alta velocita in fibra
ottica e a banda ultra larga;

- all’adeguamento di valore, pari a 65 milioni di euro, della partecipazione detenuta in Enel
Ingegneria e Ricerca S.p.a., in considerazione dei risultati negativi generati dalla contrazione delle
attivitd operative connesse ai minori investimenti nella generazione convenzionale effettuati dal
Gruppo e dell’accantonamento relativo agli accordi sindacali per I’applicazione dell’art. 4 della legge
n. 92/2012 (c.d. “Legge Fornero™);

- al’adeguamento di valore, pari a 250 milioni di euro, della partecipazione detenuta in Enel Trade
S.p.a., in considerazione dei risultati negativi della societa, connessi all’andamento del mercato
energetico delle commodity e all’evoluzione del business dell’upstream; tale svalutazione ha
comportato 'adeguamento del valore di carico della partecipazione al valore risultante dal test di

impairment svolto, utilizzando il modello discounted cash flow.5?

61 Successivamente, nel mese di novembre, la partecipazione & stata ceduta a Enel Trade S.p.a. a fronte di un corrispettivo di 2 milioni
di euro corrispondente al valore del patrimonio netto della societa stessa;

62 Sebbene tale valore risulti ancora superiore al patrimonio netto contabile della partecipata, i risultati del test di impairment ne
hanno confermato la piena recuperabilita.
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Tabella 25 - Attivitd corremti.

2015 2014 2015/2014 Var.%

- Crediti commerciali 283 ‘ 132 1144

- Crediti per imposte sul reddito 319 625 -49,0

- Attivita finanziarie correnti 3.702 5.320 -30,4

- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 5.925 6.972 -15,0

- Altre attivitd correnti 460 244, 88,5

Totale 10.689 13.293 -19,6

Le attivita correnti si decrementano complessivamente, rispetto all’esercizio precedente, di 2.604 milioni
di euro, in conseguenza, prevalentemente, della variazione in diminuzione sia delle attivita finanziarie
correnti (1.618 milioni di euro) sia delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti (1.047 milioni di
euro).0

La variazione in diminuzione delle attivita finanziarie correnti & da collegare essenzialmente ai minori
crediti finanziari a breve termine vantati sul conto corrente intersocietario (1.106 milioni di euro),
nonché alla riduzione dei crediti finanziari verso terzi attribuibile sostanzialmente alla diminuzione
dei cash collateral versati alle controparti per 'operativita su contratti derivati over the counter su
tassi e cambi (586 milioni di euro).

I crediti commerciali, pari a 283 milioni di euro, sono rappresentati da “crediti verso clienti”, per 7
milioni di euro (6 milioni di euro nel 2014), e da “crediti verso imprese controllate” per 276 milioni
di euro (126 milioni di euro nel 2014); essi registrano, complessivamente, un incremento di 151 milioni
di euro. I crediti verso clienti, risultano sostanzialmente invariati rispetto all’esercizio precedente. I
creditt commerciali verso imprese controllate si riferiscono, principalmente, ai servizi di indirizzo e
coordinamento e alle altre attivita svolte da Enel in favore delle societa del Gruppo; I'incremento,
pari a 150 milioni di euro, & correlato all’andamento dei ricavi connessi ai medesimi servizi, nonché
alla diversa tempistica degli incassi rispetto a quanto avvenuto nel precedente esercizio.

I crediti per imposte sul reddito ammontano a 319 milioni di euro e si riferiscono essenzialmente al
credito IRES per imposte correnti dell’esercizio (189 milioni di euro), nonché al credito risultante

dalla Dichiarazione Consolidata IRES 2015 (127 milioni di euro).

63 Come si & gia avuto modo di riferive (cfr. supra paragrafo n. 7.2.3) il decremento delle disponibilita liquide & dovuto, principalmente,
ai rimborsi dei prestiti obbligazionari, nonché alla normale operativita connessa alla funzione di tesoreria accentrata svolta dalla

Capogruppo.
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Le witiviié finanziarie correnti, pari a 3.702 milioni di euro, sono riferibili, per 3.157 milioni di euro, a
crediti verso societa del Gruppo e, per 545 milioni di euro, a crediti verso terzi; rispetto all’esercizio
2014, esse diminniscono di 1.618 milioni di euro a seguito, principalmente, dell’effetto congiunto
della riduzione dei crediti finanziari a breve termine vantati sul conto corrente intersocietario (1.106
milioni di euro) e dei minori crediti finanziari verso terzi attribuibili alla richiamata diminuzione dei
cash collateral versati alle controparti per 'operativita su contratti derivati over the counter su tassi e

cambi (586 milioni di euro).
PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA’

Con riferimento alla voce “Patrimonto netto e Passivita” si evidenzia, invece, quanto segue.

Il patrimonte neito — come gia osservato - presenta un decremento di 256 milioni di euro (-1,0 per
cento) rispetto al valore rilevato al 31 dicembre 2014; in particolare:

- il capitale soctale ammonta a 9.403.357.795 euro, risulta interamente sottoscritto e versato ed ¢
rappresentato da altrettante azioni ordinarie del valore nominale di 1 euro ciascuna;64

- la riserva legale, pari al 20 per cento del capitale sociale, non ha presentato variazioni rispetto al
precedente esercizio;

- gli utili e perdite accumulati presentano un decremento di 758 milioni di euro per effetto di quanto
deliberato dall’Assemblea degli azionisti del 28 maggio 2015, che ha previsto I'utilizzo di tale riserva,
per un importo pari a 846 milioni di euro, ai fini della distribuzione di dividendi a favore degli
azionisti, nonché la destinazione alla stessa di una quota parte del risultato positivo dell’esercizio
2014, pari a 88 milioni di euro;%®

- V'utile dell’esercizio 2015, rilevato a conto economico, & pari a 1.011 milioni di euro in aumento di
453 milioni di euro.

Le passwitd non correnti, pari a 18.098 milioni di euro, rappresentano il 34,0 per cento della voce
patrimonio netto e passivitd e si decrementano di 2.531 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente.
Nell’ambito delle passivita non correnti i finanziamenti a lungo termine, che al 31 dicembre 2015
ammontano a 14.503 milioni di euro, si riducono di 2.785 milioni di euro (-16,1 per cento); detti
finanziamenti, non inclusivi della quota avente scadenza entro i 12 mesi successivi alla data di bilancio,
sono rappresentati esclusivamente da obbligazioni.

Nella seguente tabella sono riportati i dati relativi ai finanziamenti a lungo termine.

64 Per la diversa composizione del capitale sociale alla data del 1° aprile 2016, cfr. supra paragrafo n.1.1.
65 Cfr. supra paragrafo n. 2.2.
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Tabella 26 - Pinanziamenti a lungo termine.,

(milioni di euro)

al 31.12.2015 al 31.12.2014 2015-2014
Obbligazioni:
- tasso fisso 12.587 14.284 (1.697)
- tasso variabile 1.916 3.004 (1.088)
Totale 14.503 17.288 (2.785)

1l valore nozionale delle obbligazioni (incluse le quote in scadenza nei 12 mesi successivi) e la relativa

movimentazione nel corso dell’esercizio sono sintetizzati nella seguente tabella:

Tabella 27 - Movimentazione del valore nozionale dei finemziamenti a lungo termine.

(milioni di euro)

Obbligazieni .
. .| Nuove . Differenze
2014 | Rimborsi emissioni _ proprie di cambio 2015
riacquistate
- Obbligazioni 19.794| (2.363) - (31) 279 17.679
Totale finanziamenti a lungo termine 19.794| (2.363) - 31 279 17.679

Rispetto al 31 dicembre 2014, il valore nominale dell’indebitamento a lungo termine presenta nel
complesso un decremento di 2.115 milioni di euro, quale saldo di 2.363 milioni di euro riferiti a
rimborsi, di 31 milioni di euro riferiti al riacquisto di obbligazioni proprie e di 279 milioni di euro
relativi a differenze negative di cambio. Sisegnala che nel corso dell’esercizio 2015 non sono avvenute
operazioni che hanno determinato nuove emissioni di finanziamenti.

Nell’ambito delle passivita non correnti & da segnalare, inoltre, la voce passivitd finanziarie non correnii,
pari al 31 dicembre 2015 a 2.717 milioni di euro; essa accoglie interamente la valutazione al fair value dei

contratti derivati, il cui dettaglio, per natura e per destinazione, & evidenziato nella tabella seguente.
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Tabella 28 - Contratti derivati inclusi nelle Passivitd finamziarie mon corremti.

(milioni di euro)

Nozionale Fair value
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014 2015-2014

Derivati cash flow hedge:

- tassi 390 390 143 159 (16)
- cambi 1.556 1.470 887 1.030 (143)
Totale 1.946 1.860 1.030 1.189 (159)
Derivati di Trading (FVTPL)

- tassi 9.860 3.150 419 384 35
- cambi 9.475 9.582 1.268 911 357
Totale 19.335 12.732 1.687 1.295 392
Totale 21.281 14.592 2.717 2.484 233

I derivati finanziari classificati tra le passivita non correnti presentano un valore nozionale complessivo
pari a 21.281 milioni di euro, a fronte di un fair value pari a 2.717 milioni di euro, ed evidenziano, se
confrontati con i valori del 31 dicembre 2014, rispettivamente, un incremento di 6.689 milioni di euro e
di 233 milioni di euro.

I contratti derivati di cash flow hedge evidenziano un valore nozionale di 1.946 milioni di euro e un fair
value di 1.030 milioni di euro.

I derivati su cambi di cash flow hedge sono riferiti essenzialmente alla copertura di prestiti obbligazionari
in valuta estera a tasso fisso.

I contratti derivati di trading, sia su tassi d’interesse che su tassi di cambio, presentano un valore
nozionale complessivo di 19.335 milioni di euro e un fair value di 1.687 milioni di euro.

Le passivita correnii, pari complessivamente a 10.196 milioni di euro, evidenziano una variazione in
aumento di 920 milioni di euro rispetto al corrispondente dato dell’esercizio precedente; tale
variazione & riferibile all’incremento delle quote correnti dei finanziamenti a lungo termine per 699
milioni di euro, dei finanziamenti a breve termine per 168 milioni di euro, dei debiti commerciali per
25 milioni di euro, delle altre passivita correnti per 71 milioni di euro; il loro valore & stato
parzialmente compensato dal decremento delle passivitd finanziarie correntt pari a 43 milioni di euro.
In particolare, i finanziamenti a breve termine ammontano a 4.914 milioni di euro (4.746 milioni di
euro nel 2014) e si incrementano di 168 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente a seguito
principalmente:

- del’aumento, per 1.246 milioni di euro, dei cash collateral ricevuti dalle controparti per I'operativita
su contratti derivati over the counter su tassi e cambi;

- del decremento, pari a 577 milioni di euro, dei finanziamenti a breve termine da societa del Gruppo,
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da imputare al miglioramento della posizione debitoria sul conto corrente intersocietario
intrattenuto con le societa controllate;

- del decremento, (-500 milioni di euro) degli altri finanziamenti a breve termine da societa del
Gruppo, conseguente al sopra richiamato rimborso dell’Intercompany Short Term Deposit
Agreement.5

1 debiti commerciali sono costituiti da debiti verso terzi per 105 milioni di euro (85 milioni di euro al
31 dicembre 2014) e da debiti verso societa del Gruppo per 59 milioni di euro (54 milioni di euro al
31 dicembre 2014).

Le passivitd finanziarie correnti, paria 1.010 milioni di euro, sono in diminuzione rispetto all’esercizio
precedente di 43 milioni di euro (-4,1 per cento) e sono riferite a passivitd finanziarie differite per 584
milioni di euro (649 milioni di euro al 31 dicembre 2014), a contratii derivati per 367 milioni di euro
(359 milioni di euro al 31 dicembre 2014) e ad altre partite per 59 milioni di euro (45 milioni di euro al
31 dicembre 2014).

Le passivitd finanziarie differite si riferiscono principalmente agli interessi passivi di competenza
dell’esercizio maturati sui debiti finanziari, mentre le altre partite accolgono essenzialmente i debiti
verso le societa del Gruppo maturati nell’esercizio 2015, liquidabili nell’esercizio successivo, connessi
sia a oneri finanziari relativi a derivati di copertura su cambio commodity sia a interessi passivi
maturati sui conti correnti intercomparny.

Le altre passivita correnti, pari a 1.046 milioni di euro, presentano un incremento di 71 milioni di euro
rispetto all’esercizio precedente e si riferiscono principalmente ai debiti verso I’Erario e verso le
societd del Gruppo per le imposte riferite alle Societa aderenti al consolidato fiscale IRES e al'TVA

di Gruppo.

66 Cfr. supra paragrafo n. 7.2

71
Corte dei conti — Relazione ENEL S.p.a. Esercizio 2015



Camera dei Deputati - 72 — Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 530

7.4 - 1l conto economico

Il conto economico, raffrontato ai risultati dell’esercizio precedente, & sintetizzato nella tabella

scguente.

Tabella 29 - Conto econonrico - Enel S.p.a.

(milioni di euro)

CONTO ECONOMICO - Enel S.p.a.
2015 2014
Rieavi
- Ricavi delle prestazioni 237 245
- Altri ricavi e proventi 8 1
Totale 245 246
Costi
- Materiali di consumo 1 2
- Servizi e godimento beni di terzi 199 185
- Costo del personale 176 120
- Ammortamenti e impairment 327 543
- Altri costi operativi 24 19
Totale 727 869
Risultato operative (482) (623)
- Proventi da partecipazioni 2.024 1.818
- Proventi finanziari 3.535 2.412
- Oneri finanziari 4.267 3.331
Risultato prima delle imposte 810 276
- Imposte (201) (282)
Risultato netto dell’esercizio 1.011 558
Variazione % 81,2

I ricavi delle prestaziont, pari a 237 milioni di euro (245 milioni di euro nel 2014), si riferiscono,
essenzialmente, a prestazioni rese dalla Capogruppo nell’ambito della sua funzione di indirizzo e
coordinamento e al riaddebito di oneri di competenza delle controllate dalla stessa sostenuti. Il
decremento complessivo, pari a 8 milioni di euro, ¢ imputabile ai minori riaddebiti nei confronti di
alcune societd del Gruppo per management fees e technical fees, ed & stato in parte compensato
dall’incremento dei ricavi connessi all’attivita di comunicazione.

Gli aliri ricavt e proventi, pari a 8 milioni di euro, in aumento di 7 milioni di euro rispetto all’esercizio
precedente, si riferiscono essenzialmente al riaddebito di costi per personale di Enel S.p.a. in distacco
presso altre societa del Gruppo.

I costi per acquisti di materiali di consumo, pari a 1 milione di euro nel 2015, si riferiscono all’acquisto
di materiali di consumo da fornitori terzi e calano di 1 milione di euro circa rispetto all’esercizio

precedente.
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I costi per prestazioni di servizi e godimento beni di terzi, pari a 199 milioni di euro, sono riferibili a
terzi per 126 milioni di euro e a societa del Gruppo per 73 milioni di euro.

I costi sostenuti a fronte di prestazioni di terzi sono relativi, principalmente, a spese di
comunicazione, prestazioni professionali e tecniche, nonché a consulenze strategiche, di direzione e
organizzazione aziendale.

Gli oneri relativi a prestazioni rese da societa del Gruppeo sono invece riferibili, per lo piu, a servizi
informatici, amministrativi e di approvvigionamento, a canoni di locazione e formazione del
personale ricevuti dalla controllata Enel Italia 5.r.1., nonché ai costi per il personale di alcune societa
del Gruppo in distacco presso la Capogruppo.

La variazione complessiva in aumento rispetto all’esercizio precedente, pari a 14 milioni di euro, &
da ricondurre sostanzialmente all’incremento dei costi per i servizi di assistenza informatica e dei
servizi alla persona erogati dalla contrellata Enel Italia S.r.l., nonché ai maggiori costi registrati
verso Enel Iberoamerica SL per personale in distacco svolgente attivita di servizio globale.

11 costo del personale ammonta a 176 milioni di euro, evidenziando un incremento di 56 milioni di euro
rispetto all’esercizio precedente;5” tale variazione, oltre a tener conto dei maggiori “salari e stipendi”
e dei relativi oneri sociali (complessivamente pari a 32 milioni di euro) a seguito dell’incremento delle
consistenze medie, risente dei costi per la sottoscrizione dei nuovi accordi per le uscite incentivate ex
art. 4 della Legge Fornero (31 milioni di euro), in parte compensato dal decremento degli altri costi
connessi alla disdetta unilaterale della regolamentazione collettiva sulle agevolazioni tariffarie
riconosciute agli ex dipendenti che ha determinato il rilascio del relativo fondo (10 milioni di euro).
La voce ammortamenti e impairment, pari a 327 milioni di euro, presenta un decremento, rispetto al
valore rilevato nel 2014, di 216 milioni di euro.

La variazione ¢& riferibile alle minori perdite di valore su partecipazioni rilevate nel 2015 rispetto
all’esercizio precedente, che hanno riguardato il richiamato adeguamento di valore delle
partecipazione detenute in Enel Trade S.p.a. (250 milioni di euro) e in Enel Ingegneria e Ricerca
S.p.a. (65 milioni di euro).58

Gli altri costi operativi sono pari a 24 milioni di euro e risultano in aumento di 5 milioni di euro rispetto
al 2014, principalmente a seguito dell’accantonamento di 3 milioni di euro al fondo “compensazione
ed eliminazione sconto energia ex dipendenti”, costituito in data 31 dicembre 2015.

11 risultato operativo, negativo per 482 milioni di euro, se confrontato con il valore rilevato nel 2014,

presenta — come detto - una variazione positiva di 141 milioni di euro.

67 Cfr. supra paragrafo n. 3.1.
9 Cfr. supra paragrafo n. 7.3.
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1 provenii da partecipazioni, pari a 2.024 milioni di euro, si riferiscono ai dividendi deliberati nel 2015
dalle societa controllate, collegate e dalle altre imprese (1.818 milioni di euro nel 2014) e presentano
un incremento di 206 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente, per effetto, principalmente, del
dividendo straordinario erogato da Enel Iberoamérica SL (479 milioni di euro).

Gli onert finanziari neitt ammontano a 732 milioni di euro e riflettono, per la maggior parte, gli
interessi passivi sull’indebitamento finanziario (956 milioni di euro), controbilanciati da proventi
nettisu strumenti derivati su tassi d’interesse (57 milioni di euro) e da interessi attivi e altri proventi
su attivita finanziarie (complessivamente pari a 160 milioni di euro).

Il decremento degli oneri finanziari netti rispetto al precedente esercizio, pari a 187 milioni di euro,
¢ stato determinato, essenzialmente, dai minori interessi sui debiti finanziari (82 milioni di euro)
connessi ai rimborsi di alcuni prestiti obbligazionari intervenuti durante 1’esercizio, nonché dalla
variazione netta positiva delle operazioni in strumenti derivati relativi ad Enel S.p.a. (98 milioni di
euro).

Circa le imposte e il risultato netto dell’esercizio, si rimanda a quanto riferito al paragrafo 7.2.1 che

precede.
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8. - RISULTATI ECONOMICO-FINANZIARI DEL GRUPPO ENEL
8.1 - 1l bilancio consolidato

IlyBilancio consolidato del Gruppo Enel & stato esaminato dall’Assemblea degli azionisti di Enel S.p.a.
nell’adunanza del 26 maggio 2016, congiuntamente al Bilancio di esercizio.

Esso & costituito dal Conto economico consolidato, dal Prospetto dell’utile consolidato complessivo
rilevato nell’esercizio, dallo Stato patrimoniale consolidato, dal Prospetto delle variazioni del
Patrimonio netto consolidato, dal Rendiconto finanziario consolidato, nonché dalle relative Note di
commento ed & corredato dalla Relazione sulla gestione e da quella sul Governo societario e gli assetti
proprietari del Gruppo.

In conformita a quanto disposto dalla Comunicazione CONSOB (DEM 6064293 del 28 luglio 2006)
e dall'art. 126 della deliberazione CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, al Bilancio consolidato
somno, infine, allegati, a norma dell'art. 2359 c.c., gli elenchi delle imprese controllate da Enel S.p.a. e
ad esse collegate, nonché delle altre partecipazioni rilevanti al 31 dicembre 2015.

11 Bilancio consolidato & stato sottoposto a revisione contabile da parte della societa di revisione, la
quale, nella relazione in data 13 aprile 2016 ad esso allegata, non ha evidenziato rilievi né richiami
di informativa, giudicandolo “... conforme agli International Financial Reporting Standars adottati
dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del d.lgs. n. 38/05” ed
attestando che & stato redatto “... con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretio la situazione
pairimoniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa...”.

Nella stessa relazione, viene, infine, attestato che “... la relazione sulla gestione e le informazioni
...presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il Bilancio
consolidato del Gruppo Enel al 31 dicembre 2015...”.

Il Collegio Sindacale, per parte sua, nella relazione rassegnata all’Assemblea degli azionisti, ha
espresso parere favorevole all’approvazione del bilancio, dopo aver dato atto che:

- il documento era stato sottoposto al giudizio professionale della Societa di revisione che, ai sensi
dell’art. 14 del decreto 39/2010, aveva reso la suddetta relazione, con le attestazioni di cui sopra;

- analoga relazione senza rilievi era stata rassegnata dal Revisore con riguardo alla revisione dei
bilanci relativi all’esercizio 2015 delle piu rilevanti Societa italiane del Gruppo;

- nel corso degli incontri periodici con i rappresentanti della Societa di revisione non erano state
evidenziate criticita relative ai reporting packages delle principali Societa estere del Gruppo Enel, tali
da fare emergere rilievi di significativita o da meritare di essere riflessi nel giudizio sul Bilancio

medesimo;
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- che 1 Collegi Sindacali delle societa controllate italiane e gh equivalenti organismi di controllo delle
principali Societa estere del Gruppo non avevano segnalato anomalie e/o rilievi all’esito della
rispettiva attivita di vigilanza, esprimendo, nel contempo, parere favorevole all’approvazione dei
bilanci da parte delle rispettive assemblee.

L'area di consolidamento comprende la Capogruppo Enel S.p.a. e le Societa sulle quali essa,
direttamente o indirettamente, esercita il controllo.

Nell’esercizio 2015, I’area di consolidamento ha subito aleune modifiche per le seguenti principali

operazioni:®?

- acquisizione, in data 6 marzo 2015, della quota, non detenuta precedentemente dal Gruppo, pari al
66,7 per cento, di 3Sun, societa operante nel settore della produzione di energia elettrica da fonte
fotovoltaica; mediante tale acquisizione il Gruppo ha ottenuto il controllo della societa che pertanto
¢ stata consolidata con il metodo integrale;

- acquisizione, in data 24 settembre 2015, attraverso la controllata Enel Green Power, di una quota
di controllo, pari al 68 per cento di BLP Energy (“BLP”), societa operante nel settore delle energie
rinnovabili in India;

- acquisizione, nel mese di settembre 2015, del residuo 60 per cento del portafoglio di propria
pertinenza del Consorzio ENE-OP, identificato attraverso un accordo di c.d. split con gli altri soci
partecipanti all’investimento; tale acquisizione & stata regolata attraverso la contestuale cessione del
40 per cento che Enel Green Power deteneva negli ulteriori due portafogli agli altri soci dello stesso
Consorzio; |

- cessione, in data 26 novembre 2015, del gruppo ENE-OP e delle altre societa portoghesi partecipate
da Enel Green Power;

- consolidamento integrale, a seguito di modifiche intervenute nei patti parasociali nel mese di
dicembre 2015, di Osage Wind, societa detenuta al 50 per cento da Enel Green Power North America
e precedentemente valutata con il metodo del patrimonio netto;

- acquisizione di una quota di controllo pari al 78,6 per cento del capitale sociale di Erdwirme
Oberland, societa operante nella geotermia in Germania;

- conferimento, effettuato in data 31 dicembre 2015, a una joint venture valutata con il metodo del
patrimonio netto (Ulior) detenuta al 50 per cento con il fondo F2i, di Altomonte, Enel Green Power

San Gillio ed Enel Green Power Strambine Solar, societa precedentemente interamente controllate.

® Cfr. anche supra, paragrafo n. 4.2.
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In agginnia alle suddette variazioni nell’area di consolidamento, si segnalano anche le seguenti
operazioni che, pur non caratterizzandosi come operazioni che hanno determinato ’acquisizione o la
perdita di controllo, hanno determinato una variazione nell’interessenza detenuta dal Gruppo nelle
relative societa partecipate:

- cessione, in data 29 gennaio 2015, di SF' Energy, societa operante nella generazione di energia
elettrica da fonte idroeletirica in Italia;

- cessione, in data 31 marzo 2015, del 49 per cento di EGP NA Renewable Energy Partners, societa
operante nella generazione di energia elettrica negli Stati Uniti; essendo stato mantenuto il controllo
sulla societa, I’operazione si configura come una operazione c.d. di non controlling;

- cessione, in data 15 aprile 2015, di SE Hydropower, societa operante nella generazione di energia
elettrica da fonte idroelettrica in Ttalia;

- acquisizione, in data 8 aprile 2015, del restante 49 per cento del capitale di Energia Eolica, societa
italiana attiva nella produzione di energia elettrica da fonte eolica nella quale il Gruppo deteneva

gia I’altra quota del 51 per cento.

8.2 - Notazioni generali

I bilanci delle Societa partecipate utilizzati ai fini della predisposizione del Bilancio consolidato al
31 dicembre 2015 sono stati elaborati in accordo con i principi contabili adottati dalla Capogruppo.
Le risultanze delle principali voci generali, quali esposte nella tabella che segue, evidenziano, a
confronto con I'esercizio precedente, una situazione caratterizzata:

- dalla diminuzione dei ricavi (-133 milioni di euro, pari al -0,2 per cento) e dall’incremento dei costi
(+720 milioni di euro, pari all’1,2 per cento);

- dal decremento del Margine Operativo Lordo/EBITDA, che si ¢ attestato a 15.297 milioni di euro
(-460 milioni di euro, pari al -2,9 per cento);

- dall’incremento del risultato operativo/EBIT, pari a 7.695 milioni di euro (+4.598 milioni di euro),
del risultato netto complessivo (utile netto complessivo di esercizio), pari a 3.372 milioni di euro
(+2.600 milioni di euro) e del risultato netto di Gruppo (utile di esercizio), attestatosi a 2.196 milioni
di euro (+1.679 milioni di euro).

Con riguardo ai principali valori patrimoniali, si registra il decremento delle attivita patrimoniali
(-3,3 per cento), delle passivita patrimoniali (-5,2 per cento) e delle disponibilita liquide (-18,7
per cento); si rileva, invece, Pincremento degli investimenti (+6,1 per cento), del patrimonio netto
complessivo e del patrimonio netto del Gruppo (rispettivamente dell’1,2 per cento e del 2,8 per cento)

e del capitale investito netto (+0,9 per cento).
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Tabella 30 - Bilamncio comsolidato - Simtesi.

(milioni di euro)

2015 2014 2015/2014 %

Ricavi 75.658 75.791 -0,2
Costi 60.529 59.809 1,2
Margine operativo lordo 15.297 15.757 -2,9
Risultato operativo 7.685 3.087 -

2.196 517 -

1.176 255 -
Risultato netto complessivo (Gruppo e terzi) 3.372 772 -
Attivita patrimoniali 161.179 166.634 -3,3
Passivita patrimoniali 109.428 115.489 -5,2
Patrimonio netto del gruppo 32.376 31.506 2,8
Patrimonio netto di terzi 19.375 19.639 -1,3
Patrimonio netto complessivo 51.751 51.145 1,2
Investimenti 7.113 6.701 6,1
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 10.639 13.088 -18,7
Capitale circolante netto -5.706 -5.884 -3,0
Capitale investito netto 89.296 88.528 0,9
Derivati attivi non correnti 2.343 1.335 75,5
Altre attivita finanziarie non correnti 3.274 3.645 -10,2
Altre attivitd non correnti 877 885 -0,9
Rimanenze 2.904 3.334 -12,9
Crediti commerciali 12.797 12.022 6,4
Derivati attivi correnti 5.073 5.500 -1,8
Altre attivita finanziarie correnti 2.381 3.984 -40,2
Altre attivita correnti 2.898 3.465 -16,4
Finanziamenti a breve termine 7.888 8.377 -5,8
Finanziamenti a lungo termine 44.872 48.655 -7,8
Organico Gruppo Enel (al 31.12.) 67.914 68.961 -1,5
Costo complessivo del personale 5.313 4.864 9,2
Costo complessivo del personale (per stipendi e salari) 3.306 3.329 -0,7
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8.3 - Lo stato patrimoniale consolidato

Il gnadro riassuntivo delle attivita & riportato nella tabella che segue ed evidenzia un decremento

complessivo pari al 3,3 per cento rispetto al 2014.

Tabella 31 - State patrimoniale consolidato: Attivita,

(milioni euro) -

2015 2014 2015/2014 %
ATTIVITA®
Attivita non correnti:
- Immobili, impianti e macchinari 73.307 73.089 0,3
- Investimenti immobiliari 144 143 0,7
- Attivitd immateriali 15.235 16.612 -8,3
- Avviamento 13.824 14.027 -1,4
- Attivita per imposte anticipate 7.386 7.067 4,5
- Partecipazioni valutate col metodo del patrimonio netto 607 872 -30,4
- Derivati 2.343 1.335 75,5
- Altre attivita finanziarie non correnti 3.274 3.645 -10,2
- Altre attivita non correnti 877 885 -0,9
Totale Attivita non correnti 116.997 117.675 -0,6
Attivita correnti:
- Rimanenze ) 2.904 3.334 -12,9
- Crediti commerciali 12.797 12.022 6,4
- Crediti per imposte sul reddito 636 788 -19.3
- Derivati 5.073 5.500 -1,8
- Altre attivita finanziarie correnti 2.381 3.984 -40,2
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 10.639 13.088 -18,7
- Altre attivita correnti 2.898 3.465 -16,4
Totale Attivita correnti 37.328 42.181 -11,5
Attivita possedute per la vendita 6854 6778 1,1
TOTALE ATTIVITA' 161.179 166.634 -3,3

Le attivita non correnti, diminuiscono, nel complesso, di 678 milioni di euro (-0,6 per cento); pitt in
dettaglio: gli immobili, impianti e macchinari (che includono beni gratuitamente devolvibili)
ammontano a 73.307 milioni di euro e presentano un incremento di 218 milioni di euro (+0,3 per
cento).

Le attivita timmateriali risultano pari a 15.235 milioni, rilevando un decremento di 1.377 milioni di
euro (-8,3 per cento); la voce include essenzialmente le concessioni, le licenze, i marchi e diritti
similari per 12.142 milioni di euro, nonché gli accordi per servizi in concessione, per 1.502 milioni

di euro.
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Le attivitd materiali e immateriali, compresi gli investimenti immobiliari, presentano
complessivamente un decremento di 1.158 milioni di euro (-1,3 per cento); la variazione negativa &
conseguente, prevalentemente, agli ammortamenti e alle perdite di valore rilevate nell’esercizio
(5.974 milioni di euro) e all’effetto negativo delle differenze di conversione dei bilanciin valuta estera,
pari a 2.455 milioni di euro, imputabili, in modo significativo, al cambio del peso colombiano, del real
brasiliano e del 7ublo russo.
Tali effetti sono stati parzialmente compensati dagli investimenti del periodo, per complessivi 7.713
milioni di euro, e dalla variazione del perimeiro di consolidamento, pari a 238 milioni di euro.
L’avviamento & pari a 13.824 milioni di euro e registra un decremento di 203 milioni di euro (-1,4 per
cento), dovuto, sostanzialmente, per 257 milioni di euro, alla cessione delle societa portoghesi della
Divisione Energie Rinnovabili e, per 13 milioni di euro, alle perdite di valore sull’avviamento di Enel
Green Power Romania rilevate a seguito dello sfavorevole scenario di mercato e regolatorio nel
Paese; tali decrementi sono stati parzialmente compensati dagli effetti positivi degli adeguamenti al
cambio corrente degli avviamenti espressi in valute diverse dall’euro, per un valore pari a 51 milioni
di euro, nonché dalla rilevazione, per complessivi 6 milioni di euro, dei goodwill relativi
all’acquisizione del controllo di alcune societa in Messico da parte della Divisione Energie
Rinnovabili.
Le partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto sono pari a 607 milioni di euro, in
decremento di 265 milioni di euro (-30,4 per cento); tale contrazione riviene, essenzialmente, dalla
riclassifica tra le attivita possedute per la vendita della societa Hydro Dolomiti Enel, dai dividendi
erogati e dalla cessione della controllata portoghese ENE-OP ed & stata solo parzialmente
compensata dal risultato positivo di pertinenza del Gruppo riferito alle altre societa valutate con lo
stesso metodo.
Le attivita per imposte anticipate, pari a 7.386 milioni di euro, sono aumentate, registrando un
incremento di 319 milioni di euro (+4,5 per cento).
Le altre attivita finanziarie non correnii, pari a 3.274 milioni di euro, presentano un decremento, di
371 milioni di euro (-10,2 per cento), riferibile principalmente:
- alla diminuzione dei crediti e titoli inclusi nell’indebitamento finanziario netto per 366 milioni di euro,

a sua volta dovuta, principalmente, alle seguenti evidenze:

e la riclassifica della quota a breve termine, pari a 48 milioni di euro, del credito vantato nei

confronti della Cassa Conguaglio Settore Elettrico a titolo di rimborso degli oneri straordinari

connessi alla sostituzione anticipata dei misuratori elettromeccanici;

80
Corte dei conti — Relazione ENEL S.p.a. Esercizio 2015



Camera dei Deputati — 81 — Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 530

o la riclassifica della quota a breve, pari a 57 milioni di euro, del credito vantato nei confronti
dell’AEEGSI a titolo di rimborso degli oneri per la soppressione del “Fondo Pensione Elettrici”;

e il decremento, pari a 259 milioni di euro, a seguito dellincasso del credito finanziario verso ENE-
OP ceduta nel corso del 2015;

e il decremento, pari a 126 milioni di euro, dei crediti delle societa di generazione argentine verso
il mercato all’ingrosso dell’energia elettrica depositati nel fondo FONINVEMEM;

e il decremento, pari a 96 milioni di euro, del credito per quoie CO2 relativo agli impianti c.d.
“puovl entranti”;

e I'incremento, pari a 308 milioni di euro, dei crediti finanziari in relazione al riconoscimento da
parte dell’autorita di regolazione argentina della trasformazione in dollari statunitensi del
credito per la costruzione dell’impianto di Vuelta de Obligado;

- al decremento della voce accordi per servizi in concessione (-38 milioni di euro);

- all’incremento del valore relativo alle partecipazioni in altre imprese (24 milioni di euro) relativo,

sostanzialmente, all’aumento del fair value della societa indonesiana Bayan Resources, sulla base delle

quotazioni del titolo sulla borsa locale.

La voce altre attivita non correnti, pari a 877 milioni di euro, presenta un decremento, di 8 milioni di

euro; essa include:

- i crediti verso casse conguaglio e gestori di mercato e di servizi energetici, pari a 67 milioni di euro (59
milioni di euro al 31 dicembre 2014);

- altri crediti per un importo pari a 810 milioni di euro (826 milioni di euro al 31 dicembre 2014); la
voce include principalmente i crediti tributari, gli anticipi a fornitori e i contributi non monetari
per certificati verdi.

Riguardo alle attiviia correnti, si evidenzia un decremento pari a 4.853 milioni di euro (-11,5 per cento),

dovuto alla contrazione del valore delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti, delle altre attivitd

finanziarie correnii, delle alire attivita correnti, delle rimanenze, dei derivati correnti e dei crediti per imposte
sul reddito, che & stata parzialmente compensata dall’incremento dei crediti commerciali.

I crediti commerciali verso clienit ammontano (al netto del relativo fondo di svalutazione, che a fine

esercizio era pari complessivamente a 2.085 milioni di euro) a 12.797 milioni di euro, con un

incremento di 775 milioni di euro rispetto al valore registrato al 31 dicembre 2014 (+6,4 per cento).

Come si evince dalla tabella che segue, l'incremento della suddetta voce ha riguardato

principalmente la Divisione Italia e la Divisione America Latina.
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Tabella 32 - Crediti commerciali.
(milioni di euro)
Al 31.12.2015 Al31.12.2014 Variazione

Divisione
- Italia 8.655 7.819 836
- Penisola iberica 2.228 2.185 43
- America Latina 1.777 1.655 122
- Europa dell'Est 307 318 -11
- Energie rinnovabili 451 440 21
- Altro, elisioni e rettifiche -621 -395 -236
Totale 12.797 12.022 775

Nella tabella seguente & riportata la movimentazione del Fondo svalutazione crediti, dalla quale si
rileva un incremento netto del fondo di 423 milioni di euro rispetto al precedente esercizio (+25,5 per
cento) e che:

- I'accantonamento complessivo & stato pari a 992 milioni di euro (+14.8 per cento rispetto
all’omologo dato dell’esercizio 2014, pari a 864 milioni di euro);

- I'utilizzo complessivo si ¢ attestato a 546 milioni di euro (+3,2 per cento rispetto agli utilizzi
effettuati nell’esercizio 2014, pari a 529 milioni di euro);

- il rilascio a Conto economico ¢ ammontato a 178 milioni di euro (+48,3 per cento rispetto ai rilasci

effettuati nell’esercizio 2014, pari a 120 milioni di euro).

Tabella 33 - Movimentazione del Fondo Svalutazione crediti.

(miliont di euro)

Totale al 31.12.2014 1.662
Accantonamenti 992
Utilizzi (546)
Rilasci a Conto economico (178)
Altre variazioni 155

Totale al 31.12.2015 2.085

Le alire attivita finanziarie correnti, ammontano a 2.381 milioni di euro e registrano una diminuzione di
1.603 milioni di euro rispetto al periodo precedente (-40,2 per cento).

Tale variazione si riferisce, essenzialmente, alla riduzione delle attivita finanziarie correnti incluse nella
posizione finanziaria netta determinata prevalentemente:

- dalla riduzione della quota corrente dei crediti finanziari a lungo termine per 797 milioni di euro, dovuta

principalmente al decremento dei crediti finanziari relativi al deficit del sistema elettrico spagnolo a
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seguito degli incassi ottenuti e al netto dei nuovi crediti maturati nel 2015 (tale decremento & stato solo
parzialmente compensato dalla riclassifica della quota a breve termine del eredito verso la Cassa
Conguaglio Settore Elettrico);

- dalla riduzione (pari a 634 milioni di euro) dei crediti finanziari e dei cash collateral (-38,3 per cento).

I crediti tributari, pari a 636 milioni di euro, evidenziano un decremento di 152 milioni di euro rispetto
al valore registrato al 31 dicembre 2014 (-19,3 per cento).

Nella tabella che segue & illustrato il quadro riassuntivo delle passivita e del patrimonio netto come

risultanti dallo Stato patrimoniale al 31 dicembre 2015, in raffronto alle risultanze del 2014.

Tabella 34 - Stato patrimeniale consolidato: Passivitd ¢ Patrimonio netto.

(milioni euro)

2015 2014 2015/2014
per cento
Patrimonio netto del Gruppo
- Capitale sociale 9.403 9.403 0,0
- Altre riserve 3.352 3.362 -0,3
- Utili e perdite accumulati 16.249 17.969 -9,6
- Risultato netto dell'esercizio 3.372 772 -
Tetale Patrimonio netto del Gruppeo 32.376 31.506 2,8
Patrimonio netto di terzi 19.375 19.639 -1,3
Totale Patrimonio netto 51.751 51.145 1,2
Passivita non correnti
- Finanziamenti a lungo termine 44.872 48.655 -1,8
- Tfr e altri benefici ai dipendenti 2.284 3.687 -38,1
- Fondo rischi e oneri quota non corrente 5.192 4.051 28,2
- Passivita per imposte differite 8.9717 9.220 -2,6
- Derivati 1.518 2.441 -37.8
- Altre passivita non correnti 1.549 1.464 5.8
Totale Passivita non correnti 64.392 69.518 -7,4
Passivita correnti
- Finanziamenti a breve termine 2.155 3.252 -33,7
- Fondo rischi e oneri quota corrente 1.630 1.187 37,3
- Quote correnti dei finanziamenti a lungo termine 5.733 5.125 11,9
- Debiti commerciali 11.775 13.419 -12,3
- Debiti per imposte sul reddito 585 253 -
- Derivati 5.509 5.441 1,2
- Altre passivita finanziarie correnti 1.063 1.177 -9,7
- Altre passivita correnti 11.222 10.827 3,6
Totale Passivita correnti 39.672 40.681 -2,5
Passivita destinate alla vendita : 5.364 5.290 1.4
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 161.179 166.634 -3,3
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11 patrimenio netto del Gruppo ammonta a 32.376 milioni di euro (+2,8 per cento), mentre il patrimonio
netto complessivo (comprese le interessenze di terzi) & pari a 51.751 milioni di euro (+1,2 per cento).

Non essendo state esercitate nel corso dell’esercizio all’esame (cosi come nel 2014) stock option in base
ai piani di azionariato dalla Societa approvati in passato, il capitale sociale di Enel S.p.a.,
interamente sottoscritto e versato, risulta pari - come si & gia avuto modo di riferire - a 9.403.357.795
euro, rappresentato da altrettante azioni ordinarie del valore nominale di 1 euro ciascuna.

Nella voce altre riserve, pari a 3.352 milioni di euro, confluiscono la riserva per sovrapprezzo azioni
(5.292 milioni di euro), la riserva legale (1.881 milioni di euro), le altre riserve (2.262 milioni di euro),
la riserva conversione bilanct in valuta estera (-1.956 milioni di euro), le riserve da valutazione strumenti
finanziari derivati di cash flow hedge (-1.341 milioni di euro), le riserve da valutazione strumenti
finanziari dispenibili per la vendita (130 milioni di euro), la riserva da partecipazioni valutate con il
metodo del patrimonio netto (-54 milioni di euro), la riserva da rimisurazione delle passivitd/( attivita)
nette per piani e benefici definiti (-551 milioni di euro), la riserva per cessioni di quote azionarie senza
perdita di controllo (-2.115 milioni di euro), la riserva da acquisizionti su non controlling interest (-196
milioni di euro).

Passando alle passivita non correnti, merita di essere evidenziato che:

- i finanziamenti a lungo termine, pari a 44.872 milioni di euro, si riducono del 7,8 per cento (in tale
voce &, in buona sostanza, ricompreso il debito a lungo termine, in qualunque valuta, relativo a
prestiti obbligazionari, a finanziamenti bancari e ad altri finanziamenti, con esclusione delle quote
in scadenza entro 12 mesi successivi alla chiusura dell’esercizio)™;

- la voce TF'R e aliri benefici at dipendenti & pari a 2.284 milioni di euro ed evidenzia un decremento,
rispetto all’esercizio precedente, pari allo 38,1 per cento™;

- i fondi rischi e oneri (quota non corrente), pari a 5.192 milioni di euro, registrano un decremento di
1.141 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente (-28,2 per cento); in tale voce sono ricomprese

le quote non correnti:

7 Ove vengano computate anche tali quote, il valore dei finanziamenti a lungo termine sale a 50.605 milioni di euro, con un
decremento, rispetto al corrispondente dato dell’esercizio precedente, del 5,9 per cento (equivalente a 3.175 milioni di euro). Al 31
dicembre 2015 il 27 per cento del valore nominale dell’indebitamento finanziario complessivo (sia a lungo che a breve termine)
risulta espresso a tassi variabili (31 per cento al 31 dicembre 2014). Tenuto conto delle operazioni di copertura dal rischio tasso di
interesse in hedge accounting, risultate efficaci in base a quanto previsto dagli IFRS-EU, I'esposizione al rischio tasso di interesse al
31 dicembre 2015 risulta pari al 21 per cento dell’indebitamento finanziario (23 per cento al 31 dicembre 2014). Ove nel rapporto si
considerino anche quei derivati su tassi di interesse ritenuti di copertura sotto il profilo gestionale, ma che non hanno tuttii requisiti
necessari per essere considerati tali anche da un punto di vista contabile, 'indebitamento finanziario coperto risulterebbe pari al
79,3 per cento rispetto all’esposizione (77 per cento coperto al 31 dicembre 2014).

71 Ai dipendenti sono riconosciute varie forme di benefici, quali: mensilita aggiuntive per raggiunti limiti di eta o per maturazione del
diritto alla pensione di anzianita, premi di fedelta per il raggiungimento di determinati requisiti di anzianita in azienda, forme di
previdenza e di assistenza sanitaria integrativa, sconti sul prezzo di fornitura dell’energia elettrica consumata per uso domestico ad
altre prestazioni simili (ora soppressi: cfr. supra paragrafi n. 3.1 e n. 8.4).
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e del fondo per decommissioning nucleare, pari a 528 milioni di euro (566 milioni di euro al 31
dicembre 2014), che accoglie esclusivamente gli oneri che verranno sostenuti al momento
della dismissione degli impianti nucleari da parte di Enresa, societa pubblica spagnola
incaricata di tale attivita in forza del Real Decreto-ley n. 1349/03 e della legge n. 24/05;

o del fonde smantellamento, rimozione e bonifica del sito, pari a 611 milioni di euro (594 milioni
di euro al 31 dicembre 2014), che accoglie il valore attuale del costo stimaio per lo
smantellamento e la rimozione degli impianti non nucleari in presenza di obbligazioni legali
o implicite;

e del fondo contenzioso legale, pari a 762 milioni di euro (810 milioni di euro al 31 dicembre
2014), che & destinato a coprire le passivita che potrebbero derivare da vertenze giudiziali e
da altro contenzioso’?;

e del fondo oneri per incentivo all’esodo, pari a 2.182 milioni di euro (1.079 milioni di euro al
31 dicembre 2014), nel quale sono compresi gli oneri connessi alle risoluzioni consensuali
anticipate del rapporto di lavoro derivanti da esigenze organizzative;

e degli altri fondi, per 819 milioni di euro (693 milioni di euro al 31 dicembre 2014), che si

‘riferiscono a oneri di varia natura, connessi principalmente a controversie di carattere
regolatorio, a contenziosi con enti locali per tributi, canoni ed oneri di varia natura;

- la voce passivitd per imposte differite, pari a 8.977 milioni di euro (9.220 milioni di euro al 31
dicembre 2014), accoglie, essenzialmente, la determinazione degli effetti fiscali sugli
adeguamenti di valore delle attivita acquisite in sede di allocazione definitiva del costo delle
stesse nei vari esercizi e la fiscalita differita sulle differenze tra gli ammortamenti calcolati in
base alle aliquote fiscali, inclusi gli ammortamenti anticipati, e quelli determinati in base alla
vita utile dei beni;™

- lavoce derivati espone la valutazione a fair value dei contratti derivati di cash flow hedge e irading
¢ presenta un saldo, al 31 dicembre 2015, pari a 1.518 milioni di euro, con un decremento pari al
37,8 per cento.

Infine, con riguardo alle passivita correnti, si osserva che:

- 1 finanziamenti a breve termine, pari a 2.155 milioni di euro, diminuiscono di 1.097 milioni di euro;

essi sono rappresentati, per un ammontare pari 213 milioni di euro, da commercial paper emessi ed in

72 Vi sono inclusi gli oneri stimati relativamente ai contenziosi insorti nell’esercizio, nonché le stime aggiornate in ordine a quelli insorti
negli esercizi precedenti in base alle indicazioni dei legali interni ed esterni — cfr. supra paragrafo n. 6.

7 La posta in argomento & da collegarsi con la voce “attivita per imposte anticipate”, di cui si & riferito al paragrafo precedente, in
quanto connesse per le eventuali compensazioni tra le stesse.
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essere al 31 dicembre 20157e, quanto a 1.698 milioni di euro, da cash colluteral a fronte di operazioni
su contratii derivati ove & prevista la corresponsione della marginalita;
- le quote correnti dei finanziamenti a lungo termine sono pari a 5.733 milioni di euro e registrano un
decremento di 608 milioni di euro;
-1 fondi rischi e oneri (quota corrente, pari a 1.630 milioni di euro, registrano un decremento del 37,3
per cento; in tale voce sono incluse principalmente le quote correnti:
o del fondo oneri per incentivo all’esodo, pari a 471 milioni di euro (510 milioni di euro al 31
dicembre 2014);
e degli altri fondi rischi e oneri futuri, per 1.062 milioni di euro, (581 milioni di euro al 31 dicembre
2014);%
- i debiti commerciali ammontano a 11.775 milioni di euro (-12,3 per cento) e si riferiscono,
principalmente, a debiti per forniture di energia, di combustibili, di materiali, di apparecchiature e
di servizi diversi;
- le altre passivitd correnti, pari a 11.222 milioni di euro, si incrementano del 3,6 per cento: esse sono
relative, prevalentemente, a:
® debiti diversi verso clienii, pari a 1.567 milioni di euro, che includono i depositi cauzionali per
1.066 milioni di euro ricevuti dai clienti in forza dei contratti di somministrazione dell’energia
elettrica e del gas;
® debiti verso casse conguaglio - gestori<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>