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Milioni di euro Bilancio Attività non correnti Attività correnti Totale attività Passività non correnti Passività correnti Patrimonio netto
Totale  

patrimonio netto e passività

al 31.12.2019 al 31.12.2018 al 31.12.2019 al 31.12.2018 al 31.12.2019 al 31.12.2018 al 31.12.2019 al 31.12.2018 al 31.12.2019 al 31.12.2018 al 31.12.2019 al 31.12.2018 al 31.12.2019 al 31.12.2018

Enel Produzione SpA Separato 7.030 7.659 1.544 2.457 8.574 10.116 1.399 2.693 3.902 3.105 3.274 4.318 8.574 10.116

e-distribuzione SpA Separato 19.201 18.486 5.132 5.381 24.333 23.867 12.669 12.809 6.962 6.401 4.702 4.657 24.333 23.867

Servizio Elettrico 
Nazionale SpA

Separato 178 157 2.863 3.219 3.041 3.376 87 110 2.760 3.114 194 152 3.041 3.376

Enel Global Trading 
SpA

Separato 185 357 7.827 8.228 8.012 8.585 154 207 7.288 8.074 570 304 8.012 8.585

Enel Green Power 
SpA

Separato 12.271 11.301 1.327 1.490 13.598 12.791 4.495 3.538 3.034 3.117 6.069 6.136 13.598 12.791

Enel X Srl Separato 665 537 88 67 753 604 4 3 222 113 525 488 753 604

Enel Investment 
Holding BV

Separato 1 2 7 9 8 11 - - - 2 8 9 8 11

Enelpower SpA Separato 3 3 39 39 41 42 5 5 9 9 27 28 41 42

Enel Global Thermal 
Generation Srl

Separato 9 10 51 33 60 43 6 5 47 31 7 7 60 43

Enel Energia SpA Separato 825 733 3.971 4.546 4.796 5.279 111 131 3.299 3.081 1.386 2.067 4.796 5.279

Enel Iberia SLU Separato 20.579 20.680 1.455 1.325 22.035 22.005 4.110 64 1.217 5.023 16.708 16.918 22.035 22.005

Endesa SA Consolidato 25.881 26.001 6.100 5.655 31.981 31.656 15.679 14.781 8.465 7.694 7.837 9.181 31.981 31.656

Enel Italia SpA Separato 771 621 885 701 1.656 1.322 422 189 798 684 436 449 1.656 1.322

Enel Innovation Hubs 
Srl

Separato - - 24 24 24 24 - - 2 2 22 22 24 24

Enel Global 
Infrastructure and 
Networks Srl

Separato 10 9 77 57 87 66 14 10 62 47 11 9 87 66

Enel Finance 
International NV

Separato 25.327 19.105 11.972 15.235 37.299 34.340 30.975 26.624 4.454 5.971 1.870 1.745 37.299 34.340

Enel Holding Finance 
Srl

Separato 1.974 1.798 2 - 1.976 1.798 - - - - 1.976 1.798 1.976 1.798

Enel Américas SA Consolidato 20.654 18.343 5.860 5.573 26.514 23.915 9.612 7.781 5.998 8.425 10.904 7.710 26.514 23.915

Enel Chile SA Consolidato 8 8 1 1 9 9 4 3 1 2 4 5 9 9

E-Distribuţie Banat 
SA

Separato 356 342 300 314 656 656 124 115 57 61 475 480 656 656

E-Distribuţie 
Dobrogea SA

Separato 340 329 148 159 488 488 122 116 45 47 321 325 488 488

E-Distribuţie 
Muntenia SA

Separato 885 862 581 613 1.467 1.475 318 292 139 157 1.010 1.026 1.467 1.475

Enel Energie 
Muntenia SA

Separato 76 73 224 184 300 257 12 11 146 94 141 152 300 257

Enel Energie SA Separato 22 21 202 198 224 220 4 3 127 119 93 98 224 220

Enel Romania SA Separato 14 1 18 20 32 21 12 - 17 18 3 3 32 21

Enel Russia PJSC Consolidato 10 12 5 3 15 14 4 3 3 3 8 7 15 14

Enel Insurance NV Separato 516 506 353 383 869 889 300 344 296 287 273 258 869 889
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32 Relazione e Bilancio di esercizio di Enel SpA al 31 dicembre 2019

Persone

(1) Eleggibili e raggiungibili: coloro che hanno un contratto a tempo indeterminato e che sono risultati in forza e attivi per almeno tre mesi durante l’anno 2019.

Il personale di Enel SpA al 31 dicembre 2019 è pari a 751 per-

sone. Il saldo tra assunzioni e cessazioni a fine anno mostra 

un segno negativo, con 16 persone in meno. 

Nel prospetto che segue è evidenziata la consistenza media 

dei dipendenti per categoria di appartenenza, confrontata con 

quella del periodo precedente, nonché la consistenza effettiva 

al 31 dicembre 2019.

N. Consistenza media Consistenza puntuale

2019 2018 2019-2018 al 31.12.2019

Manager 146 148 (2) 144

Middle manager 345 354 (9) 367

White collar 250 270 (20) 240

Totale 741 772 (31) 751

La tabella seguente evidenzia la variazione delle consistenze nel corso del periodo.

Consistenza al 31.12.2018 Assunzioni Cessazioni Mobilità in entrata Mobilità in uscita Consistenza al 31.12.2019

767 19 16 110 129 751

La transizione energetica apre nuovi scenari per il Gruppo, 

per il business ma soprattutto per le persone che lavorano in 

azienda. In tale contesto Enel ha avviato specifici programmi 

di upskilling e reskilling. I primi si focalizzano sullo sviluppo di 

competenze professionali esistenti, aggiungendo nuove skill 

dettate dalla tecnologia e da processi innovativi. Il reskilling, 

invece, punta a creare nuovi profili lavorativi, sostituendo com-

petenze che stanno diventando obsolete o non più richieste, 

e a permettere alle persone di occuparsi di nuove attività. I 

processi di selezione, assunzione e mobilità interna svolgono 

quindi un ruolo chiave, così come le partnership con le uni-

versità.

Formazione
Enel sta andando oltre il concetto tradizionale di formazione, 

stimolando la capacità del singolo a intraprendere un percorso 

di apprendimento secondo le sue specifiche esigenze, passio-

ni e attitudini. Nel 2019 sono state erogate più di 2,6 milioni di 

ore di formazione che hanno riguardato: training manageriale, 

tecnico, comportamentale, linguistico, in materia di salute e 

sicurezza, competenze e cultura digitale. Enel si è anche data 

l’obiettivo di coinvolgere in training su digital skill il 100% della 

popolazione aziendale entro il 2022; a oggi siamo al 46% delle 

persone coinvolte.

Il processo di valutazione delle performance quantitative e 

qualitative nel 2019 ha visto coinvolto il personale del Gruppo 

a differenti livelli in un processo fluido di scambio e di confron-

to. In particolare, nel 2019 è stato coinvolto il 100% delle per-

sone eleggibili e raggiungibili (1), di cui è stato valutato il 99%.  

  

La valutazione quantitativa è invece stata effettuata per la popo-

lazione con remunerazione variabile, che ha previsto l’assegna-

zione di specifici obiettivi. Un elemento di ascolto importante 

all’interno dell’azienda è l’indagine di clima, che permette di rac-

cogliere aree di miglioramento su tre temi chiave – Benessere, 

Coinvolgimento e Sicurezza – e suggerimenti su temi e aspetti 

della vita lavorativa. A valle dell’indagine fatta nel 2018 sono in 

corso di implementazione i piani di azione individuati. 

L’impegno di Enel su diversità e inclusione è un percorso 

iniziato nel 2013 con l’emissione della Policy Diritti Umani, 

cui è seguita nel 2015 la Policy globale Diversità e Inclusione. 

Nel 2019 è stata inoltre pubblicata la Global Workplace Ha-

rassment Policy che affronta il tema delle molestie sessuali e 

non, esplicitando il principio del rispetto dell’integrità e della 

dignità individuale sul luogo di lavoro. L’approccio di Enel si 
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fonda sui princípi fondamentali, enunciati nella Policy globale 

Diversità e Inclusione, di non discriminazione, pari opportuni-

tà e uguale dignità per tutte le forme di diversità, inclusione 

e bilanciamento tra vita privata e vita professionale. L’appli-

cazione della policy ha permesso di sviluppare progetti globali 

e locali di valorizzazione delle diversità di genere, età, nazio-

nalità e disabilità, e di diffondere la cultura dell’inclusione a 

tutti i livelli e contesti organizzativi. L’impatto della policy viene 

monitorato periodicamente su un dettagliato set di indicatori 

interni associati alle diverse azioni e dimensioni. In particola-

re, Enel si è data un obiettivo pubblico di assicurare un’equa 

rappresentanza dei due generi nelle fasi iniziali dei processi 

di selezione e recruiting (circa 50% al 2021). Nel 2019 è stata 

raggiunta, in linea con la traiettoria definita, la presenza del 

42% di donne nei processi di selezione, in crescita rispetto 

all’anno precedente (39% al 2018).

Salute e sicurezza sul lavoro
Enel considera la salute, la sicurezza e l’integrità psicofisica 

delle persone il bene più prezioso da tutelare in ogni momen-

to della vita, al lavoro come a casa e nel tempo libero, e si 

impegna a sviluppare e promuovere una solida cultura della 

sicurezza ovunque nel mondo al fine di garantire un ambiente 

di lavoro sano. Qualità e sicurezza sono un binomio imprescin-

dibile. Ciascuno è responsabile della propria salute e sicurezza 

così come di quella delle persone con cui interagisce e, come 

previsto nella “Stop Work Policy” di Enel, è tenuto a segnala-

re e fermare tempestivamente qualsiasi situazione a rischio o 

comportamento non sicuro. L’impegno costante di ognuno, 

l’integrazione della sicurezza nei processi e nella formazione, 

la segnalazione e l’analisi dei mancati infortuni, il rigore nel-

la selezione e nella gestione delle ditte appaltatrici, i controlli 

sulla qualità, la condivisione delle esperienze nel Gruppo e il 

confronto con i top player internazionali sono gli elementi fon-

danti della cultura della sicurezza in Enel. 

Nel 2019 è stato avviato il progetto SHE 2.019, che prosegue 

le attività di SHE 365, e coinvolge sia le persone del Gruppo 

sia i fornitori con iniziative riguardanti la sicurezza, la salute e 

l’ambiente. Nel corso dell’ultimo anno questo impegno, con-

creto e operativo, si è spinto sempre più verso il business 

del Gruppo, rafforzando le linee di lavoro lungo tre direttrici 

principali: 

 > la Commitment Chain focalizzata sulla prevenzione degli 

infortuni più gravi, oltre che fatali; 

 > la Inter Business Lines Integration per rafforzare la sinergia 

delle azioni delle singole Linee di Business con i Paesi e le 

Regioni; 

 > il Contractors’ Engagement per migliorare gli standard di 

sicurezza delle imprese che lavorano con Enel.

La sicurezza è integrata nei processi di appalto e le perfor-

mance delle imprese sono monitorate sia in fase preventiva, 

tramite il sistema di qualificazione, sia in fase di esecuzione 

del contratto, attraverso numerosi processi di controllo e stru-

menti come il Supplier Performance Management (SPM). Nel 

corso del 2019 è stato predisposto il documento HSE Terms, 

allegato a tutti i contratti, e che le imprese devono sottoscrive-

re al momento dell’assegnazione lavori. Il documento, unico 

per il Gruppo, definisce gli obblighi in materia di salute, sicu-

rezza e aspetti ambientali significativi che l’appaltatore deve 

rispettare e deve far rispettare ai suoi subappaltatori durante 

l’esecuzione delle attività. Inoltre, nel corso dell’anno è stato 

dato un notevole impulso ai “Safety Supplier Assessment”, 

verifiche specifiche sui temi di sicurezza svolte nella sede dei 

fornitori e presso i loro cantieri, eseguiti in fase di qualifica per 

ogni nuovo fornitore nei casi in cui emergano criticità (infortuni 

gravi o mortali) o basso punteggio nella valutazione SPM. Nel 

2019 sono stati realizzati complessivamente 746 “Contractor 

Assessment”. 

Il Gruppo Enel ha definito un sistema strutturato di gestione 

della salute, basato su misure di prevenzione per sviluppare 

una cultura aziendale orientata alla promozione della salute 

psico-fisica e del benessere organizzativo e all’equilibrio tra 

vita personale e professionale. In quest’ottica, il Gruppo realiz-

za campagne di sensibilizzazione globali e locali per promuo-

vere stili di vita sani, sponsorizza programmi di screening volti 

a prevenire l’insorgenza di malattie e garantisce la fornitura 

di servizi medici. In particolare, è prevista una policy per la 

prevenzione di malattie locali e supporto in caso di malattie 

o incidenti all’estero; è stata introdotta anche un’applicazione 

per smartphone con le indicazioni delle informazioni di viag-

gio, una linea guida sulle vaccinazioni ed è stata stipulata una 

nuova polizza di assicurazione globale per tutti i colleghi che 

viaggiano all’estero. Nell’ambito del Gruppo è attivo, inoltre, 

un monitoraggio costante delle evoluzioni epidemiologiche 

e sanitarie, allo scopo di implementare piani di misure pre-

ventive e protettive della salute dei dipendenti e di chi opera 

per il Gruppo, sia a livello locale sia a livello globale. Inoltre, il 

Gruppo Enel mette in atto un processo sistematico e conti-

nuo di identificazione e valutazione dei rischi da stress lavoro 

correlato, in accordo con la policy “Stress at Work Prevention 
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34 Relazione e Bilancio di esercizio di Enel SpA al 31 dicembre 2019

and Wellbeing at Work Promotion”, per la prevenzione, l’indi-

viduazione e la gestione dello stress in situazioni lavorative, 

fornendo anche una serie di indicazioni volte a promuovere la 

cultura del benessere organizzativo. 

Diverse sono state le campagne di comunicazione sulla sa-

lute e sulla sicurezza realizzate nel corso dell’anno su aree di 

(2) Per beneficiari si intendono le persone a favore delle quali viene realizzato un progetto. Enel considera i soli beneficiari diretti relativi all’anno corrente. Il numero 
dei beneficiari considera le attività e i progetti svolti in tutte le aree in cui il Gruppo opera (per il solo perimetro della Dichiarazione consolidata di carattere non 
finanziario il numero di beneficiari non comprende le società consolidate con metodo equity, le fondazioni e le onlus del Gruppo, e le società per le quali è stato 
applicato il meccanismo di BSO - Build, Sell and Operate).

specifica attenzione per l’azienda e sono state erogate circa 

692.000 ore di formazione, Nel 2019 sono inoltre proseguiti i 

progetti di innovazione sulla sicurezza e ne sono stati lanciati 

di nuovi che hanno riguardato le misure di prevenzione e pro-

tezione, l’esecuzione e analisi di controlli correttivi, nonché la 

formazione del personale.

Relazioni responsabili con le comunità
Il settore energetico sta attraversando una profonda trasfor-

mazione e la sempre crescente l’attenzione ai fattori sociali e 

ambientali, unita a un approccio inclusivo, permettono di cre-

are valore nel lungo termine per l’azienda e per le comunità 

in cui opera. Un modello declinato lungo l’intera catena del 

valore: analizzando le necessità delle comunità fin dalle fasi di 

sviluppo di nuovi business; tenendo in considerazione i fattori 

sociali e ambientali nella realizzazione di cantieri sostenibili; 

gestendo gli asset e gli impianti per renderli piattaforme di 

sviluppo sostenibile dei territori in cui si trovano. Un’ulterio-

re evoluzione è costituita dalla estensione di tale approccio 

anche nel disegno, nello sviluppo e nella fornitura di servizi 

e prodotti energetici, contribuendo a costruire città sempre 

più sostenibili facendo leva sull’accesso alle nuove tecnologie. 

Enel si impegna a rispettare i diritti delle comunità e a contri-

buire al loro progresso economico e sociale, interfacciandosi 

quotidianamente con una molteplicità di stakeholder. Nel 2019 

Enel, con circa 1.800 progetti e oltre 4 milioni di beneficiari (2), 

nei diversi Paesi in cui è presente ha contributo alla realizzazio-

ne di ecosistemi per assicurare l’accesso all’energia elettrica 

nelle aree rurali e a contrastare la povertà energetica (SDG 

7), raggiungendo 7,9 milioni di beneficiari al 2019 (con un tar-

get al 2030 di 10 milioni di beneficiari); ha favorito lo sviluppo 

economico e sociale delle comunità (SDG 8) raggiungendo 

2,1 milioni di beneficiari nel 2019 (con un target al 2030 di 

8,0 milioni di beneficiari) e promosso un’educazione di qualità 

(SDG 4) raggiungendo 1,3 milioni di beneficiari al 2019 (con 

un target 2,5 milioni di beneficiari al 2030) ha contributo alla 

realizzazione di ecosistemi per assicurare l’accesso all’energia 

elettrica nelle aree rurali e a contrastare la povertà energetica 

(SDG 7), ha favorito lo sviluppo economico e sociale delle co-

munità (SDG 8) e promosso un’educazione di qualità (SDG 4). 

Ciò anche grazie alle oltre 800 partnership con organizzazioni 

locali, imprese sociali, università, associazioni internazionali e 

organizzazioni non governative nei diversi Paesi.
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Ricerca e sviluppo 
Enel SpA non svolge direttamente attività di ricerca e sviluppo 

in quanto, nell’ambito del Gruppo, tale attività viene svolta da 

alcune società controllate e collegate.

Innovazione e digitalizzazione sono per Enel elementi chiave 

della sua strategia, per crescere in un contesto in veloce tra-

sformazione, garantendo elevati standard di sicurezza, busi-

ness continuity ed efficienza operativa, e consentendo così 

nuovi usi dell’energia, nuovi modi di gestirla e renderla acces-

sibile a sempre più persone. 

Enel opera attraverso un modello di Open Innovability, un eco-

sistema basato sulla condivisione che permette di connettere 

le aree dell’azienda con start up, partner industriali, piccole 

e medie imprese, centri di ricerca, università tramite diversi 

sistemi come per esempio le piattaforme di crowdsourcing e 

la rete di Innovation Hubs. L’azienda ha all’attivo numerosi ac-

cordi di partnership di innovazione che, oltre ai campi d’azione 

tradizionali di Enel come le rinnovabili e la generazione con-

venzionale, hanno promosso lo sviluppo di nuove soluzioni per 

l’emobility, le microgrid, l’efficienza energetica e l’industrial In-

ternet of Things (IoT). Durante il 2019, Enel ha aperto un nuovo 

Hub a Boston, consolidando la propria presenza nei migliori 

ecosistemi di innovazione nel mondo con 7 Innovation Hub 

(Silicon Valley, Boston, Tel Aviv, Madrid, Mosca, Santiago del 

Cile, Rio de Janeiro) e 3 Innovation Hub & Lab (Catania, Pisa e 

Milano). Grazie alla presenza negli ecosistemi di innovazione e 

all’organizzazione di bootcamp, attività di scouting dedicate a 

specifiche tecnologie di interesse del Gruppo, durante il 2019 

Enel è entrata in contatto con circa 2.500 start up. La piatta-

forma on line di crowdsourcing Openinnovability.com di Enel 

è il luogo digitale dove le idee di progetto sono protagoniste 

delle challenge lanciate sul sito attraverso le “call”. Proseguo-

no inoltre le attività per la promozione e sviluppo della cultura 

dell’innovazione e dell’imprenditorialità all’interno dell’azien-

da, attraverso le Innovation Accademy e il progetto degli Inno-

vation Ambassadors.

Inoltre, nel 2019 sono proseguite le attività delle “innovation 

community”, che coinvolgono diverse aree e professionalità 

all’interno dell’azienda. Energy storage, blockchain, droni, re-

altà aumentata e virtuale, stampa 3D, intelligenza artificiale, 

“wearables” (dispositivi indossabili), robotica e green hydro-

gen sono gli ambiti e le tecnologie affrontate nell’ambito di 

tali comunità. Negli ultimi anni Enel ha intensificato l’uso dei 

droni nelle attività di monitoraggio e manutenzione dei propri 

asset, ispezionando campi solari, parchi eolici, dighe e bacini 

idroelettrici, componenti chiuse negli impianti tradizionali e le 

linee di distribuzione, con l’obiettivo di aumentare l’efficienza 

dei processi di esercizio e manutenzione e soprattutto di ri-

durre l’esposizione a rischi dei lavoratori. Inoltre, i sistemi di 

accumulo, oltre a garantire il supporto continuo alle attività di 

business correnti, consentono l’apertura a nuove frontiere di 

business sostenibile. Infine, nel 2019 è nata una comunità che 

ha come obiettivo l’applicazione di Green Hydrogen prodotto 

per elettrolisi e alimentato da energia elettrica rinnovabile, ri-

tenendolo l’unico modo per produrre idrogeno sostenibile nel 

lungo periodo, caratterizzato da zero emissioni di gas serra e 

alimentato da fonti rinnovabili. Al 2019 sono stati investiti più 

di 84 milioni di euro in innovazione tecnologica.
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36 Relazione e Bilancio di esercizio di Enel SpA al 31 dicembre 2019

Principali rischi e opportunità
Enel SpA, nella propria funzione di holding industriale, è espo-

sta nella sostanza ai medesimi rischi connessi al business del 

Gruppo, nonché a quelli più specifici di carattere finanziario 

correlati alla funzione di tesoreria centrale svolta per il Gruppo.

Per contenere l’esposizione a tali rischi Enel svolge una serie 

di attività di analisi, misurazione, monitoraggio e gestione de-

gli stessi che sono di seguito descritte.

Rischi strategici legati al mercato  
e al contesto competitivo
I mercati e i business nei quali il Gruppo è presente sono in-

teressati da processi di progressiva e crescente competizione 

ed evoluzione da un punto vista sia tecnologico sia di regola-

mentazione, con tempistiche differenti da Paese a Paese. 

Come risultato di questi processi, Enel è esposta a una cre-

scente pressione competitiva e, essendo l’elettricità il vettore 

di questo secolo, la competizione aumenta anche a opera di 

settori contigui, offrendo, d’altro canto, la possibilità alle utility 

di potersi affacciare su nuovi business.

Il Gruppo monitora costantemente l’evoluzione del contesto 

competitivo e di mercato, al fine di orientare al meglio le linee 

guida di sviluppo strategico.

Rischi regolatori 
Il Gruppo si trova a operare in mercati regolamentati e il cam-

biamento delle regole di funzionamento dei vari sistemi non-

ché le prescrizioni e gli obblighi che li caratterizzano influisco-

no sull’andamento della gestione e dei risultati della Holding. 

A fronte dei rischi che possono derivare da fattori regolatori, si 

è operato per intensificare i rapporti con gli organismi di gover-

no e regolazione locali adottando un approccio di trasparenza, 

collaborazione e proattività nell’affrontare e rimuovere le fonti 

di instabilità dell’assetto regolatorio.

Rischio Paese
Il Gruppo mantiene una forte presenza internazionale, con cir-

ca il 50% dei ricavi generati all’estero e in diverse valute di 

riferimento. I flussi di cassa e gli asset aziendali sono pertanto 

esposti oltre che alla variazione del contesto macroeconomi-

co e finanziario globale a fattori di rischio idiosincratico, quali: 

volatilità dei cambi e mutamento delle condizioni economi-

che, politiche, sociali e finanziarie nei vari Paesi di presenza. 

Rischi globali relativi a eventuali pandemie o crisi che possano 

influenzare la continuità di approvvigionamento di materiali 

o materie prime, alle migrazioni e alle attività produttive dei 

singoli Paesi sono parimenti considerati dati gli impatti stret-

tamente legati alle matrici economiche, sociali e anche ener-

getiche dei singoli Paesi.

Rischi di natura finanziaria
Nell’esercizio della sua attività la Società è esposta a diversi 

rischi di natura finanziaria che, se non opportunamente mi-

tigati, possono direttamente influenzarne il risultato. Essi 

includono il rischio di tasso di cambio, il rischio di tasso di 

interesse, il rischio di credito e il rischio di liquidità.

Enel ha adottato un sistema di governance dei rischi finanziari 

che prevede la presenza di specifici comitati interni cui spet-

tano le attività di indirizzo strategico e di supervisione della 

gestione dei rischi, nonché la definizione e l’applicazione di 

specifiche policy, che definiscono i ruoli e le responsabilità 

per i processi di gestione, monitoraggio e controllo dei rischi 

nel rispetto del principio della separazione organizzativa fra le 

strutture preposte alla gestione e quelle responsabili del moni-

toraggio e del controllo dei rischi.

La governance dei rischi finanziari prevede, inoltre, la defini-

zione di un sistema di limiti operativi, per ogni rischio, perio-
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dicamente monitorati dalle unità deputate al controllo dei ri-

schi. Il sistema di limiti costituisce un supporto alle decisioni 

finalizzato al raggiungimento degli obiettivi.

Per un maggiore approfondimento sulla gestione dei rischi fi-

nanziari si rimanda alla nota 32 “Risk management” del Bilan-

cio di esercizio.

Rischio di tasso di cambio
In ragione della diversificazione geografica e dell’accesso ai 

mercati internazionali per l’emissione di strumenti di debito, 

la Società è esposta al rischio che variazioni dei tassi di cam-

bio tra la divisa di conto e le altre divise generino variazioni 

inattese delle grandezze economiche e patrimoniali riportate 

nei rispettivi bilanci di esercizio.

L’esposizione al rischio di tasso di cambio è principalmente 

legata al dollaro statunitense e deriva dai flussi di cassa rela-

tivi a investimenti, a dividendi derivanti da consociate estere 

e a flussi relativi alla compravendita di partecipazioni e dalle 

attività e passività finanziarie.

La politica di gestione del rischio di tasso di cambio è orien-

tata alla copertura sistematica delle esposizioni alle quali la 

Società è esposta.

Appositi processi operativi garantiscono la definizione e l’at-

tuazione di opportune strategie di hedging, che tipicamente 

impiegano contratti finanziari derivati stipulati sui mercati OTC.

Il controllo del rischio attraverso specifici processi e indicatori 

consente di limitare i possibili impatti finanziari avversi e, al 

contempo, di ottimizzare la gestione dei flussi di cassa dei 

portafogli gestiti.

Rischio di tasso di interesse
La Società è esposta al rischio che variazioni del livello dei 

tassi di interesse comportino variazioni inattese degli oneri 

finanziari netti o del valore di attività e passività finanziarie 

valutate al fair value.

L’esposizione al rischio di tasso di interesse deriva principal-

mente dalla variabilità delle condizioni di finanziamento, in 

caso di accensione di un nuovo debito, e dalla variabilità dei 

flussi di cassa relativi agli interessi prodotti dalla porzione di 

debito a tasso variabile.

La politica di gestione del rischio di tasso di interesse mira al 

contenimento degli oneri finanziari e della loro volatilità mediante 

l’ottimizzazione del portafoglio di passività finanziarie e anche at-

traverso la stipula di contratti finanziari derivati sui mercati OTC.

Il controllo del rischio attraverso specifici processi e indica-

tori consente di limitare i possibili impatti finanziari avversi 

e, al contempo, di ottimizzare la struttura del debito con un 

adeguato grado di flessibilità.

Rischio di credito
La Società è esposta al rischio di credito inteso come l’even-

tualità di un peggioramento del merito creditizio delle contro-

parti che causa effetti avversi sul valore atteso della posizione 

creditoria e, relativamente ai soli crediti commerciali, incre-

mento dei tempi di incasso.

L’esposizione al rischio di credito è riconducibile sostanzial-

mente alle attività di negoziazione di strumenti derivati, depo-

siti bancari e più in generale di strumenti finanziari.

La mitigazione del rischio è perseguita attraverso la diversifi-

cazione di portafoglio (prediligendo controparti con merito cre-

ditizio elevato) nonché l’adozione di specifici framework con-

trattuali standardizzati che prevedono clausole di mitigazione 

del rischio (per es., netting) ed eventualmente lo scambio di 

cash collateral.

Il processo di controllo basato su specifici indicatori di rischio, 

e, dove possibile, di limiti consente di assicurare che gli im-

patti economico-finanziari, legati al possibile deterioramento 

del merito creditizio, siano contenuti entro livelli sostenibili. Al 

contempo, viene salvaguardata la necessaria flessibilità per 

ottimizzare la gestione dei portafogli.

Rischio di liquidità
Il rischio di liquidità è il rischio che la Società, pur essendo sol-

vibile, non sia in grado di far fronte tempestivamente ai propri 

impegni, o che sia in grado di farlo solo a condizioni economi-

che sfavorevoli a causa di situazioni di tensione o crisi sistemi-

ca (per es., credit crunch, crisi del debito sovrano ecc.) o della 

mutata percezione della sua rischiosità da parte del mercato.

Tra i fattori che definiscono la rischiosità percepita dal merca-

to, il merito creditizio, assegnato a Enel dalle agenzie di rating, 

riveste un ruolo determinante poiché influenza la sua possibi-

lità di accedere alle fonti di finanziamento e le relative condi-

zioni economiche. Un peggioramento di tale merito creditizio 

potrebbe, pertanto, costituire una limitazione all’accesso al 

mercato dei capitali e/o un incremento del costo delle fonti di 

finanziamento, con conseguenti effetti negativi sulla situazio-

ne economica, patrimoniale e finanziaria di Enel.

Nel corso del 2019 il profilo di rischio di Enel attribuito da Fitch 

è stato rivisto in positivo portando il rating da “BBB+” ad “A-”. 

Inoltre, nel 2019 Moody’s ha migliorato l’outlook sul rating di 

Enel da stabile a positivo. Pertanto, al termine dell’esercizio, il 

rating di Enel è pari a: (i) “BBB+” con outlook stabile, secondo 
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Standard & Poor’s; (ii) “A-” con outlook stabile, secondo Fitch; 

(iii) “Baa2” con outlook positivo secondo Moody’s. 

La politica di gestione del rischio di liquidità di Enel è finalizzata al 

mantenimento di disponibilità liquide sufficienti a far fronte agli 

impegni attesi per un determinato orizzonte temporale senza far 

ricorso a ulteriori fonti di finanziamento, nonché al mantenimen-

to di una riserva prudenziale di liquidità, sufficiente a far fronte a 

eventuali impegni inattesi. Inoltre, al fine di rispettare gli impegni 

di medio e lungo termine, Enel persegue una strategia di ge-

stione dell’indebitamento che prevede una struttura diversificata 

delle fonti di finanziamento, cui ricorre per la copertura dei propri 

fabbisogni finanziari, e un profilo di scadenze equilibrato. 

Rischi legati al capitale umano
Le profonde trasformazioni del settore energetico, caratteriz-

zate da una forte spinta tecnologica, richiedono la presenza di 

nuovi profili e competenze professionali, nonché un importan-

te cambiamento di carattere culturale e organizzativo. Le orga-

nizzazioni devono orientarsi verso nuovi modelli di business, 

agili e flessibili. Politiche di valorizzazione delle diversità e di 

gestione e promozione dei talenti diventano elementi chiave 

in aziende che stanno gestendo la transizione e che hanno una 

presenza geografica diffusa.

Enel pone le persone che lavorano in azienda al centro del 

proprio modello di business: la gestione del capitale umano 

costituisce una priorità cui sono legati specifici obiettivi. Tra 

questi, i principali sono: lo sviluppo di capacità e di competen-

ze digitali rese necessarie dalla Quarta Rivoluzione Industriale, 

nonché la promozione di programmi di reskilling e upskilling 

per i dipendenti al fine di supportare la transizione energetica; 

il corretto coinvolgimento dei dipendenti rispetto al purpose 

aziendale, che garantisce migliori risultati a fronte di una mag-

giore soddisfazione per le persone; lo sviluppo di sistemi di 

valutazione dell’ambiente lavorativo e delle performance; la 

diffusione della politica di diversità e inclusione, nonché di una 

cultura organizzativa inclusiva fondata sui princípi di non di-

scriminazione e pari opportunità, driver fondamentale affinché 

tutti possano apportare il proprio contributo. Inoltre, Enel sta 

sviluppando specifiche iniziative per diffondere la metodologia 

di lavoro agile all’interno dei processi aziendali.

Rischi legati alla tecnologia digitale

Attacchi cibernetici

La velocità dello sviluppo tecnologico, suscettibile di generare 

sfide sempre nuove, la frequenza e l’intensità degli attacchi in-

formatici in costante aumento, così come la tendenza a colpire 

infrastrutture critiche e settori industriali strategici, evidenziano 

il potenziale rischio che, in casi estremi, la normale operatività 

aziendale possa subire una battuta d’arresto. Gli attacchi infor-

matici sono cambiati radicalmente negli ultimi anni: il numero è 

cresciuto esponenzialmente, così come il loro grado di comples-

sità e impatto, risultando sempre più difficile identificarne la fonte 

in modo tempestivo. Nel caso di Enel, ciò è dovuto ai numerosi 

contesti in cui questo si trova a operare (dati, industria e perso-

ne), una circostanza che deve essere sommata alla complessità 

intrinseca e all’interconnessione delle risorse che, peraltro, nel 

corso degli anni sono state sempre più integrate nei quotidiani 

processi operativi 

Enel ha adottato un modello olistico di governance relativo alla 

cyber-security, che si applica ai settori IT (Information Techno-

logy), OT (Operational Technology) e IoT (Internet of Things). Il 

framework si basa sull’impegno del top management, sulla di-

rezione strategica globale, sul coinvolgimento di tutte le aree di 

business nonché delle unità impegnate nella progettazione e ge-

stione dei sistemi. Esso si sforza, inoltre, di utilizzare le tecnolo-

gie di punta del mercato, di progettare processi aziendali ad hoc, 

di rafforzare la consapevolezza informatica da parte delle persone 

e di recepire i requisiti normativi relativi alla sicurezza informatica.

In aggiunta, Enel ha definito e adottato una metodologia di ge-

stione del rischio per la sicurezza informatica basata su approcci 

“risk-based” e “cyber security by design”, rendendo così l’analisi 

dei rischi aziendali il passo fondamentale di tutte le decisioni stra-

tegiche. Enel ha, inoltre, creato il proprio Cyber Emergency Rea-

diness Team (CERT), al fine di rispondere e gestire in modo pro-

attivo eventuali incidenti nel campo della sicurezza informatica.

Digitalizzazione, efficacia IT  
e continuità del servizio
Enel sta effettuando una completa trasformazione digitale del-

la gestione dell’intera catena del valore dell’energia, svilup-

pando nuovi modelli di business e digitalizzando i suoi proces-

si aziendali. Una conseguenza di tale trasformazione digitale è 

che Enel è via via sempre più esposta a rischi legati al funzio-

namento dei sistemi IT (Information Technology) implementati 
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in tutta l’azienda, che potrebbero condurre a interruzioni del 

servizio o a perdite di dati.

Il presidio di tali rischi è garantito da una serie di misure in-

terne sviluppate dall’unità Global Digital Solutions, responsa-

bile di guidare la trasformazione digitale di Enel; tale unità ha 

predisposto un sistema di controllo interno che, introducendo 

punti di controllo lungo tutta la catena del valore dell’Informa-

tion Technology, consente di evitare il concretizzarsi di rischi 

relativi ad aspetti quali la realizzazione di servizi non aderenti 

alle esigenze del business, la mancanza di implementazione 

di adeguate misure di sicurezza e le interruzioni di servizio. Il 

sistema di controllo interno all’unità Global Digital Solutions 

presidia sia le attività svolte internamente sia quelle affidate a 

collaboratori e provider esterni. Enel sta inoltre promuovendo 

la diffusione di cultura e competenze digitali, al fine di guidare 

con successo la trasformazione digitale e minimizzare i rischi 

associati.

Rischi connessi alla protezione  
dei dati personali
La raccolta ed elaborazione dei dati personali rappresenta 

una delle più grandi sfide dell’era della digitalizzazione e della 

globalizzazione dei mercati. Enel ha raccolto tale sfida accele-

rando i processi di trasformazione digitale, mentre attraversa 

una importante fase di crescita a livello globale per numero di 

clienti e aree geografiche. Ciò implica una naturale esposizio-

ne ai rischi legati alla protezione dei dati personali, anche in 

considerazione della sempre più corposa normativa in materia 

di privacy, la cui inadeguata attuazione può causare perdite 

economiche o finanziarie e danni reputazionali.

Al fine di gestire e mitigare questo rischio, Enel ha adottato 

una struttura tesa a garantire che la protezione dei dati perso-

nali, riferibili a tutte le persone fisiche con le quali interagisce, 

sia pienamente rispettata. Ciò grazie alla nomina dei Respon-

sabili della Protezione dei Dati personali (RPD), figure che si 

occupano di supportare le aree di business nell’adozione di un 

approccio di “privacy by design”, tale da rendere la protezione 

dei dati personali un elemento fondamentale nella progetta-

zione di qualsiasi iniziativa o processo aziendale.

Rischi di natura ambientale
Nell’ultimo anno, in linea con una tendenza ormai consolida-

ta, si è registrata una crescente sensibilità da parte di tutta 

la collettività rispetto ai rischi legati a modelli di sviluppo che 

generano impatti ambientali e sfruttano risorse naturali scarse 

(tra cui molte materie prime ma anche l’acqua). 

Le istituzioni, in risposta a queste esigenze, aggiornano le 

normative ambientali in senso più restrittivo, ponendo vincoli 

sempre più stringenti allo sviluppo di nuove iniziative indu-

striali e, nei settori considerati più impattanti, favoriscono o 

impongono il superamento di tecnologie considerate non più 

sostenibili. 

In questo contesto, le aziende di ciascun settore, e le aziende 

leader su tutte, sempre più consapevoli che i rischi ambientali 

sono sempre più anche rischi economici, sono chiamate a un 

accresciuto impegno e a una maggiore responsabilità nell’in-

dividuazione e adozione di soluzioni tecniche e modelli di svi-

luppo innovativi e sostenibili.

Enel ha posto il requisito di una efficace prevenzione e mini-

mizzazione degli impatti e dei rischi ambientali quale elemen-

to fondamentale e discriminante alla base di ogni progetto, 

lungo il suo intero ciclo di vita.

L’adozione di Sistemi di Gestione Ambientale certificati ai 

sensi della ISO 14001, in tutte le divisioni del Gruppo, garanti-

sce l’adozione di politiche e procedure strutturate per l’identi-

ficazione e la gestione dei rischi e delle opportunità ambientali 

associate a ogni attività aziendale.

Contribuisce inoltre la molteplicità delle azioni per il raggiun-

gimento degli sfidanti obiettivi di miglioramento ambientale 

fissati da Enel, riguardanti per esempio le emissioni atmosfe-

riche, i rifiuti prodotti e i consumi idrici, soprattutto in aree a 

elevato water stress.

Con particolare riferimento al rischio di scarsità idrica, esso è 

mitigato direttamente dalla strategia di sviluppo di Enel basata 

sulla crescita della generazione da fonti rinnovabili che sostan-

zialmente non sono dipendenti dalla disponibilità di acqua per 

il loro esercizio. Particolare attenzione è poi posta agli asset 

presenti in aree a elevato livello di water stress, con l’obiettivo 

di individuare soluzioni tecnologiche per ridurre i consumi.

Infine, la collaborazione costante con le autorità locali di ge-

stione dei bacini idrografici consente di adottare le strategie 

condivise più efficaci per la gestione sostenibile degli asset di 

generazione idroelettrica.
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Rischi e opportunità legati al cambiamento 
climatico
I rischi fisici derivanti dal cambiamento climatico si possono 

classificare come fenomeni acuti (ovvero eventi estremi) e 

cronici: i primi sono legati al verificarsi di condizioni meteocli-

matiche di estrema intensità, i secondi a cambiamenti gradua-

li ma strutturali nelle condizioni climatiche. 

Gli eventi estremi potrebbero causare indisponibilità più o 

meno prolungata di asset e infrastrutture, costi di ripristino, 

disagi per i clienti ecc. Il mutamento cronico delle condizioni 

climatiche potrebbe esporre, invece, il Gruppo ad altri rischi o 

opportunità (in funzione della dislocazione geografica) di tipo 

fisico: per esempio, variazioni strutturali di piovosità o vento-

sità potrebbero impattare il business in termini di produzione 

e variazioni strutturali di temperatura potrebbero influire sulla 

domanda elettrica.

Con riferimento al processo di transizione energetica verso 

un modello più sostenibile e caratterizzato da una progressiva 

riduzione delle emissioni di CO2 ed elettrificazione, coerente-

mente con la strategia aziendale tesa alla carbon neutrality 

entro il 2050, esistono rischi ma soprattutto opportunità sia 

legati al mutamento del contesto regolatorio e normativo, sia 

connessi ai trend di sviluppo tecnologico, di elettrificazione e 

ai conseguenti sviluppi di mercato con potenziali effetti anche 

sui prezzi delle commodity e dell’energia.

Enel si impegna per un miglioramento continuo in termini 

di impatto ambientale. Ha migliorato costantemente i propri 

obiettivi di riduzione delle emissioni, certificando con la Scien-

ce Based Targets initiative nel 2019 un obiettivo al 2030 pari 

a 125 gCO2/kWh verso una “generazione a zero emissioni” 

al 2050. La strategia aziendale ha nella decarbonizzazione e 

nell’elettrificazione dei consumi due pilastri fondamentali: 

considerando anche gli enabler di piattaforme ed ecosistemi 

digitali e di infrastrutture abilitanti la transizione energetica, il 

Gruppo dedica circa il 95% di investimenti totali previsti per 

il periodo 2020-2022 a contribuire alla lotta contro il cambia-

mento climatico. Le azioni strategiche del Gruppo consentono 

di mitigare i potenziali rischi e sfruttare le opportunità relative 

alle variabili di transizione. Inoltre, Enel è presente nell’intera 

catena del valore dell’elettricità e ha un portafoglio di attività 

diversificato, sia in termini di tecnologie di generazione sia in 

termini di aree geografiche e mercati in cui opera, mitigando 

i rischi connessi ai cambiamenti climatici e le relative implica-

zioni in termini di impatti economici e finanziari.
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Prevedibile evoluzione della gestione
Il Piano Strategico 2020-2022, presentato a novembre 2019, si 

focalizza su un modello di business sostenibile e pienamente inte-

grato, che il Gruppo ha adottato sin dal 2015, in grado di cogliere le 

opportunità derivanti dalla transizione energetica e legate a trend 

globali che stanno cambiando il settore energetico: decarbonizza-

zione ed elettrificazione. La digitalizzazione delle reti e l’adozione 

di piattaforme per tutte le attività relative ai clienti saranno fattori 

abilitanti della strategia del Gruppo che mira ad accelerare lo svi-

luppo delle rinnovabili a compensazione di una riduzione della ge-

nerazione da fonti termiche. In particolare, il Piano di investimenti 

2020-2022 sarà così ripartito: 

 > gli investimenti in decarbonizzazione ammonteranno a circa 

14,4 miliardi di euro (il 50% del Capex totale) e saranno fina-

lizzati allo sviluppo di nuova capacità rinnovabile e alla graduale 

sostituzione degli asset a generazione convenzionale. Il contri-

buto alla crescita dell’EBITDA derivante dalla decarbonizzazio-

ne sarà pari a 1,4 miliardi di euro nell’arco di piano. Si prevede 

che la capacità rinnovabile sul totale raggiunga il 60% in tre 

anni, guidando l’aumento della redditività del parco impianti e 

aumentando la produzione a zero emissioni di CO2 fino al 68% 

nel 2022. La netta accelerazione della crescita in rinnovabili 

supporterà il Gruppo nell’obiettivo di raggiungere la totale de-

carbonizzazione del mix di generazione entro il 2050;

 > circa 1,2 miliardi di euro di investimenti saranno dedicati all’elet-

trificazione dei consumi, facendo leva sulla crescita e la diver-

sificazione della base clienti retail e sulle efficienze collegate al 

trasferimento delle attività su piattaforma. Il contributo atteso di 

tali investimenti alla crescita dell’EBITDA di Gruppo ammonta 

a 0,4 miliardi di euro;

 > circa 13 miliardi di euro saranno investiti nei fattori abilitanti della 

transizione energetica, infrastrutture ed ecosistemi e piattafor-

me, per migliorare la qualità e la resilienza delle reti attraverso 

la digitalizzazione e creando servizi e infrastrutture a sostegno 

della decarbonizzazione e dell’elettrificazione. Il contributo atte-

so alla crescita dell’EBITDA è di circa 1,1 miliardi di euro.

In totale si prevede che il Gruppo investa 28,7 miliardi di euro 

nell’arco di piano che porteranno a un EBITDA atteso di 20,1 mi-

liardi di euro nel 2022. Oltre il 90% degli investimenti agirà diretta-

mente su tre SDG principali: SDG 7 (Energia Pulita e Accessibile), 

SDG 9 (Imprese, Innovazione e Infrastrutture) e SDG 11 (Città e 

Comunità Sostenibili), contribuendo, dunque, all’SDG 13 relativo 

al cambiamento climatico.

Con riferimento alla politica di dividendi, Enel continuerà a corri-

spondere, lungo l’arco di piano, il più elevato tra un dividendo del 

70% sull’utile netto ordinario consolidato e un dividendo per azio-

ne minimo garantito, con un tasso annuo di crescita composto 

dell’8,4% del DPS implicito e del 7,7% del DPS minimo.

Nel 2020 sono previsti:

 > l’accelerazione degli investimenti, a supporto della crescita in-

dustriale e finalizzati a guidare la decarbonizzazione, nelle ener-

gie rinnovabili, in particolare in America Latina e Nord America;

 > ulteriori progressi nella digitalizzazione delle reti di distribuzio-

ne, prevalentemente in Italia e America Latina, con l’obiettivo 

di migliorare la qualità del servizio e aumentare la flessibilità e 

resilienza della rete;

 > l’incremento degli investimenti dedicati all’elettrificazione dei 

consumi, con l’obiettivo di valorizzare la crescita della base 

clienti, e al continuo efficientamento, sostenuto dalla creazione 

di piattaforme globali di business.

I progressi raggiunti per ciascuno dei fattori abilitanti e dei princípi 

fondamentali del Piano Strategico ci consentono di confermare gli 

obiettivi economico-finanziari per il 2020. Inoltre, sulla base degli 

elementi chiave sopra esposti, qui di seguito si ricordano gli obiet-

tivi economico-finanziari su cui si basa il Piano Strategico 2020-

2022 del Gruppo.

Obiettivi finanziari

2019 2020 2021 2022
CAGR (%) 
2019-2022

EBITDA ordinario (€mld) 17,9 18,6 19,4 20,1 +3,9%

Utile netto ordinario (€mld) 4,8 5,4 5,8 6,1 +8,3%

Pay-out ratio 70% 70% 70% 70% -

DPS implicito (€/azione) 0,328 0,37 0,40 0,42 +8,6%

Dividendo minimo per azione (€) 0,32 0,35 0,37 0,40 +7,7%
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Altre informazioni

Società controllate estere extra UE 
Si attesta che alla data di approvazione da parte del Consiglio 

di Amministrazione del Bilancio di Enel SpA relativo all’eserci-

zio 2019 – vale a dire al 19 marzo 2020 – sussistono nell’ambi-

to del Gruppo Enel le “condizioni per la quotazione delle azioni 

di società controllanti società costituite e regolate dalla leg-

ge di Stati non appartenenti all’Unione Europea” (le “Società 

controllate estere extra UE”) dettate dall’art. 15 del Regola-

mento Mercati approvato con delibera CONSOB n. 20249 del 

28 dicembre 2017 (il “Regolamento Mercati”).

In particolare, si segnala al riguardo che:

 > in applicazione dei parametri di significativa rilevanza ai fini 

del consolidamento richiamati nell’art. 15, comma 2, del 

Regolamento Mercati, sono state individuate nell’ambito 

del Gruppo Enel 32 Società controllate estere extra UE cui 

la disciplina in questione risulta applicabile in base ai dati 

del Bilancio consolidato del Gruppo Enel al 31 dicembre 

2018;

 > trattasi, in particolare, delle seguenti società: 1) Ampla 

Energia e Serviços SA (società brasiliana del perimetro 

Enel Américas); 2) Celg Distribuição SA - Celg D (società 

brasiliana del perimetro Enel Américas); 3) Codensa SA 

ESP (società colombiana del perimetro Enel Américas); 4) 

Companhia Energética do Ceará - Coelce (società brasiliana 

del perimetro Enel Américas); 5) Eletropaulo Metropolitana 

Eletricidade de São Paulo SA (società brasiliana del perime-

tro Enel Américas); 6) Emgesa SA ESP (società colombiana 

del perimetro Enel Américas); 7) Empresa Distribuidora Sur 

SA - Edesur (società argentina del perimetro Enel Améric-

as); 8) Enel Américas SA (società cilena direttamente con-

trollata da Enel SpA); 9) Enel Brasil SA (società brasiliana 

del perimetro Enel Américas); 10) Enel Brasil Investimen-

tos Sudeste SA (società fusa per incorporazione in Eletro-

paulo Metropolitana Eletricidade de São Paulo SA in data 6 

novembre 2019); 11) Enel Chile SA (società cilena diretta-

mente controllata da Enel SpA); 12) Enel Distribución Chile 

SA (società cilena del perimetro Enel Chile); 13) Enel Di-

stribución Perú SAA (società peruviana del perimetro Enel 

Américas); 14) Enel Fortuna SA (società panamense del 

perimetro Enel Green Power); 15) Enel Generación Chile 

SA (società cilena del perimetro Enel Chile); 16) Enel Ge-

neración Perú SAA (società peruviana del perimetro Enel 

Américas); 17) Enel Green Power Brasil Participações Ltda 

(società brasiliana del perimetro Enel Green Power); 18) 

Enel Green Power Chile Ltda (società cilena del perime-

tro Enel Chile); 19) Enel Green Power del Sur SpA (società 

cilena del perimetro Enel Chile); 20) Enel Green Power 

Diamond Vista Wind Project LLC (società statunitense del 

perimetro Enel North America); 21) Enel Green Power Ratt-

lesnake Creek Wind Project LLC (società statunitense del 

perimetro Enel North America); 22) Enel Green Power RSA 

(Pty) Ltd (società sudafricana del perimetro Enel Green 

Power); 23) Enel Green Power Perú SAC (società peruvia-

na del perimetro Enel Green Power); 24) Enel Kansas LLC 

(società statunitense del perimetro Enel North America); 

25) Enel North America Inc. (già Enel Green Power North 

America Inc., società statunitense direttamente controllata 

da Enel SpA); 26) Enel Perú SAC (società peruviana del pe-

rimetro Enel Américas); 27) Enel Russia PJSC (società rus-

sa direttamente controllata da Enel SpA); 28) Enel X North 

America Inc. (società statunitense del perimetro Enel X); 

29) Gas Atacama Chile SA (società fusa per incorporazio-

ne in Enel Generación Chile SA in data 1° ottobre 2019); 

30) Geotérmica del Norte SA (società cilena del perimetro 

Enel Chile); 31) Rock Creek Wind Project LLC (società sta-

tunitense del perimetro Enel North America); 32) Thunder 

Ranch Wind Project LLC (società statunitense del perime-

tro Enel North America);

 > lo Stato patrimoniale e il Conto economico di tutte le società 

sopra indicate, quali inseriti nel reporting package utilizzato 

ai fini della redazione del Bilancio consolidato del Gruppo 

Enel per l’esercizio 2019, verranno messi a disposizione 

del pubblico da parte di Enel SpA (secondo quanto previsto 

dall’art. 15, comma 1, lett. a) del Regolamento Mercati) al-

meno 15 giorni prima della data prevista per lo svolgimento 

dell’Assemblea ordinaria annuale – che verrà convocata per 

l’approvazione del Bilancio di esercizio 2019 di Enel SpA – 

contestualmente ai prospetti riepilogativi dei dati essenziali 

dell’ultimo bilancio della generalità delle società controllate 

e collegate (ai sensi di quanto al riguardo disposto dall’art. 

77, comma 2 bis, del Regolamento Emittenti approvato con 

delibera CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999);

 > gli statuti, la composizione e i poteri degli organi sociali di 
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tutte le società sopra indicate sono stati acquisiti da parte 

di Enel SpA e sono tenuti a disposizione della CONSOB, 

in versione aggiornata, ove da parte di quest’ultima fosse 

avanzata specifica richiesta di esibizione a fini di vigilanza 

(secondo quanto previsto dall’art. 15, comma 1, lett. b) del 

Regolamento Mercati);

 > è stato verificato da parte di Enel SpA che tutte le società 

sopra indicate:

- forniscono al revisore della Capogruppo Enel SpA le in-

formazioni necessarie al revisore medesimo per condur-

re l’attività di controllo dei conti annuali e infra-annuali 

della stessa Enel SpA (secondo quanto previsto dall’art. 

15, comma 1, lett. c)-i), del Regolamento Mercati);

- dispongono di un sistema amministrativo-contabile 

idoneo a far pervenire regolarmente alla direzione e al 

revisore della Capogruppo Enel SpA i dati economici, 

patrimoniali e finanziari necessari per la redazione del 

Bilancio consolidato del Gruppo Enel (secondo quanto 

previsto dall’art. 15, comma 1, lett. c)-ii), del Regola-

mento Mercati).

Approvazione del Bilancio
L’Assemblea per l’approvazione del Bilancio, così come previ-

sto dall’art. 9.2 dello Statuto di Enel SpA, è convocata entro 

180 giorni dalla chiusura dell’esercizio sociale. L’utilizzo di tale 

termine rispetto a quello ordinario di 120 giorni dalla chiusura 

dell’esercizio sociale, consentito dall’art. 2364, comma 2, del 

codice civile, è motivato dalla circostanza che la Società è te-

nuta alla redazione del Bilancio consolidato.

Informativa sugli strumenti finanziari 
Con riferimento all’informativa sugli strumenti finanziari richie-

sta dall’art. 2428, comma 2, n. 6 bis del codice civile, si rinvia a 

quanto illustrato nelle note 31 “Strumenti finanziari”, 32 “Risk 

management”, 33 “Derivati ed hedge accounting” e 34 “Fair 

value measurement”.

Operazioni con parti correlate 
Per quanto attiene all’informativa sulle parti correlate e il detta-

glio dei rapporti patrimoniali ed economici con parti correlate, 

si rinvia a quanto illustrato nella specifica nota 35.

Azioni proprie 
Al 31 dicembre 2019 la Società detiene n. 1.549.152 azioni 

ordinarie del valore nominale di 1 euro ciascuna acquistate 

tramite un intermediario abilitato per un valore complessivo di 

10 milioni di euro.

Operazioni atipiche e/o inusuali 
Ai sensi della comunicazione CONSOB del 28 luglio 2006 la 

Società non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali 

nel corso dell’esercizio 2019. 

A tal proposito, sono definite come tali le operazioni che per 

significatività/rilevanza, natura delle controparti, oggetto della 

transazione, modalità di determinazione del prezzo di trasfe-

rimento e tempistica dell’accadimento possono dar luogo a 

dubbi sulla correttezza e/o completezza dell’informazione, sul 

conflitto di interesse, sulla salvaguardia del patrimonio azien-

dale, nonché sulla tutela degli azionisti di minoranza.

Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura 
dell’esercizio 
Per quanto attiene ai fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusu-

ra dell’esercizio, si rinvia a quanto illustrato di seguito nella 

specifica nota 40.
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Piano di incentivazione  
su base azionaria Enel
In data 16 maggio 2019 l’Assemblea ordinaria degli azionisti 

di Enel SpA (“Enel” o la “Società”) ha approvato il Piano di 

incentivazione di lungo termine per il 2019 (“Piano LTI 2019” o 

“Piano”) destinato al management di Enel SpA e/o di società 

da questa controllate ai sensi dell’art. 2359 del codice civile, 

conferendo al Consiglio di Amministrazione tutti i poteri occor-

renti alla concreta attuazione del Piano stesso. 

Il Piano LTI 2019 le cui caratteristiche sono dettagliatamen-

te descritte nel documento informativo predisposto ai sensi 

dell’art. 84 bis del Regolamento emanato dalla CONSOB con 

delibera del 14 maggio 1999 n. 11971 e messo a disposizio-

ne del pubblico nella sezione del sito internet della Società 

(www.enel.com) dedicata all’Assemblea degli azionisti del 16 

maggio 2019 – è rivolto all’Amministratore Delegato/Direttore 

Generale di Enel e ai manager del Gruppo Enel che occupano 

le posizioni più direttamente responsabili dei risultati aziendali 

o considerate di interesse strategico e prevede l’assegnazio-

ne ai destinatari di un incentivo rappresentato da una com-

ponente di natura azionaria e da una componente monetaria. 

Il suddetto incentivo – determinato, al momento dell’assegna-

zione, in un valore base calcolato in rapporto alla remunera-

zione fissa del singolo destinatario – può variare, in funzio-

ne del livello di raggiungimento di ciascuno degli obiettivi di 

performance triennali previsti dal Piano stesso da zero fino a 

un massimo del 280% ovvero del 180% del valore base nel 

caso, rispettivamente, dell’Amministratore Delegato/Direttore 

Generale ovvero degli altri destinatari.

Il Piano LTI 2019 prevede inoltre che, rispetto al totale incenti-

vo in concreto maturato, il premio sia interamente corrisposto 

in azioni (i) per l’Amministratore Delegato/Direttore Generale, 

fino al 100% del valore base e (ii) per gli altri destinatari, fino 

al 50% del valore base. 

L’effettiva corresponsione dell’incentivo connesso al Piano LTI 

2019 è subordinata al raggiungimento di specifici obiettivi di 

performance nel corso del triennio 2019-2021 (c.d. “perfor-

mance period”). Qualora tali obiettivi siano raggiunti – e in 

funzione del relativo livello di conseguimento – l’incentivo sarà 

erogato ai destinatari, sia per la componente azionaria sia per 

quella monetaria, per il 30% nel 2022 e per il restante 70% 

nel 2023. 

In conformità con quanto deliberato dal Consiglio di Ammini-

strazione del 19 settembre 2019 che, in attuazione dell’autoriz-

zazione conferita dall’Assemblea degli azionisti del 16 maggio 

2019 e nel rispetto dei relativi termini, ha approvato l’avvio 

di un programma di acquisto di azioni proprie a servizio del 

Piano LTI 2019 per un ammontare massimo di 10,5 milioni di 

euro e per un numero di azioni non superiore a 2,5 milioni, la 

Società ha acquistato nel periodo 23 settembre - 2 dicembre 

2019 n. 1.549.152 azioni proprie (pari allo 0,015% circa del ca-

pitale sociale) al prezzo medio ponderato di 6,7779 euro per 

azione e per un controvalore complessivo di 10.499.998,93 

euro. In sede di assegnazione del Piano sono state attribuite 

n. 1.538.547 azioni, la cui effettiva erogazione ai destinatari 

rimane subordinata al livello di conseguimento degli obiettivi 

di performance.

Il costo del Piano relativo alla componente azionaria è deter-

minato con riferimento al fair value degli strumenti rappre-

sentativi di capitale assegnati durante l’esercizio ed è rilevato 

lungo la durata del vesting period in contropartita alle riserve 

di patrimonio netto.

Considerato il prezzo di mercato del titolo Enel alla data di 

assegnazione (ossia, 12 novembre 2019), pari a 6,983 euro, 

il fair value degli strumenti rappresentativi di capitale a tale 

data, tenuto conto del numero delle azioni attribuite, è pari a 

10.743.674 euro.

Il fair value degli strumenti finanziari di competenza dell’eser-

cizio, determinato in funzione del prezzo di mercato del titolo 

alla data di fine periodo, è pari a 350.987 euro.

Senato della Repubblica – 162 – Camera dei Deputati

XVIII LEGISLATURA – DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 347

Camera dei Deputati Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 347 VOL. II

–    162    –



45Relazione sulla gestione

R
el

az
io

ne
 s

ul
la

 g
es

tio
ne

C
or

po
ra

te
 g

ov
er

na
nc

e
B

ila
nc

io
 d

i e
se

rc
iz

io
R

el
az

io
ni

Relazione sulla gestione

Senato della Repubblica – 163 – Camera dei Deputati

XVIII LEGISLATURA – DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 347

Camera dei Deputati Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 347 VOL. II

–    163    –



46 Relazione e Bilancio di esercizio di Enel SpA al 31 dicembre 2019

Senato della Repubblica – 164 – Camera dei Deputati

XVIII LEGISLATURA – DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 347

Camera dei Deputati Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 347 VOL. II

–    164    –




