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Dati ambientali, sociali e di governance

2016 2015 2016-2015

Generazione a zero emissioni {(incidenza % sul totale) 456 455 0,1 0,2%
Emissioni specifiche di CO, dafla produzione netta complessiva

(g COzjkWheq) ul 395 409 {14} -3,4%
Rendimentc medio parco termoelettrico (%) @ 40,0 39,7 0,3 0,79’:
Ermissioni specifiche SO, (ofkWh] 0,82 107 0.2 234%
Emissioni specifiche No, {g/kwh) ™ T 0,75 0,78 {0,03} -3,8%
Emissioni specifiche polveri (g/kwh) ™ 0,22 0,26 (0,04) -1 571%
Potenza efficiente netta certificata 1SO 14001 (incidenza % sul totale) 97,9 97,6 03 0,3%ﬁ
Indice di frequenza infortuni Enel © 1,26 1,27 {0,01} ~0,8%~
Indice di gravita infortuni Enel @ 0,051 0,047 0,004 8,5%
Infortuni gravi & mortali Enel (n.) 6 7 o 14.3%
Infortuni gravi e mortali imprese appaltatrici {n.) 12 33 {21} “—N-—wigg,s% '
Violazioni accertate del Cedice Etico (n.) ® 18 34 (16) -47,1%

(1) Le emissioni specifiche sono calcolate considerando il totale delle emissioni da produzione termoslettrica semplice e combinata di energia eletirica e calore,
rapportate al totale della produzione rinnovabile, nucleare, termoelettrica semplice, combinata di energia elettrica e calore {compreso il contributo def calore

in MWh equivalenti).

(2) Le percentuali sono state calcolate secondo la nuova metodologia che non considera il parco termoelettrico e gli impianti O&G italiani a eccezione di
Mercurs, poiché in fase di dismissione/marginali. li contributo del parco termoeletirico O&G non & stato incluso nel Net Heat Value a causa del basso numero
di ore di funzionamento e della produzione netta (menc dell*1% de! flusso italiane con una capacita installata netta di circa 2,7 GW), La centrale det Mercure &
stata inclusa, anche se classificata comne unitad O&G, per ['utilizzo della biomassa come combustibile principale ed & una base load unit. Non rientra nel calcolo
la componente calore del parco cogenerativo russo. )i valore medio di rendimento & calcolato sugli impianti del parco ed & pesato sui valori di produzione.

(3) Tale indice & calcolato come rapporto tra il numero totale degli infortuni e le ore lavorate espresse in miliont {standard INAIL).

{4) Tale indice & calcolate come rapporte tra il numero di giorni di assenza per infortuni e le ore lavorate espresse in migliaia {standard INAIL).

(5) Nel corso del 2016 si & conclusa {'analisi delle segnalazioni ricevute nel 2015, per tale ragione il numero delle violazioni accertate relativo all'anno 2015 & stato
riclassificato da 32 a 34. Le violazioni 20186 riguardano le segnalazioni ricevute e accertate nel corso deli‘anno.

L.a generazione da fonti a emissioni zero & pari nel 2016 a
circa il 46% della generazione totale. In linea con I'obiettivo
di decarbonizzazione al 2050, & stata installata nuova capa-
cita da fonti rinnovabili pari a circa 2 GW e si & registrata una
riduzione di circa il 3% delle emissioni specifiche di CO,.
La riduzione & dovuta al minor utilizzo nella generazione di
energia termoelettrica degli impianti a carbone.

Il rendimento medio del parco termoelettrico & rimasto
pressoché stabile rispetto al 2015.

Nel 2016 si & registrato un generale abbassamento del va-
lore delle emissioni specifiche in atmosfera: quelle relati-
ve alla anidride solforosa sono diminuite di circa il 23%, le
emissioni specifiche relative agli ossidi di azoto di circa il
4% e alle polveri di circa il 15% rispetto al 2015. Tali valori
sono in linea con gli obiettivi fissati dal Gruppo al 2020.

Il Gruppo Enel ha, inoltre, un sistema di gestione ambienta-
le che copre quasi il 100% delle attivita {impianti di produ-
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zione, reti, ser_vizi, immobili, vendita ecc). Tutto il perimetro
risulta essere certificato salvo considerare i tempi necessa-
ri per I'inclusione di nuovi impianti e installazioni di nuova
acquisizione e realizzazione.

Gli indici di frequenza e di gravita per infortuni dei dipen-
denti del Gruppo Enel si sono attestati rispettivamente a
1,26 (1,27 nel 2015} e circa 0,05, costante rispetto al 2015.
Nel 2016 si sono verificati 6 infortuni gravi che hanno inte-
ressato il personale Enel, nessuno mortale, e 12 infortuni
gravi, dei quali 5 mortali, che hanno coinvolto il personale
delle imprese appaltatrici (in totale 21 eventi in meno rispet-
to al 2015).

Le segnalazioni a! Codice Etico sono state pari a 85 nel cor-
so dell'ultimo anno. A valle delle analisi condotte nel 2016,

18 sono state classificate come violazioni.
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Definizione degli
indicatori di
performance

Alfine diillustrare i risuitati economici del Gruppo & della Ca-
pogruppo analizzandone la struttura patrimoniale e finanzia-
ria, sono stati predisposti distinti schemi riclassificati diversi
dai prospetti previsti dai princfpi contabili [FRS-EU adottati
dal Gruppo e da Enel SpA e contenuti rispettivamente nel
Bilancio consoelidato e nel Bilancio di esercizio. Tali schemi
riclassificati contengono indicatori di performance alterna-
tivi rispetto a guelii risultanti direttamente dagli schemi dei
Bilancio consolidato e del Bilancio di esercizio & che il mana-
gement ritiene utili ai fini del monitoraggio dell’andamento
del Gruppo e della Capogruppo, nonché rappresentativi dei
risultati economici e finanziari prodotti dal business.

In merito a tali indicatori, i| 3 dicembre 2015 CONSOB ha
emesso la Comunicazione n. 92543/15 che rende applicabili
gli Orientamenti emanati il 5 ottobre 2015 dalla European Se-
curities and Markets Authority (ESMA) circa la loro presenta-
zione nelle informazioni regolamentate diffuse o nei prospetti
pubblicati a partire dal 3 lugtio 2016. Questi Orientamenti, che
aggiornano ia precedente raccomandazione CESR (CESR/05-
178b), sono volti a promuovere I'utilita e la trasparenza degli
indicatori alternativi di performance inclusi nelle informazioni
regolamentate o nei prospetti rientranti neli'ambito d‘applica-
zione della dirsttiva 2003/71/CE, al fine di migliorarne la com-
parabilita, I'affidabilita e la comprensibilita.

Ne! seguito sono forniti, in linea con le comunicazioni sopra
citate, i criteri utilizzati per la costruzione di tali indicatori.

Margine operative lordo: rappresenta un indicatore delia per-
formance operativa ed & calcolato sommando al “Risultato

operative” gli "Ammortamenti e impairment”.

" Margine operativo lordo ordinario: & calcolato depurando dal
“margine operativo lordo” tutte le partite relative a operazio-
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ni straordinarie quali acquisizioni o cessioni di aziende (per
esempio plusvalenze e minusvaienze), a eccezione di quel-
le realizzate nel settore di sviluppo delie energie rinnovabiii
secondo il nuovo modello di business, avviato nel quarto
trimestre 2016, di “Build, Seil and Operate”, nel quale i pro-
venti derivanti dalla cessione dei progetti rappresentano il
risultato di un'attivitd di natura ordinaria per il Gruppo.

Risultato operativo ordinario; & determinato eliminando dal
“risultato operativo” gli effetti delle operazioni straordina-
rie commentate relativamente al margine operativo lordo,
nonché gli impairment significativi rilevati sugli asset a esito
degli impairment test o della classificazione tra le “attivita
possedute per la vendita”.

Risuftato netto del Gruppo ordinario: definito come il “risul-
tato netto del Gruppo" riconducibile alla sola gestione carat-

&

teristica, & pari al “risultato netto del Gruppo” al netto degli
effett] sulio stesso (al netto guindi degli eventuali effetti
fiscali e sulle interessenze di terzi) delle partite precedente-

mente commentate nel “risultato operativo ordinario”.

Attivita immobilizzate nette. determinate guale differenza

tra le "Attivith non correnti” e le "Passivitd non correnti” a

esclusione:

> delle "Attivita per imposte anticipate”;

> dei "Titoli detenuti sino a scadenza {held to maturity)", degli
"Investimenti finanziari in fondi o gestioni patrimoniali valu-
tati al fair value con imputazione a Conto economico”, e dei
“Crediti finanziari diversi” inclusi nelle "Altre attivita finan-
Ziarie non correnti”;

> dei "Finanziamenti a lungo termine”;

> del “Benefici ai dipendenti”;

> dei "Fondi rischi e oneri (quota non corrente)”;

> delle "Passivita per imposte differite”.

Capitale circolante netto: definito quale differenza tra le “At-
tivita correnti” e le “Passivita correnti” a esclusione:
> della “Quota corrente dei crediti finanziari a lungo termine”,

eN@! Relazions finanzaria annuale 2016
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dei "Crediti per_factoring”, dei “Titoli detenuti fino alla sca-
denza”, dei “Cash colia}e('al"; degli "Altri crediti finanziari”
inclusi nelle "Altre attivita finanziarie correnti”;

> delle “Disponibilita fiquide e mezzi equivalenti”;

> dei “Finanziamenti a breve termine” e delle “Quote correnti
dei finanziamenti a lungo termine”;

> dei ”Fondi rischi e oneri (quota corrente)”;

> degli "Altri debiti finanziari” inclusi nelle “Altre passivita
correnti”,

Attivitd nette possedute per la vendita: definite come som-
ma algebrica delle “Attivit3 possedute per la vendita” e del-
le *Passivita possedute per la vendita”.

Capitale investito netto: determinato quale somma algebri-
ca delle "Attivita immobilizzate nette” e del "Capitale circo-
lante netto”, dei “Fondi rischi e oneri”, delie “Passivita per
imposte differite” e delle “Attivitd per imposte anticipate”,
nonché delie “Attivita nette possedute per Ia vendita”.

indebitamento finanziario netto: rappresenta un indicatore
della struttura finanziaria ed & determinato:

> dai “Finanziamenti a lungo termine” e dai “Finanziamenti a
breve termine e quote correnti dei finanziamenti a lungo ter-
mine” e tenendo conto dei " Debiti finanziari a breve” inclusi
nelle "Altre passivita correnti”;

\%

al netto delle “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti”;

> al netto della “Quota corrente dei crediti finanziari a lungo
termine”, dei “Crediti per factoring”, dei "Cash collateral”;
degli "Altri crediti finanziari” inclusi nelle “Altre attivita fi-
nanziarie correnti";

\

- al netto dei “Titoli detenuti sino a scadenza (held to maturi-
ty)”, dei “Titoli disponibill per la vendita” degli “Investimenti
finanziari in fondi o gestioni patrimoniali valutati al fair value
con imputazione a Conto economico”, dei “Crediti finanziari
diversi” inclusi nelle “Altre attivita finanziarie non correnti”.

Pit in generale, 'indebitamento finanziario netto del Gruppo

Enel & determinato conformemente a quanto previsto nel pa-

ragrafo 127 delle raccomandazioni CESR/05-054b, attuative

del Regolamento 808/2004/CE e in linea con le disposizioni

CONSOB del 26 luglio 2007 per la definizione della posizione

finanziaria netta, dedotti i crediti finanziari e i titoli non correnti.

Principali variazioni dell’area

di consolidamento

Nei due esercizi in analisi I'area di consclidamento ha subfto alcune modifiche. Per maggiori dettagli, si rinvia alla successiva

Nota 5 del Bilancio consolidato.
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Risultati-economici del Gruppo

Milioni di euro
2016 2015 2016-2015
Totale ricavi : 70.592 75.658 {6.066) 6,7%
Totale costi 55,183 60.529 {5.346) . 88%
Proventi/(Oneri} netti da contratti su commodity valutati al fair value {133) 168 (301) -
Margine operativo lordo ' 15.276 15.297 (21) -0,1%
Ammortamenti e impairment 6.355 7.612 (1.257) -16,5%
Risultato operativo 8.921 7.685 1.236 16,1';/:7
Proventi finanziari 4173 4.018 158 3,9%
Oneri finanziari " 7.460 6.474 686 10.6%
Totale proventi/{oneri) finanziéri (2.987) {2.456) (531} -21,6%
.auota dei proventi/{oneri) derivantl da partecipazioni valutate contt
metodo del patrimonio netto {154} 52 (206) -
Risultato prima delle imposte 5.780 5.281 499 9,4%
Imposte 1.883 1.909 84 4,4%
Risultato delle continuing operations 3.787 3.372 - 415 12%
Risuitato delle discontinued operations - - - -
Risultato netto del periodo {Gruppo e terzi) - 3.787 3.372 415 12%
duota di interessenza del Gruppo ] 2,570 2,196 374 17%
Quota di interessenza di terzi 1.217 1.176 41 3%
Ricavi
Milioni di euro
2016 2015 2016-2015

Vendita energia elettrica 42.337 46.638 (4.301}) -9,2%
Trasporto energia elettrica 9.687 9.911 (324) -3,39’?
Corrispettivi da gestori di reté 567 826 {269) -32,6%
Contributi da operatori istituzionali di mercato 1.462 ) 1.162 310 26,9%
Vendita gas 3.876 4,045 (169) 4,2;
Trasporto gas o 563 509 54 10,6%
Plusvalenz.e da alienazione e negative goodwill su acquisizione di controliate,
collegate, joint venture, joint operation e attivita non correnti possadute per la vendita 389 313 86 27,5%
Proventi da rimisurazione al fair value a seguito di modifiche nei controlio 99 80 19 23,8%
Plusvalenze da alienazione di attivitd materiali e immateriali - 65 52 13 25,0%~
ATtri seyvizi, vendite e proventi diversi 11.647 12.132 . {485) -4,0;)?
Totale 70.592 75.668 (5.0686) -6,7%
Nel 2016 i ricavi da vendita di energia elettrica ammontano minori vendite per contratti bilaterali (684 milioni di euro),
a 42.337 mifioni di euro, con un decremento di 4.301 milioni nonché all'effetto del deconsolidamento, a partire da lu-
di euro rispetto al'esercizio precedente {-9,2%). Tale decre- glio 20186, di Slovenské elektrarme (577 milioni di euro);
mento & da collegare principalmente ai seguenti fattori: > decremento dei ricavi da vendita di energia elettrica ai
> riduzione dei ricavi per vendita di energia elettrica all'in- clienti finali per 833 mitioni di euro, essenzialmente con-

grosso per 2.367 milioni di euro, prevalenternente con- . nesso al decremento delie vendite sui mercati maturi, ita-

nessa al calo dei ricavi sulle Borse nazionali deli’energia liano e spagnolo, prevalentemente a seguito del calo dei

elettrica (1.143 milioni di euro), sostanzialmente a seguito _prezzi medi unitari. In particolare:

di minori quantitad vendute a prezzi medi decrescenti, alle - i ricavi conseguiti sul mercato della * Tarifa de Ultimo

28 9 ’5% enel Relazione finanziaria annuale 2016
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Recurso" si decrementano di 472 milioni di euro rispet-
to al 2015;

- il deconsolidamento di Slovenské elektrarne genera un
effetto negativo di 293 milioni di euro;

- i ricavi da vendita sul mercato libero si riducono di 136
milioni di euro, con un decremento sostanzialmente ri-
feribile all’ltalia; .

> diminuzione dei ricavi per attivity di trading di energia
elettrica per 1.062 milioni di euro, conseguente all’effetto
combinato defla riduzione dei volumi intermediati e dei
prezzi medi.

| ricavi da trasporto di energia efettrica nel 2016 ammonta-
no a 9.587 milioni di euro, con un decremento di 324 milioni
di euro, particolarmente concentrato in italia dove gii effetti
dei maggiori voiumi sono piti che compensati dalla riduzio-
ne delle tariffe di distribuzione (deliberazione dell/Autorita
per 'energia elettrica il gas e ii sistema idrico {(AEEGSH) n.
654/2015 - " Regolazione tariffaria dei servizi di trasmissione,
distribuzione e misura dell’'energia slettrica, per il periodo di
regolazione 2016-2023"). Inoltre, tale variazione risente an-
che dell’ulteriore effetto negative derivante dall‘iscrizione di
maggiori ricavi di competenza nel 2015 derivant! daila mo-
difica del lag regolatorio normato con la dslibera AEEGSI n.
654/2015.

| ricavi per contributi da operatori istituzionali di mercato
sono pari, nel 20186, a 1.462 milioni di euro e si incrementa-
no di 310 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente. In
particolare, i maggiori contributi sono principalmente dovuti
al maggiori incentivi ricevuti come “feed-in premium” (ex
certificati verdi) dalle societa di generazione da fonte rinno-
vabile in ltalia, a seguito della sostituzione del meccanismo
di incentivazione dei certificati verdi stabilita dal decreto mi-
nisteriale del 6 luglio 2012.

I ricavi per vendita di gas nel 2016 sono pari a 3.876 milioni
di euro, con un decremento di 169 milioni di euro (-4,2%)
rispetto all'esercizio precedente. Tale variazione risente es-
senzialmente dei minori ricavi nell/Area lberia, determinati, in
particolare, dai prezzi medi unitari pili bassi rispetto a quelli
applicati nel 2015.

| ricavi per trasporto di gas nel 2016 sono pari a 563 milioni
di euro, con un incremento di 54 milioni di euro (+10,6%) so-

prattutto a seguito delle maggiori quantita vettoriate in [talia.

La voce relativa alle plusvalenze e al negative goodwill

Relazione sulla gestione
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ammonta nel 2016 a 399 milioni di euro, con un incrementa

di 8‘6 milioni di euro {(+275%) rispetto al 2015. |l dato nel

2016 include infatti le seguenti principali operazioni:

> la plusvalenza relativa alla cessione di GNL Quintero {so-
cieta collegata nella q'Luale it Gruppo deteneva it 20%) per
173 milioni di euro;

> la plusvalenza di 124 milioni di euro derivante dalla cessio-
ne di Hydro Dolomiti Ensl;

> la plusvalenza di 35 milioni di euro conseguita da Enel
Green Power Kansas per la cessione delle proprie con-
troliate Cimarron e Lindaht;

> il riconoscimento di un aggiustamento prezzo relativo alla
cessione degli asset portoghesi ceduti nel 2015 per 30
milioni di euro.

Nel corso del 2015 il conto accoglieva principaimente:

> la plusvalenza pari a circa 141 milioni di euro derivante
dalla vendita deila societd SE Hydropower;

> la plusvalenza di circa 15 milioni di euro a seguito della
vendita della societa SF Energy;

> il negative goodwili per 76 milioni di euro relativo all’acqui-
sizione del controllo di 3Sun.

| proventi da rimisurazione al fair value a seguito di mo-
difiche nel contrdllo nel 2016 ammontano a 99 milioni di
euro (80 milioni di euro nel 2015}, In particolare, i proventi
relativi al 2016 si riferiscono per 95 milioni di euro all'adegua-
mento al valore corrente delle attivitsd e delle passivita del
Gruppo a seguito della modifica deli’assetto di governance
e la conseguente perdita del controllo di Enel Green Power
North America Renewable Energy Partners (“EGPNA REP")
che ha comportato una rimisurazione al fair value per la par
te della propria interessenza nella societd ceduta. | proventi
relativi all'esercizio 2015 si riferivano all’adeguamento al loro
valore corrente delle attivita e delle passivita di pertinenza
de! Gruppo gia possedute da Ene! antecedentemente all‘ac-
quisizione del pieno controlio di 3Sun (40 milicni di euro) e di
ENEQP (29 milioni di euro).

Le plusvalenze da alienazione di attivita materiali e im-
materiali nel 2016 sono pari a 65 mitioni di euro (52 milioni di
euro nel 2015) e sono prevalentemente riferibili alle dismis-

sioni ordinarie del periodo.

| ricavi per altri servizi, vendite e proventi diversi si atte-
stano nel 2016 a 11.647 milioni di eurc {12,132 milioni di eur,
nell’esercizio precedente), con un decremento di 485 miligni
di euro rispetto al 2015 (-4,0%).

La variazione & dovuta principaimente:
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> al riconoscimento nel-2015 di alcune partite regolatorie
(per 354 milioni di euro) in Argentina introdotte con la He-
solucion n. 32/2015 in merito al riconoscimento dei ricavi
in base a un quadro teorico e al Mecanismo de Monitoreo

> ai minori proventi su certificati ambientali {tra contributi
ricevuti e ricavi da vendita degli stessi) per 121 milioni di
euro, a sequito del mutare delia normativa di riferimento
e delle quantita intermediate.

de Costos; {
Costl
Milioni di euro
2016 2015 2016-2015

Acquisto di energia elettrica 18.514 22,218 (3.704) -16,7%
Consumi di combustibili per generazione di e.nergia elett"r;ca ST 4,738 5.570 _M_RiSSZ) -14,9%
Combustibili per trading e gas per vendite ai clienti finali - - _—GEJEW iiioog{“ik#FO»Z.Biuhﬁw-lz);i
Material ) 1078 €0 58.4%
Costo del personale 6.313 676} - -12,;;/:
Servizi e godimento beni di terzi 16.148 263 1.7%
Altr costi operativi 2.654 129 49%
Costi capitalizzati ) (1.639) (130) 8,4%
Totale T C (5.348) 8,8%

| costi per acquisto di energia elettrica subiscono un de-
cremento nel 2016 di 3.704 milioni di euro rispetto al 2015,
con una riduzione del 16,7%. Tale decremento & da ascri-
versi alla riduzione dei prezzi medi di approvvigionamento
associata anche a minori volumi acquistati, Ne! dettagtio,
nei due esercizi a confronto si sono registrati minori acquisti
effettuati tramite contratti bilaterali sui mercati nazionali ed
esteri, in particolare in Italia e Spagna (-7586 milioni di euro
rispetto al 2015), minori acquisti effettuati sulle Borse dell’e-
nergia elettrica (-416 milioni di euro} & minori acquisti di altre
tipologie in prevalenza sul mercato nazionale per circa 2.353
milioni di euro, oltre alla riduzione di 313 milioni di euro lega-
ta al deconsolidamento di Slovenské elektrarmne.

| costi per consumi di combustibili per generazione di
energia elettrica relativi al 2016 sono pari a 4.738 mifioni
di euro, registrando un decremento di 832 milioni di euro
(-14,9%) rispetto al valore dell’esercizio precedente. |l de-
cremento risente della riduzione dei prezzi medi unitari dei
combustibili e della minore produzione di energia da fonte
convenzionale rispetto al 2015.

| costi per I'acquisto di combustibili per trading e gas
naturale per vendite ai clienti finali si attestano a 9.061
milioni di euro del 20186, con un decremeento di 1.026 milioni
di euro rispetto al 2015. La variazione riflette il calo dei prezzi
medi delle commodity, il decremento degii acquisti di gas
des_tinati ai consumatori finali nonché gli effetti benefici dei-

30

le price review chiuse (333 milioni di euro); tali effetti sono
stati solo in parte bilanciati da un aumento degli acquisti di
gas legati alle attivita di trading.

| costi per materiali ammontano nel 2016 a 1.708 milioni
di euro, con un incremento di 630 milioni di euro rispetto
all'esercizio precedente, dovuto principalmente ai maggiari
approvvigionamenti di quote CO, e certificati ambientali in
genere su} mercato, mentre nelio scorso esercizio erano in
misura ben pill rilevante gli acquisti interni al Gruppo.

i costo del persanale & pari nel 2016 a 4.637 milioni di euro,
con un decremento di 676 mifioni di euro (-12,7%) rispetto al
2016. La variazione trova sostanzialmente riscontro:

> nei minori costi sostenuti per incentivi all'escdo per 1.373
milioni di euro, principalmente relativi agli accordi siglati
nel 2015 per le uscite incentivate sottoscritti in jtalia, in ac-
cordo con I'art. 4 della legge n. 92/2012 {per 1.128 milioni
di euro}, parzialmente compensati dai maggiori costi (159
milioni di euro) per l'introduzione di meccanismi di esodo
incentivato nei due esercizi in Spagna {Plan de Salida);
nel rilascio effettuato, net 2015 per 802 milioni di euro, del

v

fondo sconto energia relativo agli ex dipendenti italiani in
virttt delta revoca unilaterale del beneficio effettuata; -
> nella riduzione defle consistenze medie in italia e Spagna,
anche per effetto dei meccanismi di esodo incentivato
" introdotti negli esercizi precedenti e tuttora in fase di at-
tuazione;
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> nella diminuziome dei costi dovuti al. deconsclidamento di
Slovenské elektrame (62 milioni di euro).

Il personale del Gruppo Enel al 31.dicembre 2016 & pari a
62.080 dipendenti, di cui 30.124 impegnati all‘estero. L'orga-
nico del Gruppo nel corso del 2016 si decrementa di 5.834
unita, per I'effetto del saido tra le assunzioni e le cessazioni
del periodo {-1.554 unita), dovuto alle gia citate pblitiche di
incentivo ali‘esodo (le cessazioni sono localizzate per circa
il 44% in Italia), e delle variazioni di perimetro (-4.280 unita)
sostanzialmente riconducibili al deconsolidamento delle so-
cieta slovacche.

La variazione complessiva rispetto alla consistenza al 31 di-
cembre 2015 & pertanto cosl sintetizzabile:

Consistenza al 31 dicembre 2015 67.914
Assunzioni 3.360
Cessazioni o (4.914)
Variazioni di perimetro {4.280)
Consistenza al 31 dicembre 2016 62.080

| costi per prestazioni di servizi e godimento beni di ter-
2i del 2016 ammontano a 15.411 milioni di euro, con un in-
cremento di 263 milioni di euro rispetto all'esercizio 2015.
l’andamento & sostanzialmente correlato ai maggiori vetto-
riamenti passivi {330 milioni di euro), solo in parte riassorhiti
dai minori oneri di accesso alla rete.

Gli altri costi operativi ne! 2016 ammontano a 2.783 milioni

di euro, con un incremento di 129 milioni di euro rispetto al

2015 che risente essenzialmente di alcuni partite non ricor

renti particolarmente rilevanti, tra cul si segnalano:

> |} rilascio del fondo smaltimento combustibile nucleare
in Slovacchia per 550 milioni di euro, effettuato nel 2015
a esito dello studio elaborato da esperti indipendenti
anche alla luce della nuova normativa introdotta a luglio
2015 dal Governo slovacco, 1| quale ha approvato una
nuova strategia per il “back end” del combustibile nu-
cleare esausto;

> l'accantonamento per 327 milioni di euro, effettuato nel
2015 a titolo di compensazione per la revoca unilatera-
le, agli ex dipendenti italiani, del beneficio dello sconto
energia a partire dal 31 dicembre 2015, successivamen-
te rilasciato nel 2016 per 66 milioni di euro a seguito
delle mancate adesioni entro il termine ultimo del 31
dicembre 2016;

> le minusvaienze rilevate nel 2016 in America Latina a
seguito della rinuncia ai diritti di sfruttamento idrico per
diversi progetti di sviluppo, in seguito ali‘analisi della loro

Relazione sulla gestione

redditivita e del loro impatto socioeconomico. In parti-

colare, si tratta dei progetti Puelo', Futaleufl, Bardén,

Chilldan 1 e 2, e Huechun in Cile (per 166 milioni di euro)

e Curibamba e Marafion in Pert (per 30 milioni di euro);

> il rilascio effettuato nel 2016 per 28 milioni di euro rela-
tivamente agli obblighi per la realizzazione e lo sviluppo
della centrale idroelettrica portoghese di Girabolhos che
erano stati accantonati nel 2015 per pari importo;

> il rilascio del fondo contenzioso precedentemente accan-
tonato relativamente al contenzioso SAPE per 80 milioni

di euro a seguito del lodo arbitrale chiuso nel 2016.

Al netto di tali partite, gli altri costi operativi evidenziano un

calo di 98 milioni di euro, sostanzialmente da riferire:

> ai minori oneri per imposte e tasse per 211 milioni di
euro, essenzialmente per:

- minori imposte sulla generazione in Spagna riferibili alla
legge n. 15/2012 per 76 milioni di euro in correlazione al
calo delle quantita prodotte;

- I'eliminazione per incostituzionalita della tassa sulla ge-
nerazione nucleare nella regione spagnola della Catalo-
gna per 89 milioni di suro;

- la riduzione di imposte di natura ambientale per minori
imposte locali sugli immobili anche a seguito di alcune
modifiche normative circa la tassazione degli impianti
industriali in [talia (pari a circa 60 milioni di euro);

> ai maggiori oneri per compliance ambientali per com-
plessivi 129 milioni di euro.

Nel 2016 i costi capitalizzati sono pari a 1.669 milioni di
euro, con un incremento di 130 milioni rispetto all‘esercizio
precedente, in corrispondenza dei maggiori investimenti ef-
fettuati.

| proventi/(oneri] netti da contratti su commodity vaiu-
tati al fair value sono negativi per 133 milioni di euro nel
2016 (positivi per 168 milioni di euro neli’esercizio prece-
dente). In particolare, i proventi netti relativi al 2016 sono
riconducibili ai proventi netti da valutazione per 74 milioni di
euro (oneri netti per 302 milioni di euro nel 2015) e agli oneri
netti realizzati per 207 milioni di euro (proventi netti per 304
milioni di euro nel 2015).

Gli ammortamenti e impairment del 2016 sono pari a
6.355 milioni di euro, registrando un decremento di 1.257
milioni di euro, quasi interamente ascrivibile agli impai;
rment. In particolare, nel 2015 gli impairment hanno pri
cipalmente riguardato le CGU Enel Russia (899 milioni/dij
euro), Enel Green Power Romania {165 milioni di euro) \

/o
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asset di esplorazione dall'upstream gas (per 159 milioni di
euro) e Slovenské elektrarne (574 milioni di euro), guest'ul-
tima per riallinearne il valore degli attivi netti al presumibile
valore di realizzo. La stessa voce ne! 2016 include invece |'a-
deguamento di valore di alcuni diritti d'acqua su progetti sui
fiumni cileni Neltume e Choshuenco per i quali si intravedono
difficoita di tipo procedurale {273 milioni di euro), nonché
le svalutazioni effettuate a esito degli impairment test sulle
CGU Enel Green Power Romania (130 milioni di euro) e Nuo-
ve Energie (92 milioni di euro).

Il risultato operativo del 2016 ammonta a 8.921 milioni di
euro, con un increm_ento di 1.236 milioni di euro.

Gli oneri finanziari netti pari a 2.987 milioni di euro subjsco-

no, nel 2016, un incremento di 531 milioni di euro, da riferire

prevalentemente:

> a maggiori oneri netti su strumenti finanziari derivati {a
copertura sia dei tassi sia dei cambi) per 1.871 milioni
di euro;

> all’'incremento deg!i altri oneri finanziari netti per 397 mi-
lioni di euro, da riferire prevalentemente:

-

all'adeguamento del fair value del credito finanziario
sorto a seguito della cessione del 50% di Slovak Po-
wer Holding {negativo per 220 milioni di euro) in virtu
dell’aggiornamento della formula di prezzo inclusa negli
accordi con EPH ¢ del modificarsi di alcune variabili di
scenario che hanno impattato negativaments su tale
valore;

- alle partite regolatorie positive rilevate in Argentina nel
2015 a seguito delle Risoluzioni n. 476/15 e 1208/15 per
complessivi 86 milioni di euro;

> a maggiori oneri per interessi passivi da attualizzazione
dei fondi rischi (tra cui quelii per esodi incentivati) e dei
benefici ai dipendenti per 54 milioni di euro, da riferire
sostanzialmente all'attualizzazione delle multe ENRE sul-
la qualita del servizio in Argentina per 61 milioni di euro.

Tali effetti sono solo parziaimente compensati da:

> maggiori proventi netti su cambi a sequito dell'oscillazio-
ne dei tassi di cambio per 1.684 milioni di euro;

32

> minori interessi netti sull’'indebitamento per 110 milioni
di euro, sostanzialmente a seguito del minor indebita-
mento finanziario lordo, associato a un calo dei tassi di
interesse.
La quota dei proventi/(oneri) derivanti da partecipazioni
valutate con il metodo del patrimonio netto dei 2016 &
negativa per 154 milioni di euro, mentre nel 2015 evidenziava
un risultato positivo di 52 milioni di euro. La variazione, pari
a 206 milioni di euro, & da riferire sostanzialmente all'ade-
guamento di valore rilevato sulla partecipazione del 50% in
Slovak Power Hoiding {213 milioni di euro} rilevato a seguito
delie sopracitate modifiche intervenute in alcuni parametri di
riferimento inclusi negli accordi con EPH.

Le imposte del 2016 ammontano a 1.993 milioni di euro, con

un'incidenza sul risultato ante imposte del 34,6%, mentre fe

imposte del 2015 erano pari a 1.909 milioni di euro con un’in-

cidenza del 36,1%. I maggiore ammontare delle imposte

del 2016 rispetio all‘esercizio precedente, pari a 84 milioni di-

euro, oltreché risentire del maggior risultato ante imposte,

risente essenzialmente:

> del maggior carico fiscale rilevato nel 2016 a seguito
deli‘adeguamento della fiscalita differita per 60 milioni
di euro dovuto alla modifica delle aliquote di imposta sul
reddito in Perl da un‘aliquota discendente (27% per il
biennio 2017-2018 & 26% a seguire} a una fissa pari al
29,5%;

> del rilevamento nel 2015 dell'adeguamento negativo del-
le attivita nette per imposte anticipate per 197 milioni di
euro per effetto della Legge di Stabilita che ha ridotto
l'aliquota IRES dal 27,5% al 24%;

> del diverso peso delle operazioni assoggettate ad aliquo-
te fiscali diverse da quelle teoriche (nel 2016, le plusva-
{enze su Hydro Dolomiti Enel e GNL Quintero, oftre agli
adeguamenti di valore sugli asset inerenti a Siovak Po-
wer Holding; nel 2015, la plusvalenza da cessione di SE
Hydropower e la rimisurazione al fair value e il negative
goodwill di 3Sun).

enel Relazione finanziaria annuaAie 2016

qut

Senato della Repubblica



Camera dei Deputati —

137 — Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA —

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI —

DOCUMENTI — DOC. XV N. 614

Analisi della struttura patrimoniale

del Gruppo

Milioni di euro

al 31.12.2016 2l 31.12.2015 2016-2015
Attivita immobilizzate nette:
- grtivité materiali & immateriali 92.318 88.686 3.632 NT;Z
“awiamemo o T qasms 13.824 268) 1.9%
- partecipazioni vajutate coﬁ il metodo del patrimonio netto 1.568 607 951 -
-ma—!;;;t;.v?a/(;;ssn;l{a_)‘non correnti netie %(EOE]*“ 1.092 (1.894} -
Totale attivita immobilizzate nette 106630  104.209 2421 2.3%
Capitale cir;;l:nte nette: - ) )
- crediti commerciall o 13506 T 297 708 5.5%
-rimanen‘zs T 2.564 o 2.904 (340} 11,7%
- crediti netti‘verso operatori istituzionali di mercato (3?5?2) T (4_1 14) 522 -12,7% '
- altre attivité/(pass_ivité) correnti nette T {5.201) T WF(S*‘MSTB)MA‘M*M—BGMH—E; ;:
:@g gr;r;;;:'l;r—“\" I (‘-1276“85“ {11.775) (913) -7.8%
Totale capitale circolante netto (5.411) - N{—SEE) 295 5,2%
Capitale investito lorda o218 98503 2716 28%
Fondidiversi: o T T
- benefici ai dipendenti }2,585! \(2554') —~—~(—3~0-1~)—~ 13*;%‘
) fondi rischi e oneri ;i>rnposte dlffs‘;ltel';(;{ta )7&517} {8.413) (104) -1.2%
;rjt;sle fondi diversi S m‘.mz) o "‘7—(“710.697) (4085) - -3,8%
Attivita nette possedute per la vg;u;i;:;vu-W'm;M T ) 11 T MW_VT@O {1.479) -99,3%
E;pitale investito netto o 50.128 - .MWMBQ.ZSG 832 0,9%
Patrimonio netto complessive ~~ B2E/%5 51751 824 6%
Indebitamento finanziarfo netto T s 37545 8 .

Le attivita materiali e immateriali, inclusi gli investimenti im-~
mobiliari, ammontano al 31 dicembre 2016 a 92.318 milioni
di euro e presentano complessivamente un incremento di
3.632 milioni di euro. Tale incremento & originato essenzial-
mente dagli investimenti del periodo (8.552 milioni di euro) e
dall’effetto positivo delle differenze di traduzione dei bilanci
in valuta estera per 2.735 milioni di euro, queste ultime par
ticolarmente significative relativamente al dollaro statuniten-
se, al peso colombiano e al rublo russo. Tali effetti sono solo
parzialmente compensati dagli ammortamenti e impairment
rilevati neli'esercizio per 5.358 milioni di euro e dalla variazio-
ne nel perimetro di consolidato {negativa per 2.268 milioni di
euro). Quest’uitima si riferisce sostanzialmente alle cessioni
effetiuate nel mese di dicembre negli Stati Uniti a seguito
degli accordi di joint venture con General Electric (EGPNA
Renewable Energy Partners, Cimarron e Lindahl).

L'avviamento, pari a 13,556 milioni di euro, presenta un de-
cremento di 268 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2015.
La variazione dell'esercizio & dovuta sostanzialmente alla ri
duzione del goodwill (per 237 milioni di euro) rilevato sulla

Relazione sulla gesticne

CGU Romania a seguito delia definizione cie! lodo arbitrale
relativo alla put option sul 13,6% delle azioni di Enel Distri-
butie Muntenia ed Enel Energie Muntenia e del contestuale
venir meno del tag along right esistente su un’ulteriore quo-
ta del 10%, nonché all'impairment rilevato sul goodwill di
Nuove Energie per 26 milioni di euro.

Le partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto
sono pari a 1.558 milioni di euro, in incremento di 951 mi-
lioni di euro rispetto al 31 dicemnbre 20015, Tale incremento
risente principaimente delle variazioni di perimetro relative
alle quote residue, a valle delle rispettive cessioni, in OpEn
Fiber (residua dopo la cessione del 50% a Cassa Depositi e
Prestiti avvenuta a fine dicembre 2016), Ene! Green Power
North America Renewable Energy Partners ("EGPNA REP”,
veicolo nella quale sono confluiti gli impianti operanti negli

Stati Uniti per i quali & stato raggiunto un accordo di partner-
ship con General Electric) e Slovak Power Holding (dove &
confluita la partecipazione del 86% di Slovenské elektrérn
e che poi & stata ceduta per il 50% a fine luglio 2016).

Tali effetti sono parziaimente compensati dai dividendi pa-
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gati, al netto delle quote rilevate a Conto economico per la
guota di risuftanza di pertinenza del Gruppo.

Il saldo negativo delle aftre attivita/(passivita) non correnti

nette al 31 dicembre 2016 & pari 2 802 milioni di eure, con un

decremento di 1.894 milioni di eurc rispetto al 31 dicembre

2015 (che evidenziava un valore con saldo positivo per 1.092

milioni di eura). Tale variazione & imputabile principalmehte:

> al decremento, pari a 1.749 milioni di euro, delle attivita
nette relative a derivati di cash flow hedge (in particolare
relative a coperture su! rischic cambio);

> al rimborso {per 229 milioni di euro comprensivo della
guota capitale e interesse) del credito relativo alle annua-
litd 2004-2010 emerso in seguito alla presentazione delle
istanze di rimborso per le maggiori imposte sui redditi ver
sate per effetto della mancata deduzione parziale dell'lRAP
nella determinazione del reddito imponibile IRES;

> all'aumento delie altre passivitd non correnti principal-
mente a seguito dell'aumento di alcune passivita di natu-
ra regolatoria in Argentina e Brasile per complessivi 113
milioni di euro, nonché della riclassifica dal fondo incen-
tivo all'esodo delle competenze da erogare ai dipendenti
che hanno cessato la propria posizione lavorativa in appli-
cazione dell’'art, 4 della iegge n. 92/2012 {per 87 milioni di
euro al netto dei pagamenti effettuati);

> all'incremento pari a 390 milioni di euro delle attivita finan-
ziarie da accordi per servizi in concessione, da correlare
in parte alla variazione dei tassi di cambio, in parte agli

investimenti riconosciuti nell’esercizio.

I saldo negativo del capitale circolante netto & pari a 5.411

milioni di euro al 31 dicembre 20186, con un decremento di

295 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2015. La variazio-

ne & imputabile ai seguenti fenomeni:

> incremento dei crediti commerciali, pari a 709 milioni di
euro, principalmente concentrato in ltalia per la modifica
dei termini di pagamento applicati alle fatture per il servi-

UC. A tale effetto si aggiunge il decremento dei crediti
netti relativi ai premi per la continuita del servizio;
> decremento delle aftre attivita correnti al netto delle ri-
spettive passivita per 317 milioni di euro. Tale variazione &
imputabile ai seguenti fe_no?neni:
- incremento dei crediti netti per imposte sul reddito per
243 milioni di euro, pur in presenza di imposte pagate
nel corso dell'esercizio per 1.935 milioni di suro;

)

incremento delle altre passivita correnti nette per 1.186
milioni di euro, principalmente relative ai maggiori debiti
per dividendi da erogare, pari a 1.070 milioni di euro. La
variazione & prevalentemente giustificata dalla reintro-
duzione del pagamento di un acconto sul dividendo di
Enel SpA pari a 0,09 euro per azione, in pagamento dal
25 gennaio 2017 per complessivi 916 milioni di euro, e
dai maggiori debiti per penalita da riconoscere ai clienti.
Tale effetto & parzialmente compensato dalla riduzione
dei debiti per acquisto partecipazioni che risente della
sopracitata definizione del lodo arbitraie relativo alia put
option sul 13,6% delie azioni di Enel Distributie Munte-
nia ed Enel Energie Muntenia e del contestuale venir
meno del tag along right esistente su un'ulteriore quota
del 10% (per complessivi 377 milioni di euro};

maggiori attivita finanziarie correnti nette per 1.142 mifioni
di euro, da riferire sostanzialmente all‘incremento de! fair
value attivo degli strumenti derivati, prevalentemente di
copertura cash flow hedge su cambi e prezzi commodity;
- incremento degli altri debiti tributari netti diversi dalle
imposte sul reddito per 122 milioni di euro, riferibiii es-
senziaimente alle imposte erariali e addizionali sui con-
sumi di energia elettrica e di gas metano;

> incremento dei debiti commerciali, pari a 913 milioni di

euro, sostanzialmente relativo alla variazione del tassi di
cambio cui si associa, in Italia, I'effetto della dilazione rico-
nosciuta per il versamento di aicune componenti tariffarie
relative alla distribuzione di energia elettrica.

zio di trasporto dell'energia elettrica in seguito all'entra- | fondi diversi, pari a 11.102 milioni di euro, registrano un

ta in vigore a partire del 1° gennaio 2016 della delibera  incremento di 405 milioni di euro rispetto all'esercizio pre-
dellAutoritd per I'energia elettrica il gas e il sistema idrico
- AEEGSI n. 268/2015 (c.d. “Codice di Rete");

> decremento delle rimanenze, pari a 340 milioni di euro,

cedente. Tale variazione & sostanzialmente da ricondurre ai
seguenti fattori:

> incremento dei beneflci relativi al personale per 300 milioni
quasi interamente attribuibile ai certificati ambientali; di euro, principalmente per effetto della riduzione dei tassi di
> incremento dei crediti netti verso operatori istituzionali attualizzazione, nonché dell'andamento dei tassi di cambio;
di mercato, pari a 522 milioni di euro, principalmente in > riduzione dei fondi rischi e oneri per 431 milioni di euro;
{talia, a seguito della delibera AEEGSI n. 268/2015 (c.d.

“Codice di Rete”) che prevede una differente metodolo-

tale variazione & prevalentemente imputabile agli utilizzi
del fondo oneri per incentivi all'esodo {principalmente in

gia nella determinazione delle componenti tariffarie A e ltalia e Spagna)} per 310 milioni di euro cui si associa il

GGt Relazione finanziaria annuale 2016
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rilascio del fondo accantonato al fondo contenzioso relati-
vamente al contenzioso SAPE per 80 milioni di euro;

> aumento della passivitd per imposte differite nette per
511 milioni di eurp, relativa principaimente alle differen-
ze cambio sulle passivita fiscali differite nette riferite alle
socletd aventi valuta diversa dall’euro e all'adeguamento
della fiscalita differita in Perll a seguito della riforma fisca-
le effettuata che ha alzato le aliquote fiscali. 4

Le attivita nette possedute per fa vendita, pari a 11 milioni
di euro al 31 dicembre 2016 (1.490 milioni di euro al 31 di-

Analisi della struttura
Gru ppo

hmw

s

)]
)

Yo v
-t
. &

-
‘a!::‘

Gt
e

cernbre 2015), includono partite minori mentre al 31 dicem-
bre 2015 includevano principalmente le attivita ¢ passivita di
Slovenské elektrarne e Hydro Dolomiti Enel.

Il capitale investito netto ‘al 31 dicembre 2016 & pari a
90.128 milioni di euro ed & coperio dal patrimonio netto del
Gruppo e di terzi per 52.575 milioni di euro e dall’indebita-
mento finanziario netto per 37.553 milioni di euro. Quest’ulti-
mo, al 31 dicembre 2018, presenta un‘incidenza sui patrimo-
nio netto di 0,71 (0,73 al 31 dicembre 2015).

finanziaria del

Lindebitamento finanziario netto & dettagliato, in quanto a composizione e variazioni, nel seguente prospetto.

Milioni di euro

al 31.12.2016 a} 31.12.2015 2016-2015
Indebitamento a fungo termine:
- finanziamenti bancan o e 7.446 6.863 ) 583 _85%
Cobbligazioni o 32401 35.987 @58e) 1009
- debiti verso altri finanziatori T o o 1.489 7'”2,022 o {533) -26 4 o o
Vr;ﬁebltamento a lungo termine 41.336 44.872 (3.536} —7 9%
Credm finanziari e titoli a lungo tarﬁl;g e (2.621) (2.535) (286} Ti Z;A\
Indebltamento netto a lungo temine 38.715 42537 (3?;2? - TS 0%
Indebitamento a breve termine: T
Fmanzmmentl bancar: T
-quota a breve dei ﬂnanz;ar;gng bancari a lungo termine o 749 844 B (Sa j‘I 1_(§°/;
- altri finanziamenti a brave verso banche B éos T T ai(r)m‘ - 75; T
/nEeB;témgﬁg bancam;; Egs-ve termme 1.658 7 .024 634> o 57 5%
Obbligazioni {quota a breve) o 3.446 o 4 57(? “-(hi) IIIIIIII : 2:16;/;
Eét;{i»\‘/;rus;itri finanziatori (quota a breve) 189 319 (130) 4[78“/:—
Com mercial paper o - 3.058 - 2737‘ 2.846' -
Cash collateral su derivati e altri finanziamenti 1.286 1.6973: 412) -24:3:%
A)tn debiti finanziari a breve termine ™ - B rV é; 4~MM?3756 ~~~~~~~~~~~~~~ ;
Indebltamen;;\;erso aftii finanziatori a breve termine T 8.394 6.864 1.53(3 ;;;;;; ;2556
Creit finandiari a lungo termine {quota 2 breve) B 767 769) 2 03%
Crediti fmanzlan per operaznoh?&ﬁgctorsng {128) (147) 134 12,9%
Credit finanziari - cash collateralt (1.082) (1.020) 62) 6,1%
Al credit finanziari a breve tormine - @) (304) ®07 -
D(spomblhta presso banche e titoli a breveww I {8.326) {10. 840) 2.314 21 ,7%
Disponibilita e crediti finanziari a b\re:/; llllllllll T ; (11.214) (12. 880} R 1 ‘6667>:_~_;'§,5_§67
indebitamento netto a breve termine e (1.162) (4. 952) 3.830 W>;S:7_‘V:
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO . 37553 a5 8 -
Indebitamento finanziario "Amv;a c!ass? éziggo;n;;);;;edute p;; l; ;;ndlta - _541 o (tﬁ‘l )N T __[
1) include debiti finanziari correnti ricornpresi nelle Alire passivita finanziarie correnti. [\_
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Lindebitamento finanziario netto & pari a 37553 milioni di

euro al 31 dicembre 2016, con un incremento di 8 mifioni di

euro rispetto at 31 dicembre 2015.

in particolare, Iindebitamento finanziario netto a lungo ter

mine evidenzia un decremento di 3.822 milioni di euro, per

I'effetto congiunto deli'incremento dei crediti finanziari a lun-

go termine per 286 milioni di euro e de! decremento dell’in-

debitamento finanziario lordo per 3.536 milioni di euro.

Con riferimento a tale ultima voce si evidenzia che:

> | finanziamenti bancari, péri a 7.446 milioni di euro, regi-
strano un incremento di 583 milioni di euro dovuto prin-
cipalmente al tiraggio di finanziamenti bancari da parte
delle societa latino-americane e di Enel Russia, e di fi-
nanziamenti BE! da parte di alcune societa italiane, il cui
effetto & parzialmente compensato dalia riclassifica nella
parte a breve della guota in scadenza entro 12 mesi;

> le obbligazioni, pari a 32.401 milioni di euro, presentano
un decremento di 3.586 milioni di euro rispetto alla fine

del 2015, dovuto principalmente: ,

- al riacquisto da parte di Enel SpA di obbligazioni proprie
per un importo complessivo di 750 milioni di euro, ope-
razione effettuata nel pit ampio contesto del program-
ma di liability management avviato;

- alle riclassifiche nella quota a breve dei prestiti obbli-
gazionari in scadenza nei successivi 12 mesi, tra cui un
prestito obbligazionario emesso da Enel SpA a tasso
fisso per un ammontare residuo di 909 milioni di euro
in scadenza nel mese di giugno 2017, un prestito obbli-
gazionario a tasso fisso emesso da Enel Finance Inter-
national pari a 637 milioni di euro in scadenza nel mese
di luglio 2017, un prestito obbligazionario a tasso fisso
in dollari statunitensi emesso da Enel Finance Interna-
tional per un controvalore pari a 1.423 milioni di euro in
scadenza nel mese di settembre 2017 e prestiti obbli-
gazionari locali emessi da societa latino-americane per
un controvalore di 378 milioni di euro;

- all'offerta di scambio non vincolante promossa da Enel
Finance International nel mese di maggio 2016 con ia
quale si & effettuato il riacquisto di obbligazioni per un
ammontare complessivo di 1.074 milioni di euro e con-
testualmente 'emissione di un prestito obbligazionario
senior a tasso fisso per un importo nominale di 1,257
milioni di euro, in scadenza nel mese di giugno 2026;

- anuove emissioni effettuate nel corso del 2016 da societa
latino-americane, tra le quali si segnala il prestito obbli-

gazionario a tasso fisso in dollari statunitensi emesso da

Enel Américas, per un controvalore al 31 dicembre 2016 di .

569 milioni di euro, in scadenza nel mese di ottobre 2026;

36

- a differenze di cambio positive intercorse durante |'e-
sercizio per circa 307 milioni di euro riferite af prestiti
obbligazionari {incluse le guote correnti).

Lindebitamento finanziario hetto a breve termine evidenzia
una posizione creditoria di 1.162 milioni di euro al 31 dicem-
bre 2016, che quindi si riduce di 3.830 milioni di euro rispetto
al 31 dicembre 2015, quale risultante dell'incremento dei de-
biti verso altri finanziatori a breve termine e dei debiti bancari
a breve termine, rispettivamente per 1.530 milioni di euro e
634 milioni di euro, e del decremento delle disponibilita li-
quide e dei crediti finanziari a breve per 1.666 milioni di euro.

Tra i debiti verso altri finanziatori a breve termine, pari a
8.394 milioni di euro, sono incluse le emissioni di commer
cial paper, in capo a Ene! Finance International e Internatio-
nal Endesa BV per complessivi 3.059 milioni di euro, nonché
le obbligazioni in scadenza entro i 12 mesi successivi per
3.446 milioni di euro.

Si evidenzia, infine, che la consistenza dei cash collateral
versati alle controparti per |'operativita su contratti over the
counter su tassi, cambi e commadity risulta pari a 1.082 mi-
lioni di euro, mentre il valore dei cash collatera! incassati &

pari a 1.286 milioni di euro.

Le disponibilitd e crediti finanziari a breve termine sono pari a
11.214 milioni di euro, con un decremento di 1.666 milioni di
euro rispetto a fine 2015, dovuto principalmente al decremen-
to delle disponibilita presso banche e titoli a breve per 2314
milioni di euro, il cui effetto & parzialmente compensato dall’in-
cremento degli altri crediti finanziari a breve termine per 607
milioni di euro e dall'incremento dei crediti per cash collateral
versati alle controparti per I'operativitd su contratti over the

counter su tassi, cambi e commoadity per 62 milioni di euro.

Tra le principali operazioni effettuate nel 2016 si segnalano:
> la stipula, in data 15 luglio 2016, di upa linea di credito di
500 milioni di euro con durata quadriennale, tra Enel SpA
e UniCredit SpA, utilizzata al 31 dicembre 2016 per 50
milioni di euro;
> I'emissione, in data 25 ottobre 2016, da parte di Enel
Américas di un prestito obbligazionario con durata decen-
nale a tasso fisso in dollari statunitensi, per un controva-
lore al 31 dicembre 2016 di 588 milioni di euro;
> i seguenti rimborsi di prestiti obbligazionari:
- 1.000 milioni di euro relativi a un prestito obbligaziona-
rio a tasso variabile emesso da Enel SpA nel 2010, sca-
duto nel mese di febbraio 2016;

GNE! Relazione finanziaria annuale 2016
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- 2.000 milioni di euro relativi a un prestito obbligaziona-
rio a tasso fisso emesso da Enel SpA nel 2010, scaduto
nel mese di febbraio 2016;

Flussi finanziari

- 1.080 milioni di euro relativi a un prestito obbligaziona-
-rio a tasso fisso emesso da Enel Finance International
nel 2009, scaduto nel mese di settembre 2016.

Milioni di euro

2016 2015 2016-2015
Disponibilith e mezzi equivalenti allinizio dell’esercizio 10.790 13.255 (2.465)
Cash flow da ativita operativa 9.847 9572 275
Cash flow da attvita di ivestimento/disinvestimento 18.087) (6.421) {1.666)
Cash flow da attivita di finanziamento o (4.474) (6.382) 908
Effetto variazione cambi su disponibilita fiquide e mezzi equivalenti 250 (234) 484
Disponibilita e mezzi equivalenti alla fine dell’esercizio ? 8.326 T 10.790 (2.464)

{1) Di cui "Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” per 10,633 milioni di euro a! 1° gennaic 2016 (13.088 milioni di euro al 1° gennaio 2015), “Titoli a breve” pari
a 1 miflone di euro al 1° gennaio 2016 {140 milioni di euro al 1° gennaio 2015) e “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” delle "Attivita possedute per la
vendita” pari a 1650 milioni di euro al 1° gennaio 2016 (27 milioni di euro al 1° gennaio 2015;.

{2) Di cut “Disponibilita liguide e mezzi equivalenti” per 8.290 milioni di eurc al 31 dicembre 20186 (10.639 mifioni di euro al 31 dicembre 2015), “Titoli a breve”
pari a 36 milioni di euro a} 31 dicembre 2016 {1 milione di eure al 31 dicembre 2015} e "Dispenibilita liquide & mezzi equivalenti” delle “Attivita possedute per

la vendita" pari a 150 milioni di euro al 31 dicembre 2015.

Il cash flow da attivita operativa nell’'esercizio 2016 & po-
sitivo per 9.847 milioni di euro, in crescita di 275 mitioni di
auro rispetio al valore dell'esercizio precedente, principal-
mente in conseguenza deli’ottimizzazione del capitale circo-
lante netto che ha pili che compensato { maggiori utilizzi dei
fondi e le maggiori imposte pagate.

il cash flow da attivita di investimento/disinvestimen-
to neli’esercizio 2016 ha assorbito liquidita per 8.087 miiioni
di euro, mentre nel 2015 ne aveva assorbita per 6.421 mi-
lioni di euro.

in particolare, gli investimenti in attivita materiall e immate-
riali, pari a 8.842 milioni di euro nel 20186, si incrementano
di 1.080 milioni di euro rispetto a! corrispondente periodo
dell’esercizio precedente, prevalentemente per effetto dei
maggiori investimenti effettuati all'estero e nelie tecnologie
rinnovabili.

Gli investimenti in imprese o rami di imprese, espressi al
netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti acquisi-
ti, ammontano a 382 milioni di euro nell'esercizio 2016 e si
riferiscono principalmente agli aumenti di capitale effettuati
in OpEn-Fiber (gia Ene! OpEn Fiber} che hanno permesso di
raggiungere una quoia del 50% della societa, nonché ad al-
cune operazioni minori {Eléctrica del Ebro ed Energfa Limpia
de Amistad).

Nel 2016 le dismissioni di imbrese o rami di imprese,
espressi al netto delle disponibilita liquide e mezzi equiva-
fenti ceduti, sono pari a 1.032 milioni di euro e si riferiscoﬁo:

Relazione sulia gestione

> alla cessicne delle societa Hydro Dolomiti Enel, operante
nella generazione di energia elettrica da fonte idroelettrica
in italia, per 313 milioni di euro;

> alla cessicne, a dicembre 2016, dei parchi eolici Cimarron
e Lindahl a EGPNA Renewable Energy Partners (per 216
milioni di euro), veicolo nella quale sono confluiti (e con-
fluiranno in futuro) gli impianti operanti negli Stati Uniti
per i quali & stato raggiunto un accordo di partnership con
General Electric;

> alla cessione di GNL Quintero, societa collegata nelia qua-
le il Gruppo deteneva it 20%, per 177 milioni di euro;

> alla vendita del 50% det capitale di Slovak Power Holding,
societa titolare a sua volta del 66% del capitale sociale di
Slovenské elektrdrne, per 139 milioni di euro;

> alla cessione a maggio 2016 del 65% di Drift Sand Wind
Project, societd operante nella generazione da fonte eo-
lica negli Stati Uniti, per un corrispettivo pari a 98 milioni
di euro;

> alla vendita di Marcinelie Energie, societa operante nella
generazione termoelettrica in Belgio, per un corrispettivo
totale di 36 milioni di euro;

> nonché all'aggiustamento prezzo di alcune cessioni realiz-
zate negli esercizi precedenti per 60 milioni di euro.

Il cash flow da attivita di finanziamento ha assorbito li-
quidita per complessivi 4.474 milioni di euro, mentre nell'e-
sercizio 2015 ne aveva assorbita per 5.382 milioni di euro. ! |/
flusso dell‘esercizio 2016 & sostanzialmente relativo alla ri='¥
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duzione dell'indebitamento finanziario netto per 1.710 milio-

ni di euro {quale saldo netto tra rimborsi € nuove accensioni)

e al pagamento dei dividendi per 2.507 milioni di euro, di cui

1.627 milioni di euro erogati agli azionisti di Enel SpA. A tali

effetti si aggiungono e maggiori uscite reiative a operazioni

su non controlling interest per 257 milioni di euro. In detta-

glio, questi ultimi includono sostanzialmente:

> gli esborsi derivanti dalla fusione in Enel Américas di En-
desa Américas e Chilectra Américas per 329 milioni di
euro, di cui 141 milioni di euro relativi all'offerta pubblica
di acquisto lanciata da Enersis Américas sul fiottante di
Endesa Américas e 188 milioni di euro a talune imposte
dovute a seguito dell'operazione, prevalentemente versa-
te a favore del fisco peruviano;

> |'incasso per la cessione a terzi di quote di minoranza

senza perdita di controllo di alcune societa operanti nef

settore delle energie rinnovabili negli Stati Uniti (Chisholm
View Wind Project e Aurora Distributed Solar} per 132 mi-
lioni di euro.

Nel 2016, pertanto, il cash flow generato dali'attivita ope-
rativa per 9.847 milioni di euro ha solo in parte coperto il
fabbisogno legato a quello da attivita di finanziamento pari
a 4.474 milioni di euro e da attivita di investimento pari a
B8.087 milioni di euro. La differenza trova riscontro nel de-
cremento delie disponibilita liguide e mezzi equivalenti che
al 31 dicembre 2016 risultano pari a 8.326 milioni di euro a
fronte di 10.790 milioni di euro di fine 2015. Tale variazione
risente anche degli effetti connessi all’'andamento negativo
dei cambi delle diverse valute locali rispetto all'euro per 250
milioni di euro.

e&niel Relaziong finanziaria annuale 2018
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La rappresentazione dei risultati economici per area di atti-
vita & effettuata in base all’approccio utilizzato dal manage-
ment per monitorare le performance del Gruppo nei due pe-
riodi messi a confronto, tenuto conto del modello operativo
adottato descritto in precedenza.

In particolare, tenendo conto di quanto stabilito dal principio
contabile internazionale IFRS 8 in termini di “management
approach’ 'avvento dslla nuova organizzazione ha modifica-
to la struttura del reporting e la rappresentazione e I'analisi
dei risultati economici e finanziari del Gruppo a partire dal 30
settembre 2016. Nel dettaglio, i risultati per settore di attivi-

t3 inclusi nella presente Relazione finanziaria annuale sono

costruiti identificando come “reporting segment primario” la
vista per Regioni e Paesi. Si segnala, infine, che sulla base
dei criteri deterrminati dall'lFRS 8, si & anche tenuto conto
della possibilita di semplificazione espositiva derivante dai
limiti di significativita stabiliti dal medesimo principio conta-
bile internazionale e, pertanto, la voce "Altro, elisioni e retti-
fiche” oltre a includere gli effetti derivanti dalla elisione dei
rapporti economici intersettoriali, accoglie i dati relativi alla
Holding Enel SpA e della Divisione Upstream Gas.

La seguente rappresentazione grafica schematizza quanto
sopra riportato.
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Il nuovo modelio organizzativo, che continua a essere basato
su una struttura “a matrice” articolata in Divisioni prevede,
come novita principali, Iintegrazione delle varie societa ap-
partenenti al Gruppo Enel Green Power nelle varie Divisioni
per area geografica, includendo funzionalmente anche le
attivita idroelettriche (c.d. “Large Hydro") che formalmente
sono, tuttora, in capo alle societd di generazione termoelet-
trica, e una nuova definizione delle aree geografiche (ltalia,
|beria, Europa e Nord Africa, America Latina, Nord e Centro
America, Africa Sub-Sahariana e Asia, Central/Holding). Inol-

italia

lberia

Europa dell'Est

~ Energie
Rinnovabili

Altro

A~

tre, la nuova struttura di business & ripartita nel seguente
modo: Generazione Termoelettrica e Trading, Infrastrutture e
Reti, Rinnovabili, Retail, Servizi e Holding.

!l nuovo modello organizzativo ha comportato, quindi, per la
Relazione finanziaria annuale 2b16, una rivisitazione dell'in-
formativa resa ai sensi del principio di riferimento “IFRS 8
- Settori operativi’ di cui aila successiva Nota 6, la quale &
stata anche corredata di dati comparativi opportunamente
rideterminati, con riferimento al 2015, per assicurarne la pie-
na confrontabiiita.

Iberia

America
{_atina

Europa e
Nord Africa

Nord e
Centro
America

Africa
Sub-Sahariana
e Asla

Aliro

950 :

@Ne! Relazione finanziaria annuale 2016





