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Open Power per
risolvere alcune

tra le piu grandi sfide
del nostro mondo.
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MISSIONE

« Apriamo l'accesso all'energia a piu persone.

« Apriamo il mondo dell'energia alle nuove
tecnologie.

« Ciapriamo a nuovi usi dell'energia.

« Ciapriamo a nuovi modi di gestire I'energia
per la gente.

« Ciapriamo a nuove partnership.

COMPORTAMENTI

» Prende decisioni nell'attivita quotidiana
€ se ne assume le responsabilita.

« Condivide le informazioni mostrandosi
collaborativo e aperto al contributo degli altri.

« Mantiene gli impegni presi, portando avanti le
attivita con determinazione e passione.

« Modifica velocemente le sue priorita
se cambia il contesto.

« Porta i risultati puntando all'eccellenza.

« Adotta e promuove comportamenti sicuri e agisce
proattivamente per migliorare le condizioni di
salute, sicurezza e benessere.

« Siimpegna per l'integrazione di tutti, riconoscendo
e valorizzando le differenze individuali (cultura,
genere, eta, disabilita, personalita ecc.).

» Nel suo lavoro & attento ad assicurare la
soddisfazione dei clienti e/o dei colleghi,
agendo con efficacia e velocita.

« Propone nuove soluzioni e non si arrende
di fronte a ostacoli o insuccessi.

« Riconosce il merito dei colleghi e da feedback
che ne migliorano il contributo.

VALORI

» Fiducia

» Proattivita

» Responsabilita
« Innovazione
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Cari azionisti, cari stakeholder,

il 2021 & stato I'anno in cui il Gruppo Enel ha
impresso una forte accelerazione alla sua
strategia di transizione energetica verso un
modello di business decarbonizzato basato sulla
centralita del cliente.

Siamo il pit grande operatore privato nel settore
delle energie rinnovabili al mondo, con 53 4

GW di capacita gestita, € la pil grande societa
privata di distribuzione di energia elettrica a
livello globale, con oltre 75 milioni di utenti finali
allacciati alle nostre reti, le piu avanzate al mondo
in termini di digitalizzazione. Inoltre, gestiamo la
piU estesa customer base tra le societa private,
con oltre 69 milioni di clienti.

I nostro modello di business, interamente basato
sulle piattaforme digitali, ci consente di cogliere
in maniera ottimale le opportunita derivanti dalla
transizione energetica in atto a livello globale.

Il contesto macroeconomico

Il contesto economico mondiale nel 2021 ha
testimoniato un generalizzato recupero su
scala globale, con una crescita stimata del

PIL mondiale di circa il 5,8% su base annuale
supportata dalle politiche fiscali governative

e dai forti stimoli delle banche centrali, cosi
come dall'efficace campagna vaccinale messa
in atto in molti Paesi a partire dal secondo
trimestre dell'anno.

Negli Stati Uniti il PIL ha registrato un aumento
del 5,7% su base annuale nel 2021, anche se

il calo nei consumi privati e nella produzione
industriale, la carenza di materie prime e i
prezzi dell'energia in forte aumento hanno
frenato I'economia negli ultimi mesi dell'anno.
Nell'Eurozona I'economia reale ha segnato
una sostanziale ripresa nel 2021, con il PIL in
crescita del 5,2% su base annuale, trainata

da un forte recupero nel secondo e terzo
trimestre ma con segnali di rallentamento nel
quarto trimestre a causa dei repentini aumenti
dei prezzi energetici e dellintroduzione di
restrizioni sulle attivita e sulla mobilita dovute
alla forte diffusione della variante Omicron.

Similmente, in America Latina, 'andamento
economico nel 2021 & stato fortemente
condizionato dal progresso delle campagne
vaccinali nazionali, con un aumento medio del
PIL, nei principali Paesi di presenza, di quasi il
10% rispetto all'anno precedente.

La solida performance
economico-finanziaria del

Gruppo Enel nel corso del 2021

ha permesso di centrare gli

obiettivi comunicati al mercato,

tra cui I'EBITDA e l'utile netto

ordinario.

La leadership del Gruppo in

termini di sostenibilita € stata

ancora una volta riconosciuta

a livello mondiale anche

dalla costante presenza in

diversi importanti rating, indici e

ranking di sostenibilita. Inoltre, Enel

¢ stata confermata nei principali indici che
monitorano la performance aziendale sulla
diversita di genere.

Anche nel 2021 ci siamo confermati la prima
utility europea per capitalizzazione di mercato
e la seconda al mondo.

75 milioni

Utenti finali

Capacita

La generale ripresa e le riaperture delle
attivita commerciali a inizio 2021 hanno
generato forti squilibri tra domanda e offerta
creando severe distorsioni sulle catene di
approvvigionamento e, di conseguenza,
causando pressioni inflattive che si sono
successivamente riverberate sui prezzi dei
beni intermedi e di consumo.

Nel corso del 2021 il mercato petrolifero ha
visto una marcata crescita dei propri indici,
dovuta all'ottimismo per la ripresa dell'attivita
economica, unita alle misure cautelative
delllOPEC per quanto riguarda i tagli alla
produzione. Nel mercato del gas europeo si €
registrata una elevata volatilita, determinata
da fattori sia di domanda sia di offerta, che
ha contribuito a un forte incremento dei
prezzi nel quarto trimestre 2021. In aumento
anche le quotazioni della CO,, a seguito del
forte commitment espresso dalle autorita
europee, che hanno manifestato la volonta
di abbattere le emissioni di CO, di almeno il
55% entro il 2030 determinando il rialzo del
prezzo della commodity al di sopra degli 80 €/t
a fine dicembre.

Le dinamiche rialziste registrate nel

2021 sui mercati delle commodity hanno
determinato un forte aumento dei prezzi
dell’energia elettrica in tutta Europa che,
nel caso di ltalia e Spagna, ha superato il
220% rispetto al 2020.

Lettera agli azionisti e agli altri stakeholder
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Utile netto
ordinario

5,6

Miliardi di euro

+8%

rispetto al 2020

[ 2021 & stato un anno caratterizzato da

forti rialzi anche per i prezzi dei principali
metalli industriali. La ripresa delle

attivita economiche e l'avvio dei piani di
investimento hanno spinto la domanda,
mentre |'offerta, appesantita sia da criticita
legate alla disponibilita sia da colli di bottiglia
di natura logistica, si & trovata in difficolta,
generando scarsita sul mercato con
conseguente forte rialzo dei prezzi.

Lo scenario mondiale, gia caratterizzato dalla
situazione di elevata volatilita dei prezzi, €
stato ulteriormente scosso a febbraio 2022
dall'intervento militare russo in Ucraina.

Un conflitto drammatico per le conseguenze
sulla popolazione civile e con un effetto

I risultati economici

Nel 2021 il Gruppo Enel ha proseguito il
proprio percorso di crescita centrando tutti

gli obiettivi comunicati al mercato finanziario,

nonostante il perdurare dell'instabilita legata
alla pandemia da COVID-19 e lo scenario

di incertezza dovuto alla volatilita nei prezzi
delle materie prime.

In particolare, l'esercizio 2021 si & chiuso con
un EBITDA ordinario pari a 19,2 miliardi di
euro, con un incremento del 6,7% rispetto al
2020. Lutile netto ordinario, sul quale viene
calcolato il dividendo, ha raggiunto i 5,6

Principali avvenimenti

Come nei precedenti anni, anche nel 2021
Enel ha raggiunto un nuovo record in
termini di capacita di generazione da fonti
rinnovabili, realizzando a livello globale
5.120 MW di nuova capacita rinnovabile
che include per la prima volta 220 MW di
batterie, continuando nel contempo ad
accrescere la propria pipeline di progetti
fino a 370 GW in tutto il mondo.

La capacita installata rinnovabile ha
raggiunto i 53,4 GW compiendo un passo
importante verso la decarbonizzazione

profondo sugli equilibri geopolitici,
economici ed energetici mondiali, con
ripercussioni importanti in particolar
modo sulla sicurezza energetica dei Paesi
dell'Unione Europea.

In questo scenario in continua evoluzione, il
Gruppo monitora con attenzione il contesto
internazionale valutando tempestivamente
gli impatti sulle attivita di business, sulla
situazione finanziaria e sulla performance
economica nei principali Paesi dell'Eurozona
in cui & presente, con particolare
riferimento alla minore disponibilita di
approvvigionamento di materie prime dalle
aree interessate dal conflitto e allincremento
generalizzato dei prezzi delle commodity.

miliardi di euro, in crescita dell'8% rispetto
all'anno precedente. Il dividendo per il 2021
ammonta a 38 centesimi di euro per azione,
in aumento del 6,1% rispetto al 2020. In
termini di generazione di cassa, nel 2021
I'FFO & stato di circa il 3% superiore rispetto
all'anno precedente nonostante gli impatti
sul capitale circolante legati allancora
instabile situazione macroeconomica. Il
debito netto & pari a 52,0 miliardi di euro,
inferiore alle previsioni precedentemente
fornite al mercato.

completa del mix di generazione e
dismettendo 1.983 MW di capacita
installata® a carbone.

[12021 ha segnato per il secondo anno
consecutivo il record in termini di energia
prodotta da fonti rinnovabili con circa 118
TWh, pari al 51% della produzione totale di
Gruppo.

Come risultato, il Gruppo ha ridotto le
emissioni specifiche di CO,, attestatesi a
227 gCO,, /kWh, in decremento del 45%
rispetto al valore del 2017, confermando la

(1) 1.120 MW Litoral (Andalusia, Spagna), 548 MW La Spezia (Liguria, Italia) e 315 MW Unita 1 e 2 di Fusina (Veneto, Italia).
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strada verso l'obiettivo certificato SBTi di 82
gCo,,/kWh entro il 2030.

Grazie agli investimenti sulle reti e al
contestuale impulso alla digitalizzazione

di sistemi e processi, abbiamo raggiunto
75 milioni di clienti connessi alle nostre

reti, 60% dei quali dotato di smart meter, e
superato 1 milione di prosumer (clienti che
sono al contempo consumatori e produttori
di energia elettrica) connessi alle reti del
Gruppo. Inoltre, il volume di elettricita
distribuita nelle nostre reti in tutto il
mondo ha raggiunto 510 TWh nel 2021,
superando i livelli registrati nel periodo pre-
pandemico.

Per far fronte alle nuove esigenze di
utilizzo della rete e al nuovo ruolo degli
operatori di distribuzione elettrica (DSO),
nel 2021 & stato lanciato, nell'ambito della
COP26, il progetto Grid Futurability®, con
il quale l'area di Global Infrastructure and
Networks (GI&N) ha definito un percorso

al 2030 per il rinnovo, il potenziamento, la
digitalizzazione e I'espansione delle reti
elettriche.

[12021 & stato un anno cruciale anche per
I'avanzamento del progetto Grid Blue Sky,
volto a ridisegnare il modello operativo
con logica a piattaforma, rendendo le
operazioni della rete significativamente

piu efficienti e abilitando nuovi servizi per i
clienti.

Inoltre, nel corso del 2021 & stata lanciata
Gridspertise, azienda nata dall'esperienza
di successo del Gruppo nel campo
dell'innovazione tecnologica e digitale
delle reti di distribuzione con I'obiettivo di
rendere disponibili le soluzioni innovative
alle societa di distribuzione terze per
accelerare la transizione energetica.

Il Gruppo conferma la sua leadership nella
gestione della piu ampia base clienti del
mondo con 16 retailer, 69 milioni di clienti
commodity e 7 milioni di clienti “beyond
commodity”.

Al fine di semplificare I'esperienza dei
clienti massimizzandone la soddisfazione,
ad aprile & stata creata la Funzione di
Servizio di Global Customer Operations con
la responsabilita di gestire e ottimizzare

i processi di attivazione, fatturazione,
credito e customer care, facendo leva su un
modello operativo a piattaforma.

Inoltre, per cogliere le incredibili opportunita

offerte dal processo di elettrificazione

che caratterizzera il prossimo decennio, €
stata creata una nuova unita organizzativa
globale, Enel X Global Retail, con il compito
di realizzare un'unica strategia commerciale
e di marketing verso i clienti finali,
integrando il mercato della commodity con
le soluzioni “beyond commodity” offerte
dai business di Enel X. La nostra leadership
si fortifica nel segmento Business to
Government, nei servizi di gestione attiva
della domanda per i nostri clienti industriali
e nelle soluzioni di stoccaggio dell'energia
proprie del segmento Business to Business.
Nell'ottica di accelerare ulteriormente
I'elettrificazione dei trasporti, abbiamo
lanciato la nuova Enel X Way, con l'obiettivo
di dare ancora piu forza allo sviluppo della
mobilita elettrica, business chiave per la
transizione energetica.

Nell'ambito delle operazioni straordinarie,

a dicembre 2021 ha avuto luogo il closing
dell'operazione di cessione del 50% del
capitale sociale di Open Fiber, detenuto da
Enel, a favore di Macquarie Infrastructure
and Real Assets e di CDP Equity, che ne
hanno rilevato rispettivamente il 40% e il 10%.
Dal punto di vista finanziario si registra
I'emissione, il 4 marzo 2021, di
un'obbligazione ibrida perpetua equity-
accounted per un importo di 2,25 miliardi
di euro. Loperazione ha aumentato il
portafoglio ibrido del Gruppo, portandolo

a circa 5,6 miliardi di euro, rafforzando e
ottimizzando ulteriormente la struttura
patrimoniale del Gruppo.

Nel periodo compreso tra giugno e
settembre 2021 sono stati emessi da parte
di Enel prestiti obbligazionari “sustainability
linked” in euro e in dollari statunitensi per
un importo totale equivalente a circa 10,1
miliardi di euro. Tali emissioni sono legate
al raggiungimento dell'obiettivo di
sostenibilita di Enel relativo alla

10,1

miliardi di euro

riduzione di emissioni dirette di
gas serra (Scope 1), e in linea
con il “Sustainability-Linked
Financing Framework” del “sustainability linked”

Gruppo, aggiornato a gennaio emessi tra giugno e
2021. settembre 2021

Prestiti obbligazionari

Contestualmente, Enel ha eseguito
operazioni di riacquisto e cancellazione di
prestiti obbligazionari in circolazione non
legati al perseguimento di obiettivi SDG

Lettera agli azionisti e agli altri stakeholder



55.

Finanziamenti
sostenibili

su indebitamento
lordo totale

210

miliardi di euro
Investimenti
diretti e di terze
parti al 2030

10

tramite due operazioni di offerta pubblica
di acquisto volontaria e I'esercizio di
apposite opzioni di riacquisto per un importo
complessivo in euro pari a circa 74 miliardi.

| programmi di emissione e riacquisto di

titoli obbligazionari hanno consentito il
raggiungimento di un rapporto tra le fonti di
finanziamento sostenibile e l'indebitamento
lordo totale del Gruppo pari a circa 55%,

riducendo contestualmente il costo
dell'indebitamento del Gruppo all'attuale 3,5%.
Inoltre, il 5 marzo 2021 Enel ha firmato

con un pool di banche una linea di credito
revolving per un importo pari a 10 miliardi
di euro e con durata di cinque anni. La
linea di credito € legata al Key Performance
Indicator (KPI) relativo alle emissioni dirette
di gas a effetto serra.

Strategia e previsioni per il 2022-2024

Nello scorso decennio abbiamo visto come
lo sviluppo delle rinnovabili sia stato il trend
dominante nella generazione di energia
grazie alla riduzione dei costi, consentendo
alla decarbonizzazione di procedere a un
ritmo piu spedito.

Allo stesso modo ci aspettiamo che |l
processo di elettrificazione caratterizzi

il decennio in corso, delineandosi come
elemento cruciale per evitare le gravi
conseguenze di un aumento della
temperatura superiore a 1,5 °C rispetto ai
livelli preindustriali.

Attraverso l'elettrificazione, infatti, i clienti
convertiranno gradualmente i propri consumi
energetici verso il vettore elettricita, con
miglioramenti a livello di spesa, efficienza,
emissioni e stabilita dei prezzi.

Con il nuovo Piano Strategico il Gruppo

ha confermato il percorso verso il 2030

gia tracciato, incrementando del 6% gl
investimenti previsti nel precedente piano
industriale fino a circa 210 miliardi di euro tra
investimenti diretti e di terze parti.

Il Gruppo ha confermato I'utilizzo di due
modelli di business differenti (Ownership

e Stewardship) per il raggiungimento degli
obiettivi definiti, da applicare a seconda
della geografia di interesse e del contesto
operativo.

La strategia e il posizionamento del Gruppo
previsto al 2030 hanno consentito di
anticipare di 10 anni, dal 2050 al 2040,
I'impegno “Net Zero” sia per le emissioni
dirette sia per quelle indirette. In particolare,

Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

relativamente alla generazione di energia

e alla vendita di elettricita e gas naturale

ai clienti finali, Enel si € impegnata a
raggiungere un valore di zero emissioni,
senza ricorrere a misure di rimozione della
CO, o soluzioni nature-based come la
riforestazione.

Il Piano tramite il quale il Gruppo prevede

di anticipare questo ambizioso traguardo

si basa sull'implementazione di alcuni
fondamentali passaggi strategici: (i) la
previsione di abbandonare la generazione

a carbone entro il 2027 e quella a gas

entro il 2040, sostituendo il portafoglio
termoelettrico con nuova capacita
rinnovabile oltre ad avvalersi dell'ibridazione
delle rinnovabili con soluzioni di accumulo; (i)
entro il 2040 l'elettricita venduta dal Gruppo
sara prodotta al 100% da rinnovabili ed entro
lo stesso anno il Gruppo uscira dall'attivita di
vendita retail di gas.

A supporto dei target di lungo termine, nel
periodo 2022-2024 il Gruppo prevede di
investire direttamente circa 45 miliardi di
euro, di cui 43 miliardi di euro attraverso il
modello di Ownership, prevalentemente nella
crescita e nel miglioramento delle reti e nello
sviluppo delle rinnovabili, e circa 2 miliardi

di euro attraverso quello di Stewardship,
mobilitando al contempo 8 miliardi di euro di
terze parti.

Circa il 94% degli investimenti 2022-2024

su base consolidata risulta in linea con gli
Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDG) delle
Nazioni Unite e si stima che tali investimenti

calcll



saranno allineati ai criteri della tassonomia
europea in una percentuale superiore
all'85%.

Il Gruppo prevede di incrementare la
capacita rinnovabile gestita a circa 77 GW a
fine 2024, arrivando quindi ad avere circa il
77% della produzione a zero emissioni, con
una diminuzione delle emissioni specifiche
di gas serra di oltre il 35% nello stesso
periodo.

Nelle reti di distribuzione l'accelerazione
degli investimenti, grazie anche alle
opportunita create dai Piani Nazionali di
Ripresa e Resilienza lanciati dall'Unione
Europea, portera a una crescita della
Regulated Asset Base (RAB) di Gruppo del
14%, che raggiungera circa 49 miliardi di
euro nel 2024, consentendo di raggiungere
un totale di circa 81 milioni di clienti serviti,
4 dei quali grazie all'applicazione del
modello di Stewardship.

La centralita dei nostri clienti nel modello

di business del Gruppo rende un punto
fermo del nostro Piano il margine integrato,
ovvero il margine derivante dalla vendita

di energia prodotta e acquistata, la cui
corretta gestione presuppone di ottimizzare
congiuntamente sia la fase di vendita sia
quella di approvvigionamento. Rispetto ai
risultati 2021 prevediamo che il margine
integrato cresca di 1,6 volte entro il 2024.
Cid sara accompagnato da una diminuzione
di circa il 156% del costo complessivo
dell'energia venduta rispetto al 2021.
Quanto ai risultati, il Gruppo prevede che
nel 2024 I'EBITDA ordinario raggiunga un
valore compreso trai 21,0 e i 21,6 miliardi

di euro, crescendo di circa I'11% rispetto ai
risultati conseguiti nel 2021. Al contempo, si
prevede che l'utile netto ordinario aumenti
di circa il 20% dai 5,6 miliardi di euro nel
2021 a un valore compreso fra6,7 € 6,9
miliardi di euro nel 2024.

La politica dei dividendi di Enel per il
periodo resta semplice, prevedibile e
attraente. E previsto che gli azionisti
ricevano un dividendo per azione (DPS) fisso
che si prevede cresca del 13% dal 2021 al
2024, fino a raggiungere 0,43 €/azione.

Lettera agli azionisti e agli altri stakeholder
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Basis of Presentation

L'approccio di Enel al Corporate Reporting

La Relazione finanziaria annuale consolidata integrata di
Enel, costituita dalla Relazione sulla gestione ispirata all'inte-
grated thinking e dal Bilancio consolidato redatto secondo i
principi contabili internazionali IFRS/IAS, rappresenta il do-
cumento “Core” del sistema integrato di Corporate Repor-
ting del Gruppo Enel, basato sulla trasparenza e responsa-
bilita delle informazioni.

Lobiettivo della Relazione finanziaria annuale consolidata
integrata di Enel € quello di raccontare il proprio pensiero
strategico-sostenibile; nonché di presentare i risultati e le
prospettive di medio e lungo termine del modello di busi-
ness sostenibile e integrato che negli ultimi anni ha favorito
la creazione di valore nel contesto del processo di transizio-
ne energetica.

Il Gruppo Enel si € ispirato all'approccio di reporting “Core&-
More”, disegnando il proprio sistema di Corporate Reporting

al servizio di tutti gli stakeholder in modo connesso, logico
e strutturato e sviluppando un proprio concept di presenta-
zione delle informazioni economiche, sociali, ambientali e di
governance, in linea con le specifiche normative, raccoman-
dazioni di riferimento e best practice internazionali.

Il presente “Core Report” € volto a fornire una visione olisti-
ca del Gruppo, del proprio modello di business sostenibile e
integrato e del relativo processo di creazione del valore nel
medio e nel lungo termine, includendo le informazioni finan-
ziarie e non-finanziarie qualitative e quantitative ritenute piu
rilevanti in base a un materiality assessment, che tiene in
considerazione anche le aspettative di tutti gli stakeholder.

| “More Report” includono, invece, anche sulla base di spe-
cifiche normative di riferimento, informazioni piu dettagliate
e supplementari rispetto al Core Report, le cui informazioni
sSoNo a esso connesse anche mediante “cross reference”.

14 Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

cnel



Corporate Reporting Framework

L'approccio CORE & MORE per il Gruppo Enel

Bilancio di Sostenibilita

Include la Dichiarazione consolidata
di carattere non finanziario redatta ai
Relazione e Bilancio sensi del decreto legislativo n. 254/2016
di esercizio di Enel SpA e presenta il modello di business
sostenibile di Enel in grado di creare valore

Predisposti in conformita al comma 3 per tutti gli stakeholder e di contribuire
dell'art. 9 del decreto legislativo al raggiungimento dei 17 Obiettivi di
n. 38 del 28 febbraio 2005 Sviluppo Sostenibile delle Nazioni Unite

Relazione sulla politica Relazione sul governo societario
in materia di remunerazione e gli assetti proprietari
Descrive il Sistema di remunerazione Descrive il Sistema di Corporate Governance di Enel ai sensi
di Enel, come previsto all'art. 123 ter deglli artt. 123 bis del Testo Unico della Finanza e 144 decies
del Testo Unico della Finanza del Regolamento Emittenti CONSOB

Basis of Presentation 15



La Relazione finanziaria annuale consolidata integrata e

I'analisi di materialita

La Relazione finanziaria annuale consolidata integrata, in
quanto espressione dell'integrated thinking, si propone di
rappresentare la capacita del modello di business di creare
valore nel breve, medio e lungo termine per gli stakehol-
der, garantendo la connettivita tra le informazioni in esso
presentate.

Il Gruppo mantiene costanti relazioni con tutti gli stakehol-
der, al fine di comprendere e soddisfare le loro esigenze
anche in termini di reporting, tenendo conto dell'importan-
za degli impatti del modello di business del Gruppo rispet-
to a tutti gli interessi coinvolti, in unottica di creazione di
valore condiviso.

Le informazioni finanziarie e non finanziarie da presentare
all'interno dei diversi documenti del sistema di Corporate
Reporting sono selezionate in base alla relativa materialita
determinata sulla base di specifici framework, metodolo-
gie e assessment.

Si riportano di seguito i principi fondamentali di redazione
della Relazione sulla gestione, rinviando alla specifica se-
zione "Forma e contenuto del Bilancio consolidato” per la
base di presentazione del Bilancio consolidato.

La Relazione sulla gestione del Gruppo Enel integra ele-
menti finanziari e di sostenibilita secondo unanalisi di ma-
terialita che tiene conto del fabbisogno informativo degli
stakeholder, ivi inclusi il contributo di Enel al raggiungi-
mento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDG) diffusi
a livello internazionale dalle Nazioni Unite, inclusi nel Piano
Strategico di Gruppo (ossia, “Affordable and Clean Energy”
(SDG 7); “Industry, Innovation and Infrastructure” (SDG 9),
“Sustainable Cities and Communities” (SDG 11), “Climate
Action” (SDG 13)), e delle attivita poste in essere per contri-
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buire al relativo raggiungimento, per soddisfare le aspet-
tative dei principali stakeholder della Relazione finanziaria
annuale consolidata integrata.

Il Gruppo Enel conduce, inoltre, I'analisi della doppia mate-
rialita per i cui dettagli si rinvia alla nota metodologica (c.d.
“double materiality”) del Bilancio di Sostenibilita.

Oltre al concetto di rilevanza, le informazioni qualitative e
quantitative sia finanziarie sia di sostenibilita riportate nella
Relazione sulla gestione sono state predisposte e presen-
tate in maniera tale da garantire la completezza, I'accura-
tezza, la neutralita e la comprensibilita delle stesse.

Le informazioni contenute nella Relazione sulla gestione
sono inoltre coerenti con l'esercizio precedente.

Il Gruppo, a tal fine, applica le stesse metodologie di anno
in anno, se non diversamente specificato, in conformita
alle best practice internazionali in materia di integrated re-
porting e non-financial reporting.

Si evidenzia che ai fini della predisposizione delle infor-
mazioni di sostenibilita soprattutto quantitative, il Gruppo
applica principalmente quanto previsto dallo Standard GRI
(Global Reporting Initiative), in linea con il Bilancio di So-
stenibilita, e dagli “Aspect” del supplemento GRI dedicato
al settore Electric Utilities di riferimento (“Electric Utilities
Sector Disclosures”). Inoltre, sono presi in considerazione
gli indicatori proposti dal “Towards Common Metrics and
Consistent Reporting of Sustainable Value Creation” del
World Economic Forum (WEF), il cui dettaglio € evidenziato
nel successivo capitolo denominato “WEF” e ripresi nella
sezione “Le performance del Gruppo” del presente docu-
mento.
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La Relazione sulla gestione del Gruppo & organizzata se-
condo le seguenti sezioni:

Prospettive future

Delinea gli sviluppi significativi legati
all'evoluzione della gestione del
Gruppo Enel, fornendo informazioni
forward-looking in linea con il

Piano Strategico

Le performance
del Gruppo

In linea con il principio contabile

"IFRS 8 - Segment Reporting”, si
focalizza sui segmenti di business

del Gruppo Enel e sui relativi risultati
finanziari e non finanziari per I'anno,
fornendo una visione olistica e in linea
con il modello di business integrato e
sostenibile di Enel

Tenendo conto dei risultati della matrice delle priorita e
dei rilevanti impatti del clima nel processo di creazione del
valore da parte del Gruppo, ciascuna sezione (denominata
secondo i quattro pillar della Task Force on Climate-relat-
ed Financial Disclosures (TCFD): Governance, Strategia del
Gruppo e gestione del rischio, Le performance del Grup-
po e Prospettive future) include le informazioni relative al
cambiamento climatico secondo quanto proposto dalla
TCFD, che ha pubblicato nel giugno 2017 specifiche racco-
mandazioni, adottate dal Gruppo nel reporting volontario
degli impatti finanziari legati ai rischi climatici.

Il Gruppo ha tenuto conto anche delle raccomandazio-
ni emesse dallo IASB nel mese di novembre 2019 “IFRS
Standards and climate-related disclosures” e di novembre
2020 "Effects of climate-related matters on financial sta-
tements”, le quali evidenziano che tale rischio deve essere

Matrice di connettivita

Al fine di fornire una rappresentazione integrata del Grup-

po e rappresentare la connettivita delle informazioni, a

partire dal 2020 il Gruppo Enel predispone una matrice che

evidenzia le relazioni tra:

* gli obiettivi strategici e il contributo di Enel al raggiun-
gimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile delle

7™\
\

Governance

lllustra gli organi di governo del Gruppo,
il relativo modello organizzativo e il
relativo coinvolgimento nelle politiche
di sostenibilita

Strategia del Gruppo e
gestione del rischio

Partendo dalla visione
macroeconomica, fornisce una
panoramica della strategia del Gruppo
e dei principali obiettivi del Piano
Strategico illustrando anche i rischi

ai quali & maggiormente esposto il
Gruppo, ivi inclusi i rischi connessi al
cambiamento climatico e le specifiche
azioni di mitigazione. Questa sezione
evidenzia, inoltre, le opportunita

del modello di business anche in
riferimento all'attuale scenario di
transizione energetica

considerato nelle assunzioni del management nell'eser-
cizio del proprio judgement relativamente alle valutazioni
delle poste di bilancio.

Allo scopo di garantire la connettivita delle informazioni e
di comunicare il modo in cui i progressi conseguiti nella
sostenibilita contribuiscano al miglioramento dei risulta-
ti finanziari attuali e futuri, sono state individuate e pre-
sentate all'interno della Relazione sulla gestione relazioni
chiare e coerenti tra le informazioni chiave finanziarie e di
sostenibilita, per ciascuna delle sopra richiamate quattro
sezioni.

Si specifica inoltre che la Relazione finanziaria annuale
consolidata integrata di Enel & stata pubblicata nella sezi-
one “Investitori” del sito internet di Enel (www.enel.com).

Nazioni Unite (SDG) e in particolare dei quattro obiettivi
cardine del Piano Strategico (ossia, SDG 7, SDG 9, SDG
11 e SDG 13);

* la governance, la strategia del Gruppo e la gestione del
rischio, le performance del gruppo e le prospettive futu-
re per ciascuna Linea di Business.
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I business di Enel

Creazione del valore
e modello di business

Governance

La strategia del Gruppo

SDG

0 &= I

ENEL GREEN POWER AND
THERMAL GENERATION

&

GLOBAL ENERGY AND
COMMODITY MANAGEMENT

GENERAZIONE E
TRADING

&

RETAIL

\N/
N\

ENEL X

CLIENTI

.ﬂ.r.
GLOBAL INFRASTRUCTURE
AND NETWORKS

DISTRIBUZIONE

e Gli azionisti di Enel

¢ Organi sociali

e || sistema di corporate
governance e assetto dei poteri
di Enel

¢ |l modello organizzativo
di Enel

¢ || sistema di incentivazione

e Valori e pilastri dell'etica
aziendale

s

AN
b‘f’;oa eV Oy

QQQ
0,3 8z R?\s‘@%
% GHTE®

@SUSTAINABLEPQO

"ILDECENNIO
DELL'ELETRIFICAZIONE"

I. Allocare capitale a supporto
di una fornitura di elettricita
decarbonizzata

Il. Abilitare l'elettrificazione della
domanda di energia dei clienti

Ill. Fare leva sulla creazione di valore
lungo tutta la value chain

IV. Anticipare gli obiettivi di
“Net Zero” sostenibile al 2040

9 IMPRESE,
INNOVAZIONE
EINFRASTRUTTURE

=
Al

13 LOTTACONTRO
ILCAMBIAMENTO
CLIMATICO

IMPRESE,
INNOVAZIONE
EINFRASTRUTTURE

&3

fE=
N8

13 LOTTACONTRO
ILCAMBIAMENTO
CLIMATICO
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Gestione del rischio

Le performance del Gruppo

Prospettive future

Strategici
* Evoluzioni legislative e regolatorie

¢ Tendenze macroeconomiche e
geopolitiche

* Rischi e opportunita strategiche
legati al cambiamento climatico

* Panorama competitivo

Finanziari

e Tasso di interesse

* Commodity

e Tasso di cambio

¢ Credito e Controparte

« Liquidita

Tecnologia Digitale
* Cyber security

¢ Digitalizzazione, Efficacia IT e
Continuita del servizio

Operativi

 Salute e sicurezza

* Ambiente

* Procurement, logistica e supply chain

* Persone e organizzazione

Compliance

* Protezione dati

Valore economico generato e distribuito
per gli stakeholder
Innovazione e digitalizzazione

ENEL GREEN POWER

Dati operativi
* Produzione netta di energia elettrica
* Potenza efficiente netta installata

Risultati economici

* Ricavi

* Margine operativo lordo ordinario
* Risultato operativo ordinario

* Investimenti

GENERAZIONE TERMOELETTRICA E TRADING

Dati operativi
* Produzione netta di energia elettrica
* Potenza efficiente netta installata

Risultati economici

¢ Ricavi da fonte termoelettrica e nucleare
* Ricavi

* Margine operativo lordo ordinario

* Risultato operativo ordinario

* Investimenti

Valore economico generato e distribuito
per gli stakeholder
Innovazione e digitalizzazione

MERCATI FINALI

Dati operativi
* \lendite di energia elettrica
¢ Vendite di gas naturale

Risultati economici

* Ricavi

* Margine operativo lordo ordinario
* Risultato operativo ordinario

* Investimenti

Valore economico generato e distribuito
per gli stakeholder
Innovazione e digitalizzazione

ENEL X

Dati operativi

* Demand response
e Punti luce

e Storage

e Punti di ricarica

Risultati economici

* Ricavi

* Margine operativo lordo ordinario
¢ Risultato operativo ordinario

* Investimenti

Valore economico generato e distribuito
per gli stakeholder
Innovazione e digitalizzazione

INFRASTRUTTURE E RETI

Dati operativi

* Reti di distribuzione e trasporto di energia elettrica
* Frequenza media di interruzioni per cliente

* Durata media di interruzioni per cliente

* Perdite di rete

Risultati economici

* Ricavi

* Margine operativo lordo ordinario
* Risultato operativo ordinario

e Investimenti

e Allocare capitale a supporto di una fornitura di
energia elettrica decarbonizzata

e Abilitare I'elettrificazione della domanda di
energia dei clienti

e Fare leva sulla creazione di valore lungo tutta la
value chain

e Anticipare gli obiettivi di “Net Zero”
sostenibile

A 4

2020-2030

Come risultato delle linee strategiche di cui sopra,
I'EBITDA ordinario del Gruppo previsto in aumento
del 5-6% in termini di tasso annuo di crescita
composto (CAGR), a fronte di un utile netto ordinario
di Gruppo previsto in aumento del 6-7%, sempre in
termini di CAGR.

2022-2024

Si prevede che nel 2024 I'EBITDA ordinario di Gruppo
raggiunga i 21-21,6 miliardi di euro, rispetto ai 19,2
miliardi di euro nel 2021.

L'utile netto ordinario di Gruppo € atteso in crescita
a 6,7-6,9 miliardi di euro nel 2024, rispetto ai 5,6
miliardi di euro nel 2021.

La politica dei dividendi di Enel per il periodo 2022-
2024 rimane semplice, prevedibile e interessante.
previsto che gli azionisti ricevano un dividendo per
azione (DPS) fisso che si prevede cresca del 13% dal
2021 al 2024, fino a raggiungere 0,43 €/azione.

2022

* Accelerazione degli investimenti nelle energie
rinnovabili a supporto della crescita industriale e
nell'ambito delle politiche di decarbonizzazione
seguite dal Gruppo.

* Maggiori investimenti nelle reti di distribuzione
con l'obiettivo di migliorare la qualita del servizio e
aumentare la flessibilita e resilienza della rete.

¢ Incremento degli investimenti dedicati
all'elettrificazione dei consumi, con l'obiettivo di
valorizzare la crescita della base clienti, nonché al
continuo efficientamento, sostenuto dallo sviluppo
di piattaforme globali di business.

* Si prevede un EBITDA ordinario di 19-19,6 miliardi
di euro e un utile netto ordinario di 5,6-5,8 miliardi
di euro.
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RELAZIONE
SULLA GESTIONE

Gruppo
m Enel

La catena del valore
e il modello di business

Rappresentazione integrata di come il
Gruppo trasforma le risorse disponibili in
outcome e valore creato per gli stakeholder
perseguendo prioritariamente gli Obiettivi
di Sviluppo Sostenibile (SDG) 7, 9, 11 e 13.

Le metriche del WEF
e la tassonomia europea

Un'informativa chiara, trasparente e
comparabile attraverso le metriche del WEF
e la tassonomia europea.

Sviluppo sostenibile
in 5 continenti

Il Gruppo Enel € presente in
47 Paesi con piu di 1.000 societa.
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I
1 Gruppo Enel

2Governance

Ke¥

3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future

¢ Bilancio consolidato

Ricavi
Ricavi

e MARGINE OPERATIVO MARGINE OPERATIVO
del Gruppo LORDO® LORDO ORDINARIO®

88-006 milioni di euro

66.004 nel 2020

Risultati

17-567 milioni di euro

16.9083 nel 2020

19- 210 milioni di euro

18.027 nel 2020

Risultato netto
del Gruppo

3- 189 milioni di euro

2.610 nel 2020

Investimenti

RISULTATO NETTO
DEL GRUPPO ORDINARIO

5-593 milioni di euro

5.197 nel 2020

Investimentiin
immobilizzazioni
materiali

e immateriali®

12-997 milioni di euro

10.197 nel 2020

CASH FLOW DA
ATTIVITA OPERATIVA

10-069 milioni di euro

11.508 nel 2020

Persone
Dipendenti INFORTUNI "LIFE
del Gruppo CHANGING" ENEL“

66-279 numero dipendenti

66.717 nel 2020

1 numero dipendenti
- nel 2020

INDEBITAMENTO
FINANZIARIO NETTO

51 -952 milioni di euro

45415 nel 2020

(1) Idatirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(2)  Aisolifini comparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel’'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(8) Ildato del 2021 non include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”

(4) Siconsiderano gli infortuni che hanno provocato conseguenze sulla salute tali da cambiare per sempre la vita di una persona.
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Highlights delle
Linee di Business

Global Power Generation

“BIETTIVI
PERLO SVILUPPO
SOSTENIBILE

POTENZA EFFICIENTE
‘ NETTA INSTALLATA TOTALE
87,1 v

84,0 nel 2020

POTENZA EFFICIENTE
NETTA INSTALLATA
RINNOVABILE

50,10

45,0 nel 2020

PRODUZIONE NETTA DI
ENERGIA ELETTRICA
RINNOVABILE

108,8

105,4 nel 2020

13 imtcomo EMISSIONI DIRETTE
e DI GAS SERRA - SCOPE 1 -
SPECIFICHE®®@

227 gCo,, /kWh

216 nel 2020

4

PRODUZIONE NETTA
DI ENERGIA ELETTRICA

222,6

2071 nel 2020

POTENZA EFFICIENTE
NETTA INSTALLATA
RINNOVABILE SU TOTALE

57,5

53,6 nel 2020

POTENZA EFFICIENTE
INSTALLATA AGGIUNTIVA
RINNOVABILE

5,18

2,91 nel 2020

(1) Ivalori relativi ai dati 2020 sono stati modificati a seguito dell'applicazione della nuova metodologia di calcolo derivante dallimplementazione del progetto

“Net Zero".

(2) Le emissioni specifiche sono calcolate considerando il totale delle emissioni dirette (Scope 1) rapportate al totale della produzione rinnovabile, nucleare e

termoelettrica, compreso il contributo del calore.
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Global Infrastructure and Networks

.ﬂ.r.
UTENTI FINALI

75.178.777 .

74.303.931 nel 2020

— RETE DI DISTRIBUZIONE E ENERGIA TRASPORTATA UTENTI FINALI

ENRASTRUFTURE TRASMISSIONE SULLA RETE DI CON SMART METER
DI ENERGIA ELETTRICA DISTRIBUZIONE DI ENEL ATTIVI
2-233-368 km® 510,3 TWh® 44.968.974 noe®
2.232.023 nel 2020 485,2 nel 2020 44.293.483 nel 2020

f!& Retail
ENERGIA VENDUTA DA ENEL CLIENTI RETAIL di cui mercato libero
+3,8%
3094 . 69.342.818. 24.839.600 .-
298,2 nel 2020 69517932 nel 2020 22.931.809 nel 2020

)( Enel X

11 CITTAECOMUNITA STORAGE PUNTI DI RICARICA DEMAND RESPONSE
Em
. 157209.. 7713 .
123 nel 2020 105.079 nel 2020 6.038 nel 2020

(3) | dati del 2020 tengono conto di una loro piu puntuale determinazione.
(4) Di cui smart meter di seconda generazione 23,5 milioni nel 2021 e 18,2 milioni nel 2020.
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World Economic Forum (WEF)

L'international Business Council (IBC) del World Econo-
mic Forum ha sviluppato un report, denominato “Measu-
ring Stakeholder Capitalism: Towards Common Metrics
and Consistent Reporting of Sustainable Value Creation”,
con l'obiettivo di definire metriche comuni condivise per
misurare, rendicontare e comparare i livelli di sostenibili-
ta - in altri termini l'efficacia delle proprie azioni nel per-
seguimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile indicati

dalllONU (SDG) - nel modello di business adottato per cre-
are valore per gli stakeholder.

Le metriche si basano su standard esistenti e si propongo-
no di aumentare la convergenza e la comparabilita tra i vari
parametri utilizzati oggi nei report di sostenibilita.

Nella seguente tabella si riportano le rilevazioni dei 21 indi-
catori primari indicati nel report WEF.

WORLD
ECOMNOMIC
FORUM

Relazione finanziaria annuale consolidata integrata 2021

o

KPI rappresentativi dei 21

Sezione/capitolo che accoglie
tutti i KPI e I'informativa relativa

Pillar 21 CORE KPI CORE KPI del WEF 2021 2020 Variazione ai21 CORE KPIdel WEF
Sli):sggleng Setting purpose Enel is Open Power
Quality of Governance body Donne nel Consiglio di 4 4 ~ capitolo “Organi sociali” nella
governing body composition Amministrazione (n.) sezione “Governance”
Stakeholder _Materlql Issues ) P -
engagement impacting capitolo “Basis of presentation
9ag stakeholder
Dipendenti che hanno ricevuto
la formazione sulle politiche e 303 400 (97 o o
Anti-corruption procedure anticorruzione (%) capitolo “Valori e pilastri.
Principles dell'etica aziendale” nella
P Violazioni accertate per confiitto 7 5 5 sezione “Governance”
of Governance  gthical behavior di interesse/corruzione (n.)
PligiEice capitolo “Valori e pilastri
ethics advice Segnalazioni ricevute per prto ; B
) . L . . 1563 151 2 dell'etica aziendale” nella
and reporting violazioni del Codice Etico : B B
; sezione “Governance
mechanisms
Risk and Integrating risk and capitolo “Risk management”
opportunity opportunity into nella sezione “Strategia del
oversight business process Gruppo e gestione del rischio”
Emissioni dirette di gas serra - 516 457 59
Scope 1 (min teq)
Emissioni indirette di gas serra
Greenhoulselgas - Scope 2 - Acguisto di energia 43 41 0.2 capitolo “Lotta al cambiamento
(GHG) emissions dalla rete (location based) (min't, ) climatico e sostenibilita
Emissioni indirette di gas serra ambientale” nella sezione “Le
Climate change - Scope 2 - Acquisto di energia 71 6.9 0,2 performance del Gruppo
9 dalla rete (market based) (mint_ )
Emissioni indirette di gas serra - 691 649 42
Scope 3 (mIn teq)
sezioni “Governance”, “Strategia
‘ TCFD del Gruppo e gestione del
implementation rischio”, “Le performance del
Planet Gruppo’, “Prospettive future”
Land use and capitolo “Lotta al cambiamento.
Nature loss ecological Habitat recuperati (ha) 9092 4356 4736 w B
sensitivity ambientale” nella sezione "Le
performance del Gruppo”
Prelievo di acqua (min m3) 556 615 41
X\f:sel:mption Prelievoddi acqua in zone water 274 233 41 capitolo “Lotta al cambiamento
Freshwater and withdrawal in stressed (%) climatico e sostenibilita
availability ; 3 ambientale” nella sezione “Le
water-stressed Consumo diacqua totale (minm®) 26,3 204 59
areas performance del Gruppo”
Consumo di acqua in zone water 338 316 22

stressed (%)
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WORLD
E"-F%':E-n'c Relazione finanziaria annuale consolidata integrata 2021
S

Sezione/capitolo che accoglie
KPI rappresentativi dei 21 tutti i KPI e I'informativa relativa
21 CORE KPI CORE KPI del WEF 2021 2020 Variazione ai21 CORE KPIdel WEF

capitolo “Centralita delle

Diversity and Incidenza delle donne sul totale . : P’
frellvior dei dipendenti (%) 225 215 10 persone” nella sezione Le
performance del Gruppo
capitolo “Centralita delle
Pay equality Equal Remuneration Ratio (%) 81,1 833 (22 persone” nella sezione “Le
Dignity and performance del Gruppo”
equality
Wage level CEO Pay Ratio (%)Y 910 1450 (54,0
Risk for incidents Valu'ta2|one nella catena della capitolo “Valori e pilastri
. fornitura della tutela del lavoro o ; B
of child, forced or Lo ) o dell'etica aziendale” nella
minorile e del rispetto del divieto : B B
compulsory labor sezione “Governance
del lavoro forzato
Infortuni mortali - Enel (n.) 3 1 2
People - . ;
Indlcelldl ::reqlulenza infortuni 0024 0008 0016
mortali - Enel (i) capitolo “Centralita delle
Health and well- Health and saf “nell : L
= ealth and safety Infortuni “Life Changing” - Enel persone’ nella sezione "Le
") 1 - 1 performance del Gruppo
Indice Q| f[equenz_a infortuni “Life 0008 - 0,008
Changing” - Enel (i.)
Numero medio di ore di training
Skills for the per dipendente (h/pro capite) 446 409 37 capitolo “Centralita delle.
fut Training provided persone” nella sezione “Le
i Costo per la formazione dei performance del Gruppo”
: S 23 19 4
dipendenti (milioni di euro)
Persone assunte (n.) 5401 3131 2270
Absolute number Tasso di ingresso (%) 8.1 47 3.4 capitolo “Centralita delle
and rate of — persone” nella sezione “Le
employment Cessazioni (n.) 5862 3696 2.166 performance del Gruppo”
Turnover (%) 8.8 6,0 2.8
capitolo “Valore economico
Economic generato e distribuito per gli
Employment contribution stakeholder” nella sezione “Le
and wealth performance del Gruppo”
generation
capitolo "Analisi patrimoniale
Totale investimenti (milioni di 12997 10197 2.800 e ﬁrlwan2|“ar|a del Gruppo” nella
euro) sezione "Le performance del
Financial Gruppo”
: investment
Prosperity contribution Acquisto azioni proprie, dividendi
e acconti sui dlv.lder?dl pe_)ggn 5054 4755 299 Bilancio consolidato
e coupon pagati a titolari di
obbligazioni ibride
Innovation in . A . capitolo “Innovazione e
better products IOl R |h\l'e.StII:ﬂe'htl in ricerca e sviluppo 130 111 19 digitalizzazione" nella sezione
expenses (milioni di euro)

and services “Le performance del Gruppo”

capitolo “Valore economico
generato e distribuito per gli
stakeholder” nella sezione “Le
performance del Gruppo”

Community and
social vitality

Totale tasse pagate (milioni di
euro) @

Total tax paid 4127 4260 (133)

(1) Rapporto tra la remunerazione totale dellAmministratore Delegato/Direttore Generale di Enel e la remunerazione annua lorda media dei dipendenti del
Gruppo. Limporto dell'anno 2020 & stato rideterminato per tener conto dei tassi di cambio al 2021.

(2) Limporto corrisponde al “Total Tax Borne” che rappresenta i costi per le imposte sostenuti dal Gruppo, per maggiori approfondimenti si rimanda al Bilancio
di Sostenibilita 2020 e alla Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario. Si segnala che il dato del 2020 tiene conto di una piu puntuale determina-
zione.
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Tassonomia dell’'Unione Europea

La tassonomia europea & stata adottata dall'Unione Euro-
pea con il Regolamento 2020/852, pubblicato nella Gaz-
zetta Ufficiale dellUnione Europea il 22 giugno 2020 ed
entrato in vigore il 12 luglio dello stesso anno, e definisce
sei obiettivi ambientali per identificare le attivita economi-
che sostenibili dal punto di vista ambientale: mitigazione
dei cambiamenti climatici; adattamento ai cambiamenti
climatici; uso sostenibile e protezione delle acque e delle
risorse marine; transizione verso un‘economia circolare;
prevenzione e riduzione dellinquinamento; e protezione e
ripristino della biodiversita e degli ecosistemi.

Pertanto, unattivita economica & definita sostenibile dal
punto di vista ambientale se:

° contribuisce in modo sostanziale al raggiungimento di

uno o pil dei sei obiettivi ambientali;
® non arreca un danno significativo a nessuno degli obiettivi
ambientali (Do No Significant Harm, DNSH);

* & svolta nel rispetto delle garanzie minime di salvaguardia.
La tassonomia europea fornisce un sistema di classifica-
zione, standardizzato e basato sulla scienza, per identi-

ficare le attivita economiche sostenibili dal punto di vista
ambientale e quindi agisce come un importante fattore
abilitante per promuovere gli investimenti sostenibili e
accelerare la decarbonizzazione delleconomia europea,
creando al contempo sicurezza e trasparenza per gli inve-
stitori e supportando le aziende nella pianificazione della
transizione “Net Zero”.

Nonostante il regolamento della tassonomia preveda 'ob-
bligo per le aziende di dichiarare I'allineamento alla tas-
sonomia a partire da gennaio 2022, Enel si € posizionata
come capofila e ha deciso di dare evidenza della sua ado-
zione gia nelle precedenti pubblicazioni Bilancio di Soste-
nibilita 2020 e Relazione finanziaria annuale consolidata
2020, oltre che durante i Capital Markets Day 2020 e 2021.
Si fa presente che la rendicontazione della tassonomia UE
ai sensi del regolamento UE e dell'atto delegato € riportata
integralmente nel Bilancio di Sostenibilita 2021 - Dichiara-
zione di carattere non finanziario ai sensi del Regolamento
(UE) 2020/852.

Il processo di implementazione della tassonomia

europea in Enel

'aVoaVoaVaVWa'

Q1 a2 93¢ mad ©5p

Identificazione delle Analisi Valutazione del Verifica delle Calcolo
attivitd economiche del contributo principio di non garanzie minime delle metriche
ammissibili sostanziale arrecare danni di salvaguardia finanziarie
significativi agli altri sociale
obiettivi
(Do No Significant
Harm - DNSH)

Attraverso un processo supervisionato da CEO e top ma-
nagement, coinvolgendo le competenti funzioni a livello
aziendale e di Paese nonché tutte le Linee di Business,
sono state definite cinque fasi per analizzare I'applicabilita
della tassonomia europea lungo l'intera catena del valore e
in tutti i Paesi in cui opera il Gruppo.

1. Identificazione delle attivita economiche ammissibili:

28 Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

sono state identificate tutte le attivita all'interno del
portafoglio del Gruppo incluse nellAtto Delegato sul
Clima. Il processo € stato condotto considerando esclu-
sivamente l'obiettivo di mitigazione del cambiamento
climatico in quanto scopo piu materiale in riferimento
al modello di business del Gruppo Enel e del settore di
appartenenza.
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2. Analisi del contributo sostanziale: le attivita ammissibili

individuate nella fase precedente sono state analizza-
te approfonditamente per verificarne la rispondenza ai
criteri tecnici specifici stabiliti per misurare il contributo
sostanziale alla mitigazione del cambiamento climati-
co. L'analisi & stata condotta seguendo i criteri presenti
nell’Atto Delegato sul Clima, ovvero:

— analisi a livello tecnologico per le attivita di generazio-
ne di energia. La soglia di 100 gCO2eq/kWh misurata
in base al ciclo di vita & stata rispettata secondo il se-
guente approccio tecnologico:

» carbone e combustibili fossili liquidi: tecnologia
esclusa dalla tassonomia europea;

« gas e nucleare: il 2 febbraio 2022 la Commissione Eu-
ropea ha approvato in linea di principio un Atto De-
legato Complementare sul clima che include, a con-
dizioni rigorose, nell'elenco delle attivita economiche
coperte dalla tassonomia europea le attivita riferite a
energia nucleare e gas. Al momento della pubblica-
zione del presente Bilancio, I'Atto Delegato Comple-
mentare € in fase di approvazione/rifiuto da parte del
Parlamento Europeo e del Consiglio. In tale contesto,
la normativa non e ancora finalizzata e quindi la pro-
duzione di energia elettrica da attivita gas e nucleare
& stata considerata come “non ammissibile”;

« eolico, solare € accumulo di energia: sono esenti
dalla verifica della soglia di intensita di carbonio in
ragione del loro contributo sostanziale alla mitiga-
zione del cambiamento climatico;

« energiaidroelettrica: la soglia di intensita di carbonio
¢ stata verificata solo in quelle centrali la cui densita
di potenza ¢ inferiore a 5 W/m2Tutte le centrali con
densita di potenza superiore a 5 W/m? cosi come
gli impianti ad acqua fluente e quelli di pompaggio
sono esenti dalla verifica della soglia;

« geotermico: la soglia € stata verificata effettuando
valutazioni del ciclo di vita certificate da terze parti
indipendenti.

— analisi a livello geografico e di sistema per le attivita di
trasmissione e distribuzione di energia elettrica. Ai fini
della classificazione delle attivita come ammissibili &
stato verificato, in tutti gli otto Paesi in cui Enel distri-
buisce energia elettrica, il rispetto di uno dei seguenti
criteri di screening tecnici:

« il DSO (Distribution System Operator), che costitui-
sce il sistema interconnesso europeo;

« il DSO non europeo, che appartiene ai Paesi con
oltre il 67% della nuova capacita di produzione del
sistema al di sotto del valore soglia per la generazio-
ne, pari a 100 gCO,_ /kWh, misurato sulla base del
ciclo di vita, nel periodo 2016-2020;

« il fattore medio di emissione della rete DSO non euro-
pea inferiore al valore soglia di 100 gCO,, /kWh, misu-
rato sulla base del ciclo di vita, secondo criteri di pro-
duzione di energia elettrica, nel periodo 2016-2020.

4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Le infrastrutture costruite nel 2021 e dedicate alla
realizzazione di un collegamento diretto o allamplia-
mento di un collegamento diretto esistente tra una
sottostazione o la rete e un impianto di produzione
di energia elettrica che supera la soglia di intensita di
emissioni di 100 gCO,, /kWh misurati sulla base del
ciclo di vita sono state identificate ed escluse dalle at-
tivita allineate dei DSO;

— analisi a livello di cluster di prodotto per la Linea di Bu-
siness di Enel X. E stata effettuata un‘analisi completa
del portafoglio Enel X, classificando le attivita ammis-
sibili nei settori individuati nell’Atto Delegato sul Clima,
come le costruzioni e le attivita immobiliari, i trasporti
o le attivita professionali, scientifiche e tecniche;

— analisi degli approvvigionamenti per le attivita di ven-
dita al dettaglio di energia. La quantita di energia ven-
duta in ltalia e Spagna dalle societa che si occupano
della vendita di energia, supportata da Certificati di
Origine, & stata calcolata e considerata allineata alla
tassonomia europea per la sua correlazione con i cri-
teri di screening tecnico stabiliti nell’Atto Delegato sul
Clima per la produzione di energia.

3. Valutazione del principio di non arrecare danni significa-
tivi agli altri obiettivi (Do No Significant Harm - DNSH): ¢
stata eseguita unanalisi delle procedure ambientali esi-
stenti per verificare il rispetto dei criteri qualitativi DNSH
per ciascuna tecnologia (per le attivita di generazione di
energia), regione (per le attivita di trasmissione e distri-
buzione) e livello di cluster di prodotto (per attivita della
Linea di Business Enel X), adattate ai requisiti specifici
previsti per ciascun obiettivo ambientale.

4. Due diligence delle garanzie minime di salvaguardia so-
ciale: & stato verificato che il processo di due diligence sui
diritti umani del Gruppo copra l'intero perimetro di Enel.

5. Calcolo delle metriche finanziarie: le corrispondenti me-
triche finanziarie sono state associate a ciascuna attivi-
ta economica secondo la classificazione effettuata nei
passaggi 1-4, come descritto nel capitolo “Dichiarazione
sull'allineamento del business di Enel alla tassonomia eu-
ropea’” nella sezione “Le performance del Gruppo”.

Attraverso questo processo Enel ha classificato tutte le sue
attivita economiche lungo la propria catena del valore se-
condo le seguenti tre categorie: ammissibili-allineate, am-
missibili-non allineate, non ammissibili.

Ammissibile-allineata: si riferisce a unattivita economica

che soddisfa contemporaneamente le tre condizioni se-

guenti:

* viene esplicitamente inclusa nel regolamento sulla tas-
sonomia europea per il suo contributo sostanziale alla
mitigazione dei cambiamenti climatici;
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soddisfa i criteri specifici elaborati dal regolamento UE
sulla tassonomia per tale specifico obiettivo ambientale;
soddisfa tutti i criteri DNSH e le garanzie minime di sal-
vaguardia.

Ammissibile-non allineata: si riferisce a unattivita econo-
mica che:

viene esplicitamente inclusa nel regolamento sulla tasso-
nomia europea per il suo contributo sostanziale alla mi-
tigazione o alladattamento ai cambiamenti climatici; ma
non soddisfa i criteri specifici sviluppati dal regolamen-
to UE sulla tassonomia per tali specifici obiettivi am-
bientali; o

non soddisfa almeno uno dei DNSH e/o le garanzie mi-
nime di salvaguardia.

Non ammiissibile: si riferisce a unattivita economica che

non & stata identificata dalla tassonomia europea come
contributore sostanziale alla mitigazione del cambiamen-
to climatico e, quindi, non & stato elaborato alcun criterio.
La logica della Commissione Europea € che queste attivita

potrebbero:

non avere un impatto significativo sulla mitigazione dei
cambiamenti climatici o potrebbero essere integrate
nel regolamento sulla tassonomia europea in una fase
successiva;

causare un impatto molto significativo sulla mitigazione
del cambiamento climatico, quindi non possono essere
ammissibili in ogni caso;

essere in attesa di una delibera definitiva delle autori-
ta europee in merito alla loro classificazione (nucleare

e gas).

Ammissibilita delle attivita di Enel

Nel 2021 & stata aggiornata I'analisi di ammissibilita di Enel
secondo il processo precedentemente descritto e la nuova

definizione per le tre categorie sopra descritte e ai sensi

30

I A mmissibile

Tassonomia
europea

della versione finale dell'Atto Delegato sul Clima pubblica-
to nella Gazzetta Ufficiale dell'Unione Europea a dicembre

2021.

Allineata
Solare ed Eolico

i; ° |droelettrico (99,5%)

¢ Geotermico
® RES Storage

Distribuzione in Europa,
Brasile, Cile, Peru e
Colombia senza nuove
connessioni a un impianto
di produzione con soglia
superiore a 100 gCOZeq/kWh

Mappatura
secondo

I’Atto Delegato
sul Clima

cnel

Smart Lighting, e-Bus,
Energy Efficiency, Home,
Vivi Meglio unifamiliare,
Condominium, Customer
Insight, Distributed Energy,
e-Mobility, Battery Energy
Storage

Vendita al dettaglio di
energia elettrica in Italia e
Spagna tramite Certificati
di Origine

Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

1+

)¢

Non allineata

Idroelettrico (0,5%)

® Nuove connessioni tra
una sottoscrizione o
rete e un impianto di
produzione di energia
elettrica a intensita di
gas serra superiore alla
soglia di 100 gCO,, /kWh

¢ Distribuzione in
Argentina

Vendita al dettaglio di
energia elettrica senza
Certificati di Origine

[

Trading

Vendita di gas ai clienti
finali

Servizi finanziari, hardware
e software, assicurazioni e
altri servizi generali

Carbone e combustibili

liquidi fossili

Nucleare
Gas

In attesa di approvazione dell’Atto
Delegato Complementare.
Da considerare come “non
ammissibile” fino al’approvazione.
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Il processo di creazione del valore
e il modello di business

Il processo di creazione del valore

La presentazione integrata delle informazioni finanziarie
e non finanziarie consente di comunicare in maniera ef-
ficace il modello di business e il processo di creazione di
valore in termini sia di risultati sia di prospettive di breve e
di medio-lungo termine. Gli aspetti ambientali, sociali ed
economici sono sempre piu significativi in unottica di va-
lutazione della capacita di creare valore a beneficio dei vari
stakeholder.

Nella rappresentazione grafica seguente si riassume la
catena del valore del Gruppo Enel con i principali input
utilizzati e come essi vengono trasformati in outcome e

valore creato per gli stakeholder dall'organizzazione e dal
suo modello di business nel breve termine. Per gli impatti
di medio-lungo termine si rimanda a quanto riportato nel
Bilancio di Sostenibilita.

Il Gruppo ¢ caratterizzato da una governance solida e tra-
sparente e da una strategia sostenibile che persegue pri-
oritariamente gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDG) 7.
9, 11 e 13. Tali SDG rappresentano quindi gli obiettivi cui &
tesa l'azione strategica del Gruppo e si concretizzano nella
creazione di valore per il Gruppo stesso e per i suoi sta-
keholder.

Il processo di creazione del valore e il modello di business 31



Il processo di creazione del valore
e il modello di business

Le nostre risorse Il nostro modello di business

Planet

55,6 mIn m?® Prelievo di acqua totale
27,4% Prelievo di acqua
in zone water stressed

26,3 Totale consumi diretti di
combustibile Mtep

Purpose

OPEN POWER FOR
A BRIGHTER FUTURE

WE EMPOWER
SUSTAINABLE PROGRESS

People

66.279 Dipendenti Enel

22,5% Incidenza delle donne
sul totale dei dipendenti

G G

Valori ) FiDUCIA > PROATTIVITA >
ENEL'S VALUES

4.163 Donne in posizioni manageriali

170.421 Persone ditte
appaltatrici (FTE)

Pilastri strategici )

Prosperity

51.952 mIn€ Indebitamento

Value Chain

Q

finanziario netto }
42.342 mIn€ Patrimonio netto

del Gruppo

12.997 mIn€ Investimenti®
18.070 mIn€ Attivita immateriali
11.636 mIn€ Concessioni

84.572 mIn€ Immobili, impianti
e macchinari

87,1 GW Potenza efficiente
netta installata totale

50,1 GW Potenza efficiente
netta installata rinnovabile

2,2 min km Rete di distribuzione
elettrica

45,0 min Utenti finali con smart
meter attivi

AISCHI E OPPORTUN 74

75,2 min Utenti finali
69,3 mln Clienti retail
157,2 mila Punti di ricarica totale

I?EI Principles of Governance

44% Donne nel Consiglio di Amministrazione

153 Segnalazioni al Codice Etico (di cui 41 violazioni)

(1) Il dato non include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita” nel 2021.
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- GOVERNANCE

I
1 Gruppo Enel

IS OPEN POWER

Visione
Open Power
per risolvere
alcune trale
piu grandi sfide
del nostro
mondo.

2Governance

Missione

« Apriamo l'accesso

3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio

all'energia a piu persone.
» Apriamo il mondo dell'energia
alle nuove tecnologie.

- Ci apriamo a nuovi usi dell'energia.

« Ci apriamo a nuovi modi di gestire
I'energia per la gente.
« Ci apriamo a nuove partnership.

RESPONSABILITA > INNOVAZIONE

1 S 2 B

=!

10 R TSR

> a4

=)
v

1.

Allocare capitale
a supporto di
una fornitura

di elettricita
decarbonizzata

2.

Abilitare
I'elettrificazione
della domanda
di energia dei
clienti

3.

Fare leva sulla
creazione di
valore lungo
tutta la value
chain

4.

Anticipare
gli obiettivi
di “Net Zero”
sostenibile
al 2040

4 Le performance del Gruppo

g sunee 4 ST

BENESSERE DIQUALTA

12 rom: 13 Lomcome
PRODUZIONE ILCAMBIAMENTO
RESPONSABILI CUMATICO

Il valore creato per Enel e per i nostri stakeholder

¢§o Gliimpatti
v

5 Prospettive future

5 P § aueam
'DIGENERE ESERVIZI
r IGIENICO-SANITAR!
14 ViR 15 VITA 1 'PACE, GIUSTIZIA
SOTTAGUUA SULATERRA ESTIUZON
s SounE.
== ‘” !

Gli Outcome
v

Planet

¢ Bilancio consolidato

§ Lmogso [}
ECRESCITA INNDVAZIONE
ECONOMICA ENFRASTRUTTURE

o

17 Danessue
PERGLIOBEETTV

&

BDED

227 gCOZeq/kWh Emissioni dirette

di gas serra - scope 1
125mint C()Ze‘;I Scope 1,2, 3%
26,3 min m? Consumo di acqua totale

33,8% Consumo di acqua in zone
"water stressed"

9.092 ettari di habitat recuperati

People

BD;D

44,6 ore di training (media ore
per dipendente)

8,8% Turnover

1,264 i. Indice di frequenza infortuni -
personale Enel

3,521 i. Indice di frequenza infortuni -
ditte appaltatrici

19,9 min beneficiari (progetti SDG 4, 7, 8)

Prosperity

BD;>

88.006 mIn€ Ricavi

19.210 min€ EBITDA ordinario
68,7% EBITDA ordinario attivita di
business allineate alla tassonomia europa
sul totale di Gruppo

4.127 mIn€ Total Tax Borne

5.054 mIn€ Acquisto azioni proprie e
dividendi pagati

3,5% Costo del debito

0,38 (€/sh) DPS fisso

510,3 TWh Energia trasportata
309,4 TWh Energia venduta

5,18 GW Potenza efficiente installata
aggiuntiva rinnovabile

48,9% Produzione rinnovabile

sul totale di Gruppo

52,1 mila Punti di ricarica pubblici

e privati installati nel 2021

243, 3 min. SADI

892 depositi di titoli per brevetti

di cui 749 concessi

41 accordi di partnership
per innovazione

BD;D

Il processo di creazione del valore e il modello di business

2

Per lo Scope 2 & stato considerato solo lo Scope 2 location based.
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Modello di business

Il modello di business di Enel & stato strutturato per un piu

efficace raggiungimento degli obiettivi strategici del Grup-

po che includono i suoi impegni nella lotta al cambiamento
climatico.

Il modello di business declina come le unita organizzative

dell'azienda, legate ai tre principali business di riferimento

(Generazione, Distribuzione e Commercializzazione), deb-

bano operare per cogliere tutti i possibili vantaggi dai prin-

cipali trend di settore, possibilmente anche accelerandone
la realizzazione.

Il ruolo definito per tutte le maggiori unita organizzative &

finalizzato, nel contempo, a poter affrontare efficacemente

tutti i rischi che propone il contesto del settore energetico
in rapido mutamento.

Per poter beneficiare pienamente di tutte le opportunita

emergenti dal contesto di mercato in cui opera, il Gruppo

ha identificato due modelli di business differenti (Owner-
ship e Stewardship) su cui poter contare per il raggiungi-
mento delle ambizioni definite.

A seconda della geografia di interesse e del contesto ope-

rativo viene identificato il modello di business piu opportu-

no ed efficace:

* il modello di business di Ownership, in cui il Gruppo
effettua direttamente investimenti in rinnovabili, reti e
clienti. Tale modello viene utilizzato quando si opera in
Paesi in cui si puo gia far leva sull'intera catena del va-
lore, dalla generazione all'integrazione con i clienti finali.
Si tratta quindi dei Paesi che si definiscono “Tier 17, quali
[talia, Spagna € Romania in Europa e Stati Uniti, Brasi-

le, Cile, Colombia e Peru nelle Americhe. La centralita
dei clienti nel modello di business del Gruppo rende
un punto fermo del Piano il margine integrato, ovvero
il margine derivante dalla vendita di energia prodotta
e acquistata. La sua corretta gestione presuppone di
ottimizzare congiuntamente sia la vendita di energia,
considerando le diverse opzioni che i Paesi di presenza
consentono, sia la fase di approvvigionamento, legato
alla nostra produzione piuttosto che alle diverse opzioni
di sourcing;

* ilmodello di business di Stewardship, in cui il Gruppo in-
veste capitale in joint venture esistenti, di nuova costitu-
zione o acquisendo partecipazioni di minoranza, al fine
di massimizzare il valore del know-how sviluppato nei
diversi business di presenza. Cio attraverso l'attivazione
di specifici servizi contrattuali verso i partner o anche
attraverso la valorizzazione successiva di tali quote sul
mercato. Questo modello si concentra principalmente,
ma non esclusivamente, su Paesi "non Tier 1", dove la
presenza del Gruppo non ¢& integrata e si cerca di co-
struire partnership con terze parti per esplorare nuove
aree geografiche oppure per valorizzare l'esperienza
operativa del Gruppo in contesti alternativi.

In questo disegno ogni Paese agisce sul territorio di com-

petenza in ottica matriciale rispetto alle piu ampie e globali

Linee di Business, gestendo attivita come le relazioni col

territorio, la regolamentazione, il mercato retail di riferi-

mento e la comunicazione locale. La missione attuale di

ogni business si puo sintetizzare come segue:

2“&: ﬂ ° Enel Green Power and Thermal Generation: attraverso questa Linea di Business il Gruppo

accelera la transizione energetica continuando ad aumentare gli investimenti in nuova
capacita di energie rinnovabili e gestisce la decarbonizzazione del proprio mix di produzione

Generazione e dei Paesi dove opera, puntando sempre a contribuire a un adeguato livello di sicurezza e
adeguatezza dei sistemi elettrici.
E * Global Energy and Commodity Management: tramite questa Linea di Business il Gruppo
gestisce il margine integrato come un portafoglio unico in cui Generazione e Retail possano

trovare sempre il migliore equilibrio; si gestiscono, inoltre, tutte le operazioni di trading sui

Trading

desk internazionali.
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C]F * Global Infrastructure and Networks: tramite lo sviluppo e la gestione delle infrastrutture

Distribuzione

generazione di cassa.

abilitanti la transizione energetica, il Gruppo garantisce affidabilita nella fornitura di energia
e qualita del servizio alle comunita attraverso reti resilienti e flessibili, facendo leva su
efficienza, tecnologia e innovazione digitale, e assicurando adeguati ritorni sugli investimenti e

\/ * Global Retail: con l'attivita di vendita ai clienti finali il Gruppo si interfaccia localmente con
N\ milioni di famiglie, industrie, societa. Grazie alla leva tecnologica si ravvede in un modello a

Clienti

vativi “beyond commodity”.

Nel 2021 sono nate inoltre le due nuove Linee di Business,
Enel X Global Retail e Global e-Mobility, operative soltanto
a partire dal 2022.

Enel X Global Retail ha I'obiettivo di gestire |'offerta ener-
getica e di servizi "beyond commodity”, nonché di am-
pliare la base clienti massimizzando il valore per il cliente,
innovando e sviluppando i servizi offerti e gestendone I'in-
tero ciclo di vita.

La Linea di Business Global e-Mobility € invece responsa-
bile della gestione del portafoglio di soluzioni e-Mobility
sia nei Paesi esistenti sia in quelli nuovi massimizzando il

piattaforma la possibilita di migliorare la soddisfazione e I'esperienza dei clienti, raggiungendo
al contempo livelli di efficienza sempre piu alti. Le unita di business ottimizzano la fornitura di
energia alla propria base clienti, massimizzando il valore generato dal portafoglio anche attra-
verso la gestione di relazioni di lungo periodo con i clienti.

¢ Enel X: abilita la transizione energetica agendo come acceleratore dell'elettrificazione e della
decarbonizzazione dei clienti, assistendoli in un uso dell'energia piu efficiente, spingendo la
circolarita e facendo anche leva sugli asset del Gruppo Enel attraverso l'offerta di servizi inno-

valore per il cliente, facendo leva anche su Enel X Global
Retail per le attivita di vendita. Ha l'obiettivo di innovare
e sviluppare soluzioni di e-Mobility gestendo l'intero ciclo
di vita.

Sfruttando le sinergie tra le diverse aree di business, at-
tuando azioni attraverso la leva dell'innovazione, promuo-
vendo i comportamenti di Open Power, il Gruppo Enel cer-
ca di trovare soluzioni per ridurre I'impatto ambientale e
soddisfare le esigenze dei clienti e delle comunita locali in
cui opera, impegnandosi per garantire elevati standard di
sicurezza per dipendenti e fornitori.

Il processo di creazione del valore e il modello di business 35



Localizzazione geografica di Enel

Il Gruppo Enel & presente in 47 Paesi nei diversi continenti
con piu di 1.000 societa controllate.
Di seguito la distribuzione geografica.

clalel cnel ¢ clalel

Green Power

Presenza 47 Paesi

piu di
‘ 1 IOOO societa controllate
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RELAZIONE
SULLA GESTIONE

m Governance

Sistema di corporate governance orientato
all'obiettivo del successo sostenibile.

Modello di governance allineato alle best
practice internazionali in materia.

Trasparenza e correttezza quali
valori fondanti.
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Gli azionisti di Enel

Al 31 dicembre 2021 il capitale sociale di Enel SpA, intera-
mente sottoscritto e versato, risulta pari a 10.166.679.946
euro, rappresentato da altrettante azioni ordinarie del va-
lore nominale di 1 euro ciascuna ed € invariato rispetto a
quello registrato al 31 dicembre 2020. Nel corso del 2021 la
Societa ha acquistato azioni proprie per un numero com-
plessivo pari a 1.620.000, a servizio del Piano di incentiva-

Azionistirilevanti

Al 31 dicembre 2021, in base alle risultanze del libro dei
Soci e tenuto conto delle comunicazioni inviate alla CON-
SOB e pervenute alla Societa ai sensi dell'art. 120 del de-
creto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, nonché delle altre
informazioni a disposizione, gli azionisti in possesso di una
partecipazione superiore al 3% del capitale della Societa

Composizione dell’azionariato

Enel € una societa quotata dal 1999 sul mercato Euronext
Milan (gia Mercato Telematico Azionario) organizzato e
gestito da Borsa Italiana SpA, nella cui compagine socia-
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zione di lungo termine (Piano LTI) per il 2021 destinato al
management di Enel e/o di societa da essa controllate ai
sensi dell'art. 2359 del codice civile. Considerando le azioni
proprie gia in portafoglio, Enel SpA detiene complessiva-
mente n. 4.889.152 azioni proprie, tutte a servizio dei Piani
LTI per il 2019, per il 2020 e per il 2021.

risultavano il Ministero dell'Economia e delle Finanze (con il
23,5685% del capitale sociale), BlackRock Inc. (con il 5,000%
del capitale sociale, posseduto a titolo di gestione del ri-
sparmio) e Capital Research and Management Company
(con il 5,000% del capitale sociale, posseduto a titolo di ge-
stione del risparmio).

le figurano i principali fondi d'investimento internazionali,
compagnie di assicurazione, fondi pensione e fondi etici.
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Composizione dell’azionariato
adicembre 2021

23,6%

Ministero dell'Economia
e delle Finanze

59,4%

Investitori
istituzionali
Investitori
retail
Con riguardo agli investitori ESG (Environmental, Social al 31 dicembre 2020), mentre gli investitori firmatari dei PRI
e Governance), i fondi SRI rappresentano, al 31 dicembre (Principles for Responsible Investment) rappresentano il
2021, circa il 14,6% del capitale sociale (in linea con il dato 46,6% del capitale sociale (vs 47,8% al 31 dicembre 2020).

Gli azionisti di Enel 41



Organi sociali

Consiglio di Amministrazione

PRESIDENTE AMMINISTRATORE DELEGATO
Michele Crisostomo E DIRETTORE GENERALE

Francesco Starace Silvia Alessandra Fappani

CONSIGLIERI

Cesare Calari

Costanza Esclapon de Villeneuve
Samuel Leupold

Alberto Marchi

Mariana Mazzucato

Mirella Pellegrini

Anna Chiara Svelto

Collegio Sindacale

PRESIDENTE SINDACI EFFETTIVI SINDACI SUPPLENTI

Barbara Tadolini Romina Guglielmetti Maurizio De Filippo
Claudio Sottoriva Francesca Di Donato

Piera Vitali

Societa di revisione

KPMG SpA
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Composizione 1
del Consiglio membro esecutivo

di Amministrazione | 1 nel 2020

>50
ETA > 30-50
<30 0%

2021

GENERE »
556% nel 2020 | 44,4% nel 2020

5 4

Uomini Donne
5 nel 2020 4 nel 2020

4 Le performance del Gruppo S Prospettive future ¢ Bilancio consolidato
8 membri non esecutivi di cui 8 indipendenti®
8 nel 2020 7 nel 2020

COMPETENZE >

Settore energetico

©

1

Legale e corporate governance

| I 9

Visione strategica

v o

Comunicazione e marketing

1/ 9
Contabilita, finanza e gestione rischi
o -

Esperienza in ambito internazionale

a0

(1) IInumero indicato per il 2020 si riferisce agli Amministratori qualificati come indipendenti ai sensi del Codice di Autodisciplina delle societa quotate italiane
(Edizione 2018). Il numero indicato per il 2021 si riferisce agli Amministratori qualificati come indipendenti ai sensi del Codice italiano di Corporate Gover-

nance (Edizione 2020).
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Sistema di corporate governance
e assetto dei poteri di Enel

Il sistema di corporate governance di Enel SpA & conforme
ai principi contenuti nel Codice italiano di Corporate Gover-
nance® (il “Codice di Corporate Governance”), nella edizione
di gennaio 2020, cui la Societa aderisce, e alle best practi-
ce internazionali. Il sistema di governo societario adottato
da parte di Enel e del Gruppo societario che a essa fa capo
risulta essenzialmente orientato all'obiettivo del successo
sostenibile, in quanto mira alla creazione di valore per gli

Assemblea
degli azionisti

Consiglio di
Amministrazione

azionisti in un orizzonte di lungo termine, nella consapevo-
lezza della rilevanza sotto il profilo ambientale e sociale delle
attivita in cui il Gruppo € impegnato e della conseguente
necessita di considerare adeguatamente, nel relativo svol-
gimento, tutti gli interessi coinvolti.

In conformita a quanto previsto dalla legislazione italiana in
materia di societa con azioni quotate, I'organizzazione della
Societa si caratterizza per la presenza dei seguenti organi:

Societa di revisione
KPMG SpA

Collegio
Sindacale

Comitato Comitato
Controllo e Rischi per le Nomine e
le Remunerazioni

Comitato Comitato
per la Corporate Parti Correlate
Governance

e la Sostenibilita

(2) Disponibile sul sito internet di Borsa ltaliana (all'indirizzo https:/www.borsaitaliana.it/comitato-corporate-governance/codice/2020.pdf).
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2Governance

Assemblea degli
azionisti

Consiglio di
Amministrazione

16

riunioni svolte dal
CdA nel 2021,

8 delle quali
hanno affrontato
questioni

legate al clima,
riflesse nelle
strategie e nelle
relative modalita
attuative
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Ha il compito di deliberare, tra l'altro, in sede ordinaria o straordinaria, in merito:

alla nomina e alla revoca dei componenti il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale
e circa i relativi compensi ed eventuali azioni di responsabilita;

all'approvazione del Bilancio e alla destinazione degli utili;

all'acquisto e all'alienazione di azioni proprie;

alla politica in materia di remunerazione e alla sua attuazione;

ai piani di azionariato;

alle modificazioni dello Statuto sociale;

alle operazioni di fusione e scissione;

all'emissione di obbligazioni convertibili.

E investito per statuto dei pili ampi poteri per 'amministrazione ordinaria e straordinaria della
Societa e ha facolta di compiere tutti gli atti che ritenga opportuni per I'attuazione e il raggiungi-
mento dell'oggetto sociale.

Riveste un ruolo centrale nellambito della governance aziendale, risultando titolare di poteri ri-
guardanti gli indirizzi strategici, organizzativi e di controllo della Societa e del Gruppo, di cui per-
segue il successo sostenibile. In tale contesto, esamina e approva la strategia aziendale, inclusi il
budget annuale € il piano industriale (che incorporano i principali obiettivi e le azioni programma-
te, anche con riguardo ai temi della sostenibilita®, per guidare la transizione energetica e fronteg-
giare il cambiamento climatico), tenendo conto dell'analisi dei temi rilevanti per la generazione di
valore di lungo termine e promuovendo pertanto un modello di business sostenibile.

Svolge un ruolo di indirizzo e fornisce una valutazione sull'adeguatezza del sistema di controllo
interno e di gestione dei rischi (c.d. “"SCIGR"). Al riguardo, in particolare, definisce la natura e il li-
vello di rischio compatibile con gli obiettivi strategici della Societa e del Gruppo, includendo nelle
proprie valutazioni tutti gli elementi che possono assumere rilievo nell'ottica del successo soste-
nibile della Societa. Il SCIGR ¢ costituito dall'insieme delle regole, delle procedure e delle strutture
organizzative volte a consentire l'identificazione, la misurazione, la gestione e il monitoraggio dei
principali rischi aziendali, ivi inclusi i rischi legati al cambiamento climatico e, piu in generale, i ri-
schi che le attivita del Gruppo possano determinare in campo ambientale, sociale, del personale,
del rispetto dei diritti umani.

Definisce la politica in materia di remunerazione degli Amministratori, dei Sindaci e dei dirigen-
ti con responsabilita strategiche, in funzione del perseguimento del successo sostenibile della
Societa e tenendo conto della necessita di disporre, trattenere e motivare persone dotate della
competenza e della professionalita richieste dal ruolo ricoperto, sottoponendo tale politica all'ap-
provazione dell’Assemblea dei soci.

Tra le attivita svolte nel corso del 2021, ha affrontato tematiche legate al clima in occasione (i)
dellesame e dell'approvazione del piano industriale della Societa e del Gruppo; (i) dell'aggiorna-
mento del Codice Etico e della Policy sui Diritti Umani; (iii) della definizione della politica in materia
di remunerazione di Enel per il 2021; (iv) dellesame dei contenuti del Bilancio di Sostenibilita 2020,
coincidente con la Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario di cui al decreto legislati-
vo n. 2564/2016 per il medesimo esercizio. Inoltre, ha discusso questioni relative al clima nellambi-
to degli approfondimenti dedicati a proposte legislative e alle attivita di dialogo con gli investitori.
In relazione alla valorizzazione della diversita di genere, ha in particolare condiviso l'introduzione
di un nuovo obiettivo di performance nel Piano Long-Term Incentive 2021, rappresentato dalla
percentuale di donne nei piani di successione manageriale a fine 2023.

Si segnala, infine, che il Consiglio di Amministrazione riceve regolari aggiornamenti sugli impatti
della pandemia da COVID-19 e sulle tematiche attinenti alla safety nei vari Paesi di presenza del
Gruppo, honcheé sugli sviluppi e sui contenuti significativi delle varie forme di dialogo interve-
nuto con gli investitori.

(3) Nell'ambito della sostenibilita rientrano, tra gli altri, i temi legati a cambiamento climatico, emissioni in atmosfera, gestione delle risorse idriche, biodiversita,
economia circolare, salute e sicurezza, diversita, gestione e sviluppo delle persone che lavorano in azienda, relazioni con le comunita e i clienti, catena di
fornitura, condotta etica e diritti umani.

Sistema di corporate governance e assetto dei poteri di Enel 45



In conformita a quanto disposto dal codice civile, il Con-
siglio di Amministrazione ha delegato parte delle proprie
competenze gestionali allAmministratore Delegato e, in

vernance e previsto dalla normativa CONSOB di riferimen-
to, ha nominato al proprio interno i seguenti Comitati con
funzioni propositive e consultive.

base a quanto raccomandato dal Codice di Corporate Go-

Comitato per

la Corporate
Governance e la
Sostenibilita

5

incontri svolti

dal Comitato nel
2021, 4 dei quali
hanno affrontato
tematiche legate
al clima, riflesse
nelle strategie

e nelle relative
modalita attuative

Comitato
Controllo e Rischi

17

incontri svolti

dal Comitato nel
2021, 5 dei quali
hanno affrontato
tematiche legate
al clima, riflesse
nelle strategie

e nelle relative
modalita attuative
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E costituito in maggioranza da Amministratori indipendenti e per tutto il 2021 & risultato com-
posto dal Presidente del Consiglio di Amministrazione e da altri due Amministratori, tutti in
possesso dei requisiti di indipendenza.

Ha il compito di assistere il Consiglio di Amministrazione nelle valutazioni e decisioni relative

alla corporate governance della Societa e del Gruppo e alla sostenibilita, incluse le tematiche

in materia di cambiamento climatico e le dinamiche di interazione della Societa con tutti gli
stakeholder.

Relativamente alle tematiche di sostenibilita esamina, tra l'altro:

— le linee guida del piano di sostenibilita, ivi inclusi gli obiettivi climatici definiti in tale piano,
noncheé la matrice di materialita, che individua i temi prioritari per gli stakeholder alla luce
delle strategie industriali del Gruppo;

— le modalita di attuazione della politica di sostenibilita;

— limpostazione generale e I'articolazione dei contenuti della Dichiarazione di carattere non
finanziario e del Bilancio di Sostenibilita — eventualmente compendiati in un unico docu-
mento — nonché la completezza e la trasparenza dell'informativa da essi fornita, anche in
materia di cambiamento climatico, e la relativa coerenza con i principi previsti dallo stan-
dard di rendicontazione utilizzato, rilasciando in proposito un preventivo parere al Consi-
glio di Amministrazione chiamato ad approvare tali documenti.

Tra le attivita svolte nel corso del 2021, ha affrontato tematiche legate al clima in occasione

dellesame: (i) del Bilancio di Sostenibilita 2020, coincidente con la Dichiarazione consolidata di

carattere non finanziario di cui al decreto legislativo n. 254/2016 per il medesimo esercizio; (ii)

dell'analisi di materialita e delle linee guida del Piano di Sostenibilita 2022-2024; (iii) della propo-

sta di aggiornamento della Policy sui Diritti Umani; (iv) degli aggiornamenti sulle principali attivita

svolte nel 2021 dal Gruppo Enel in materia di sostenibilita, sullo stato di attuazione del Piano di

Sostenibilita 2021-2023 e circa l'inclusione di Enel nei principali indici di sostenibilita.

E costituito da Amministratori non esecutivi, la maggioranza dei quali (tra cui il Presidente)
indipendenti. Per tutto il 2021 & risultato composto da quattro Amministratori indipendenti.
Ha il compito di supportare le valutazioni e le decisioni del Consiglio di Amministrazione re-
lative al SCIGR, nonché quelle relative all'approvazione delle relazioni periodiche di carattere
finanziario € non finanziario. In particolare, rilascia il proprio parere preventivo al Consiglio di
Amministrazione, tra l'altro: (i) sulle linee di indirizzo del SCIGR, in modo che i principali rischi
concernenti Enel e le societa da essa controllate - ivi inclusi i vari rischi che possono assu-
mere rilievo nell'ottica del successo sostenibile - risultino correttamente identificati, nonché
adeguatamente misurati, gestiti e monitorati; (ii) sul grado di compatibilita dei rischi di cui al
precedente punto (i) con una gestione dellimpresa coerente con gli obiettivi strategici indi-
viduati; (iii) sulladeguatezza del SCIGR rispetto alle caratteristiche dell'impresa e al profilo di
rischio assunto, nonché circa l'efficacia del sistema stesso.

Valuta l'idoneita dell'informazione periodica, finanziaria e non finanziaria, a rappresentare
correttamente il modello di business, le strategie della Societa e del Gruppo di cui essa &
a capo, l'impatto delle attivita aziendali e le performance conseguite, coordinandosi con il
Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibilita per quanto concerne l'informativa
periodica non finanziaria.

Esamina le tematiche rilevanti ai fini del SCIGR trattate nella Dichiarazione di carattere non
finanziario e nel Bilancio di Sostenibilita, eventualmente compendiati in un unico documento
e contenenti la disclosure aziendale sul clima, rilasciando in proposito un preventivo parere al
Consiglio di Amministrazione chiamato ad approvare tali documenti.
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Comitato per
le Nomineele
Remunerazioni

12

incontri svolti dal
Comitato nel 2021

Comitato Parti
Correlate

7

incontri svolti dal
Comitato nel 2021
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* Tra le attivita svolte nel corso del 2021, ha affrontato tematiche legate al clima in occasione

dell'esame: (i) delle tematiche rilevanti ai fini del SCIGR trattate nel Bilancio di Sostenibilita
2020, coincidente con la Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario di cui al de-
creto legislativo n. 2564/2016 per il medesimo esercizio; (ii) degli approfondimenti sui rischi
connessi alle dinamiche macro-economiche e ambientali e sui rischi climatici; (i) della pro-
posta di aggiornamento della Policy sui Diritti Umani; (iv) dell'analisi del grado di compatibilita
dei principali rischi connessi agli obiettivi strategici del piano industriale.

E costituito da Amministratori non esecutivi, la maggioranza dei quali (tra cui il Presidente)
indipendenti. Per tutto il 2021 & risultato composto da quattro Amministratori indipendenti.
Supporta il Consiglio di Amministrazione, tra l'altro, nelle valutazioni e decisioni relative alla
dimensione e alla composizione ottimale del Consiglio stesso e dei suoi Comitati, nonché alla
remunerazione degli Amministratori e dei dirigenti con responsabilita strategiche. Si segnala
al riguardo che la politica in materia di remunerazione per il 2021 prevede che una porzione
significativa della remunerazione variabile, sia di breve sia di lungo termine, dellAmministra-
tore Delegato/Direttore Generale e dei Dirigenti con responsabilita strategiche sia legata a
obiettivi di performance concernenti la sostenibilita. In particolare, relativamente alla compo-
nente variabile di lungo termine della remunerazione dellAmministratore Delegato/Direttore
Generale e dei dirigenti con responsabilita strategiche, nel Piano Long-Term Incentive 2021
e stato introdotto un ulteriore obiettivo ESG rappresentato dalla percentuale di donne nei
piani di successione manageriale a fine 2023. Al contempo, con specifico riguardo alla lotta al
cambiamento climatico, € stato confermato l'obiettivo concernente il rapporto tra la capacita
installata netta consolidata da fonti rinnovabili e la capacita installata netta consolidata totale,
sia pur con un peso lievemente ridotto rispetto al Piano Long-Term Incentive 2020 per effetto
dell'inserimento dell'obiettivo sopra indicato. Inoltre, il medesimo Piano Long-Term Incentive
2021 conferma tra gli obiettivi di performance anche la riduzione delle emissioni specifiche
di gas serra, in coerenza con la strategia di decarbonizzazione del Gruppo, che prevede la
progressiva riduzione di tali emissioni in linea con I'Accordo di Parigi. Per quanto concer-
ne, invece, la componente variabile di breve termine della remunerazione dellAmministratore
Delegato/Direttore Generale, nella politica in materia di remunerazione per il 2021 e stato
confermato l'obiettivo ESG concernente ['ulteriore miglioramento dei parametri di sicurezza
sui luoghi di lavoro. Inoltre, alla luce del ruolo centrale riconosciuto alle reti di distribuzione
nel perseguimento della decarbonizzazione e dell’elettrificazione dei consumi promosse dal
Gruppo, € stato introdotto un nuovo obiettivo di performance che misura la durata media
annua delle interruzioni di energia elettrica per cliente di bassa tensione (System Average
Interruption Duration Index - SAIDI).

E costituito da Amministratori non esecutivi e indipendenti. Per tutto il 2021 & risultato com-
posto da quattro Amministratori indipendenti.

Svolge le funzioni previste dalla normativa CONSOB di riferimento e dall'apposita procedura
Enel per la disciplina delle operazioni con parti correlate, essenzialmente al fine di formulare
appositi pareri motivati sull'interesse di Enel — nonché delle societa da essa direttamente e/o
indirettamente controllate di volta in volta interessate — al compimento di operazioni con parti
correlate, esprimendo un giudizio in merito alla convenienza e alla correttezza sostanziale
delle relative condizioni, previa ricezione di flussi informativi tempestivi e adeguati.
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Collegio Sindacale

28

incontri svolti dal
Collegio nel 2021

Presidente del
Consiglio di
Amministrazione

Amministratore
Delegato

E chiamato a vigilare:

circa l'osservanza della legge e dello Statuto, nonché sul rispetto dei principi di corretta am-
ministrazione nello svolgimento delle attivita sociali;

sul processo di informativa finanziaria, nonché sull'adeguatezza della struttura organizzativa,
del sistema di controllo interno e del sistema amministrativo-contabile della Societa;

sulla revisione legale dei conti annuali e dei conti consolidati, nonché circa l'indipendenza
della Societa di revisione legale dei conti;

sulle modalita di concreta attuazione delle regole di governo societario previste dal Codice di
Corporate Governance.

Ha per statuto i poteri di rappresentanza legale della Societa e la firma sociale.

Presiede 'Assemblea.

Convoca le riunioni del Consiglio di Amministrazione, ne fissa l'ordine del giorno e ne presiede

i lavori.

Riveste un ruolo di raccordo tra gli Amministratori esecutivi e gli Amministratori non esecutivi

e, con il supporto del Segretario del Consiglio di Amministrazione, cura l'efficace funziona-

mento dei lavori consiliari. In particolare, il Presidente, con l'ausilio del Segretario del Consiglio

di Amministrazione, cura tra l'altro:

— che l'informativa pre-consiliare e le informazioni complementari fornite durante le riunioni
siano idonee a consentire agli Amministratori di agire in modo informato nello svolgimento
del loro ruolo; e

— che lattivita dei Comitati consiliari sia coordinata con quella del Consiglio di Amministra-
zione.

Assicura che il Consiglio di Amministrazione sia tempestivamente informato sullo sviluppo e

sui contenuti significativi del dialogo intervenuto con tutti gli azionisti.

Verifica l'attuazione delle deliberazioni del Consiglio di Amministrazione.

Al Presidente sono inoltre riconosciute, in base a deliberazione consiliare del 15 maggio 2020,

alcune ulteriori attribuzioni di carattere non gestionale.

Nell'esercizio della funzione di impulso e coordinamento delle attivita del Consiglio di Ammini-

strazione, svolge in concreto un ruolo proattivo nel processo di approvazione e monitoraggio

delle strategie aziendali e di sostenibilita, che sono fortemente orientate alla decarbonizza-
zione e all'elettrificazione dei consumi.

Nel corso del 2021 ha presieduto anche il Comitato per la Corporate Governance e la Sostenibilita.

Analogamente al Presidente del Consiglio di Amministrazione, ha per statuto i poteri di rap-
presentanza legale della Societa e la firma sociale ed ¢ inoltre investito, in base a deliberazione
consiliare del 15 maggio 2020, di tutti i poteri per 'amministrazione della Societa, a eccezione di
quelli diversamente attribuiti da disposizioni di legge e di regolamento, dallo Statuto o riservati
al Consiglio di Amministrazione ai sensi della medesima deliberazione (qualificandosi pertanto
quale chief executive officer, in quanto principale responsabile della gestione della Societa).
Nell'esercizio di tali poteri ha definito un modello di business sostenibile, attraverso l'iden-
tificazione di una strategia volta a guidare la transizione energetica verso un modello low
carbon; inoltre, sempre nell'ambito dei poteri conferiti, gestisce le attivita di business legate
allimpegno di Enel nella lotta al cambiamento climatico.

Riferisce al Consiglio di Amministrazione circa l'attivita svolta nell'esercizio delle deleghe,
comprese le attivita di business finalizzate a mantenere I'impegno di Enel a fronteggiare il
cambiamento climatico.

Rappresenta Enel in diverse iniziative che si occupano della sostenibilita, ricoprendo posizioni
rilevanti in istituzioni di rilievo internazionale come il Sustainable Energy for All (SEforALL) delle
Nazioni Unite, nonché la Global Investors for Sustainable Development (GISD) Alliance lanciata
dalle Nazioni Unite nel 2019.

In qualita di principale responsabile della gestione della Societa, € il soggetto principalmente
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titolato a confrontarsi con gli investitori istituzionali, fornendo in occasione degli incontri con
questi ultimi ogni opportuno chiarimento sulle materie che ricadono nelle deleghe gestionali
affidategli, in linea con quanto indicato nella politica per la gestione del dialogo con gli inve-
stitori istituzionali e con la generalita degli azionisti e degli obbligazionisti di Enel.
Al'’Amministratore Delegato € inoltre attribuito il ruolo di Amministratore incaricato dellistitu-
zione e del mantenimento dello SCIGR.

Risulta affidata a una societa specializzata iscritta nell'apposito registro, nominata dall’Assem-
blea dei soci su proposta motivata del Collegio Sindacale.

Facendo seguito all'ampio e articolato programma di induction organizzato nel corso del
2020 al fine di fornire agli Amministratori un'adeguata conoscenza dei settori di attivita in cui
opera il Gruppo (inclusi i temi legati alla sostenibilita), nel corso del 2021 tale programma &
proseguito con specifici approfondimenti in materia di corporate governance e cambiamento
climatico.

A fine 2021 e durante i primi due mesi del 2022, il Consiglio di Amministrazione ha effettuato,
con l'assistenza di una societa indipendente specializzata nel settore, una valutazione della
dimensione, della composizione e del funzionamento del Consiglio stesso e dei suoi Comitati
(c.d. "board review”), in linea con le piu evolute pratiche di corporate governance diffuse all'e-
stero e recepite dal Codice di Corporate Governance. La board review & stata svolta seguendo
anche le modalita della “peer-to-peer review”, ossia mediante la valutazione non solo del fun-
zionamento dell'organo nel suo insieme, ma anche dello stile e del contenuto del contributo
fornito da ciascuno dei suoi componenti, ed ¢ stata estesa al Collegio Sindacale. Nell'ambito
della board review una specifica attenzione € stata dedicata a verificare la percezione degli
Amministratori in merito (i) all'attivita di formazione svolta nel corso del 2021, nell'ambito del
programma di induction, in relazione alla tematica del cambiamento climatico, nonché (ii) al
coinvolgimento del Consiglio di Amministrazione sulle tematiche di sostenibilita e all'integra-
zione dei temi di sostenibilita nella strategia aziendale. Gli esiti della board review sono ripor-
tati nella Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari di Enel.

Il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale hanno approvato, ciascuno nel proprio
ambito di competenza, specifiche politiche in materia di diversita. Tali politiche descrivono le
caratteristiche ritenute ottimali per la composizione di tali organi, affinché ciascuno di essi
possa esercitare nel modo piu efficace i propri compiti, assumendo decisioni che possano
concretamente avvalersi del contributo di una pluralita di qualificati punti di vista, in grado di
esaminare le tematiche in discussione da prospettive diverse. La politica approvata dal Con-
siglio di Amministrazione prevede in particolare, per quanto riguarda le tipologie di diversita
e i relativi obiettivi, che:

— una composizione ottimale dovrebbe caratterizzarsi per la presenza di una maggioranza di
Amministratori indipendenti;

anche quando le disposizioni di legge in materia di equilibrio tra i generi abbiano cessato
di produrre effetto, sia importante continuare ad assicurare che almeno un terzo del Con-
siglio di Amministrazione, tanto al momento della nomina quanto nel corso del mandato,
sia costituito da Amministratori del genere meno rappresentato;

la proiezione internazionale delle attivita del Gruppo dovrebbe essere tenuta in considera-
zione, assicurando la presenza di almeno un terzo di Amministratori che abbiano maturato
un'adeguata esperienza in ambito internazionale, ritenuta utile anche per prevenire 'omo-
logazione delle opinioni e il fenomeno del “pensiero di gruppo”;

— per perseguire un equilibrio tra esigenze di continuita e rinnovamento nella gestione, oc-
correrebbe assicurare una bilanciata combinazione di diverse anzianita di carica - oltre
che di fasce di eta - all'interno del Consiglio di Amministrazione;

i Consiglieri non esecutivi dovrebbero essere rappresentati da figure con un profilo mana-
geriale e/o professionale e/o accademico e/o istituzionale tale da realizzare un insieme di
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competenze ed esperienze tra loro diverse e complementari;

— il Presidente e 'Amministratore Delegato, in considerazione della diversita dei ruoli svolti,
dovrebbero possedere le competenze piu adeguate (puntualmente indicate nella medesi-
ma politica) per un efficace svolgimento dei rispettivi compiti.

* Sisegnala, inoltre, che nel mese di luglio 2015 il Consiglio di Amministrazione ha approvato (e
successivamente integrato nel mese di febbraio 2019) alcune raccomandazioni volte a raffor-
zare i presidi di governo societario delle societa controllate da Enel aventi azioni quotate nei
mercati regolamentati e ad assicurare al contempo il recepimento delle best practice locali
in materia da parte delle medesime societa. Tali raccomandazioni hanno a oggetto, tra l'altro,
la composizione dell'organo di amministrazione, con riferimento alla quale si auspica che sia
perseguito anche un obiettivo di integrazione di esperienze e competenze professionali e
manageriali diverse, da coniugare, ove possibile, con la diversita di genere, di fasce di eta e di
anzianita di carica, fermo restando quanto previsto dalla normativa locale applicabile.

* Al fine di disciplinare le modalita di svolgimento del dialogo che la Societa intrattiene con
gli investitori istituzionali e con la generalita dei suoi azionisti e obbligazionisti, nel mese di
marzo 2021 il Consiglio di Amministrazione ha adottato, su proposta del Presidente formulata
d'intesa con 'Amministratore Delegato, un'apposita politica (c.d. "Engagement Policy”), che ha
cristallizzato in larga parte le prassi gia seguite da Enel al fine di assicurare che tale dialogo sia
basato sui principi di correttezza e trasparenza e avvenga nel rispetto della disciplina comuni-
taria € nazionale in tema di abusi di mercato, nonché in linea con le best practice internazio-
nali. Nell'elaborazione dellEngagement Policy, che ha trovato regolare applicazione nel corso
del 2021, si € tenuto conto delle best practice adottate in materia da parte degli investitori
istituzionali e riflesse nei codici di “stewardship”.

Per informazioni dettagliate sul sistema di corporate go- assetti proprietari di Enel, pubblicata sul sito internet della
vernance si rinvia alla Relazione sul governo societario e gli Societa (www.enel.com, sezione “Governance”).
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Modello organizzativo di Enel
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La struttura organizzativa del Gruppo Enel si articola in una
matrice che considera:

Linee di Business Alle Linee di Business Globali € affidato il compito di gestire e sviluppare gli asset, ottimizzan-
Globali done le prestazioni e il ritorno sul capitale investito, nelle varie aree geografiche di presenza
del Gruppo. Inoltre, in conformita con le politiche e normative di sicurezza, protezione e am-
biente, esse hanno il compito di massimizzare l'efficienza dei processi gestiti e di applicare le
migliori pratiche a livello mondiale condividendo con i Paesi la responsabilita su EBITDA, flussi
di cassa e ricavi.
Il Gruppo, avvalendosi anche di uno specifico Comitato per gli Investimenti®, beneficia di una
visione industriale centralizzata dei progetti nelle varie Linee di Business. Ogni singolo proget-
to viene valutato non solo sulla base del ritorno finanziario, ma anche in relazione alle migliori
tecnologie disponibili a livello di Gruppo che rispondono alle rinnovate linee strategiche, inte-
grando in modo esplicito gli obiettivi SDG all'interno della strategia economico-finanziaria e
promuovendo un modello di business low carbon. Inoltre, ogni Linea di Business contribuisce a
guidare la leadership di Enel nella transizione energetica e nella lotta al cambiamento climatico
attraverso la gestione dei relativi rischi e opportunita per il proprio perimetro di competenza.
Nel 2021 la Linea di Business Global Power Generation, nata dalla fusione di Enel Green Power
e Global Thermal Generation, & stata ridenominata Enel Green Power and Thermal Generation;
in particolare, tale Linea di Business ha il compito di gestire in modo integrato la crescita della
capacita rinnovabile, il processo di decarbonizzazione e la gestione degli asset di storage con-
fermando quindi il ruolo di guida del Gruppo Enel nella transizione energetica.
Nel 2021 & nata la Linea di Business Enel X Global Retail che si occupa in modo specifico della
gestione dell'offerta energetica e di servizi “beyond commodity”, nonché di ampliare la base
clienti massimizzando il valore del cliente. Inoltre, essa ha il compito di innovare e sviluppare i
servizi offerti gestendo l'intero ciclo di vita, dall'ideazione allo sviluppo tecnologico, dal testing
alla commercializzazione, alle attivita di vendita, operation e post-vendita.
Nel 2021 & nata la Linea di Business Global e-Mobility che e responsabile della gestione del
portafoglio di soluzioni e-Mobility sia nei Paesi esistenti sia in quelli nuovi massimizzando il
valore per il cliente, facendo leva anche su Enel X Global Retail per le attivita di vendita. Inoltre,
essa si occupa di innovare e sviluppare soluzioni di e-Mobility gestendo l'intero ciclo di vita,
dall'ideazione allo sviluppo tecnologico, dal testing alla commercializzazione, in linea con il re-
sto dell'offerta retail.
Si segnala inoltre che € in corso di realizzazione il progetto Grid Blue Sky, che ha come obiettivi
I'innovazione e digitalizzazione delle infrastrutture e reti per renderle un fattore abilitante per il
raggiungimento degli obiettivi “Climate Action’, grazie alla progressiva trasformazione di Enel
in un gruppo platform-based.

Regioni e Paesi Alle Regioni e Paesi € affidato il compito di gestire nell'ambito di ciascun Paese di presenza
del Gruppo le relazioni con organi istituzionali e autorita regolatorie locali, nonché le attivita di
vendita di energia elettrica e gas, fornendo altresi supporto in termini di attivita di staff e altri
servizi alle Linee di Business. Inoltre, le Regioni e i Paesi hanno il compito di promuovere la de-
carbonizzazione e guidare la transizione energetica verso un modello di business low carbon
all'interno delle aree di responsabilita.

(4) Il Comitato per gli Investimenti di Gruppo € composto dai responsabili di Administration, Finance and Control, Innovability, Legal and Corporate Affairs,
Global Procurement, delle Regioni e dai direttori delle Linee di Business.
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A tale matrice si associano in un'ottica di supporto al business:

Funzioni Globali Alle Funzioni Globali di Servizio € affidato il compito di gestire le attivita di information and com-
di Servizio munication technology e gli acquisti a livello di Gruppo.

Nel corso del primo semestre 2021 ¢ stata introdotta una nuova Funzione di Servizio denominata

Global Customer Operations, la cui attivita € incentrata sulla gestione dell'attivazione dei clienti, la

fatturazione, la gestione del credito, I'assistenza ai clienti e i relativi processi di supporto a livello

di Gruppo. E inoltre responsabile di:

* definire e implementare la strategia delle azioni globali riguardanti i clienti, aumentando la
soddisfazione e il valore del cliente e ottimizzando al contempo i costi di servizio e i relativi
flussi di cassa;

* gestire i processi operativi dei clienti, massimizzando 'eccellenza operativa e la centralita del
cliente e sfruttando la tecnologia;

* sviluppare e innovare modelli operativi e soluzioni per la gestione del ciclo di vita del cliente,
massimizzando |'adattabilita al cambiamento interno ed esterno attraverso una leadership di
mercato che innova sulla base di specifiche analisi dei dati.

Le Funzioni Globali di Servizio sono inoltre focalizzate sull'adozione responsabile di misure che

permettano il raggiungimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile, nello specifico nella gestione

della catena di fornitura e nella creazione di soluzioni digitali in modo da supportare lo sviluppo di

tecnologie abilitanti la transizione energetica e la lotta al cambiamento climatico.

Funzioni di Alle Funzioni di Holding & affidato il compito di gestire i processi di governance a livello di Gruppo.

Holding In particolare, la Funzione Administration, Finance and Control € anche responsabile di consoli-
dare l'analisi dello scenario e della gestione del processo di pianificazione strategica e finanziaria
finalizzato alla promozione della decarbonizzazione del mix energetico e all'elettrificazione della
domanda energetica, come azioni principali nella lotta al cambiamento climatico.
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Il sistema di incentivazione

La Politica in materia di remunerazione di Enel per l'eser-

cizio 2021, adottata dal Consiglio di Amministrazione su

proposta del Comitato per le Nomine e le Remunerazioni

e approvata dallAssemblea degli azionisti del 20 maggio

2021, e stata definita tenendo conto (i) delle raccoman-

dazioni contenute nel Codice italiano di Corporate Gover-

nance pubblicato il 31 gennaio 2020; (ii) delle best practice
nazionali e internazionali; (iii) delle indicazioni emerse dal
voto favorevole dell’Assemblea degli azionisti del 14 maggio

2020 sulla politica in materia di remunerazione per il 2020;

(iv) degli esiti dell'attivita di engagement su temi di gover-

no societario svolta dalla Societa nel periodo compreso tra

gennaio e marzo 2021 con i principali proxy advisor e inve-
stitori istituzionali presenti nel capitale di Enel; (v) degli esiti

di unanalisi di benchmark relativa al trattamento retributivo

del Presidente del Consiglio di Amministrazione, dellAmmi-

nistratore Delegato/Direttore Generale e degli Amministra-
tori non esecutivi di Enel per l'esercizio 2020, che & stata
predisposta dal consulente indipendente Mercer.

Tale Politica e volta a (i) promuovere il successo sostenibile

di Enel, che si sostanzia nella creazione di valore nel lungo

termine a beneficio degli azionisti, tenendo in adeguata

considerazione gli interessi degli altri stakeholder rilevan-
ti, in modo da incentivare il raggiungimento degli obiettivi
strategici; (ii) attrarre, trattenere e motivare persone dotate
della competenza e della professionalita richieste dai de-
licati compiti manageriali loro affidati, tenendo conto del
compenso e delle condizioni di lavoro dei dipendenti della

Societa e del Gruppo Enel; nonché (iii) promuovere la mis-

sione e i valori aziendali.

La Politica in materia di remunerazione per il 2021 prevede

per 'Amministratore Delegato/Direttore Generale e per i

dirigenti con responsabilita strategiche (DRS):

° una componente fissa;

° una componente variabile di breve termine (MBO), da
riconoscere in funzione del raggiungimento di specifici
obiettivi di performance. In particolare:

— per 'Amministratore Delegato/Direttore Generale,
I'MBO 2021 prevede i seguenti obiettivi annuali di
performance:

« Utile netto ordinario consolidato;

« Group Opex;

« funds from operations/Indebitamento finanziario
netto consolidato;

» System Average Interruption Duration Index - SAIDI;

« sicurezza sui luoghi di lavoro;
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— per i DRS, i rispettivi MBO individuano obiettivi an-
nuali, specifici e oggettivi, legati al business di rife-
rimento e differenziati a seconda delle funzioni e re-
sponsabilita attribuite;

° una componente variabile di lungo termine, legata alla
partecipazione ad appositi piani di incentivazione di du-
rata pluriennale. In particolare, per il 2021 tale compo-
nente ¢ legata alla partecipazione al Piano di incentiva-
zione di lungo termine destinato al management di Enel
SpA e/o di societa da questa controllate ai sensi dell‘art.
2359 del codice civile (Piano LTI 2021), che prevede i se-
guenti obiettivi di performance di durata triennale:

— TSR (Total Shareholder Return) medio Enel vs TSR
medio Indice EURO STOXX Utilities - UEM nel triennio
2021-2023;

— ROACE (Return on Average Capital Employed) cumu-
lato nel triennio 2021-2023;

— capacita installata netta consolidata da fonti rinnova-
bili/capacita installata netta consolidata totale a fine
2023;

— emissioni di grammi di GHG Scope 1 per kWh equi-
valente prodotto dal Gruppo nel 2023;

— percentuale di donne nei piani di successione mana-
geriale a fine 2023.

Il Piano LTI 2021 prevede che il premio eventualmente ma-
turato sia rappresentato da una componente azionaria, cui
puo aggiungersi - in funzione del livello di raggiungimento
dei vari obiettivi — una componente monetaria. In particola-
re, & previsto che il 100% del premio base dellAmministra-
tore Delegato/Direttore Generale (rispetto a un ammontare
massimo che puod raggiungere il 280% del premio base) e
il 50% del premio base dei DRS (rispetto a un ammontare
massimo che puo raggiungere il 180% del premio base) sia
erogato in azioni Enel, previamente acquistate dalla So-
cieta. Inoltre, l'erogazione di una porzione rilevante della
remunerazione variabile di lungo termine (pari al 70% del
totale) & differita al secondo esercizio successivo rispetto
al triennio di riferimento degli obiettivi del Piano LTI 2021
(cd. "deferred payment”).

Per ulteriori informazioni sul contenuto della Politica in ma-
teria di remunerazione per il 2021 si rinvia alla "Relazione
sulla politica in materia di remunerazione di Enel per il 2021
e sui compensi corrisposti nel 2020, disponibile sul sito
internet della Societa (www.enel.com).
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Valori e pilastri dell’etica aziendale

Alla base delle proprie attivita il Gruppo Enel dispone di un
solido sistema etico, dinamico e costantemente orientato
a recepire le migliori pratiche a livello nazionale e inter-
nazionale, che tutte le persone che lavorano in Enel e per
Enel devono rispettare e applicare nella loro attivita quo-
tidiana. Un sistema che si fonda su specifici Compliance

Codice Etico

Fin dal 2002 Enel ha adottato il Codice Etico, che espri-
me gli impegni e le responsabilita etiche nella conduzio-
ne degli affari, regolando e uniformando i comportamenti
aziendali su standard improntati alla massima trasparenza
e correttezza verso tutti gli stakeholder. Il Codice Etico ha
validita sia in Italia sia all'estero, pur in considerazione della
diversita culturale, sociale ed economica dei vari Paesi in
cui il Gruppo opera. Enel richiede, inoltre, a tutte le impre-
se collegate o partecipate e ai principali fornitori e part-
ner di adottare una condotta in linea con i principi generali
del Codice. Ogni violazione o sospetto di violazione degli
Enel Compliance Program pud essere segnalato, anche

Program tra cui: Codice Etico, il Modello di organizzazione
e gestione ex decreto legislativo n. 231/2001, I'Enel Glo-
bal Compliance Program, il Piano “Tolleranza Zero contro
la Corruzione”, la Policy sui Diritti Umani e gli altri modelli di
compliance nazionali eventualmente adottati dalle societa
del Gruppo in conformita alla normativa locale.

in forma anonima, tramite un'unica piattaforma a livello di
Gruppo (“Ethics Point”). Nel mese di febbraio 2021 il Consi-
glio di Amministrazione ha approvato un ulteriore aggior-
namento del Codice Etico al fine di allinearne il contenuto
all'attuale contesto di riferimento, inclusa l'attuale mission
aziendale e gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile delle Nazio-
ni Unite, alla corrente struttura organizzativa e al sistema
procedurale vigente, nonché alle best practice nazionali e
internazionali in materia di diversity e privacy.
Relativamente al Codice Etico, la tabella di seguito eviden-
zia le ore medie di formazione pro capite, il totale delle se-
gnalazioni ricevute e le violazioni accertate.

m 2020 2021-2020
Totale segnalazioni ricevute per violazioni del Codice Etico n. 153 151 2 1,3%
Violazioni accertate del Codice Etico n. 41 26 15 577%
- di cui violazioni per confiitto di interesse/corruzione n. 7 2 5 -

Modello di organizzazione e gestione ex decreto legislativo

n.231/2001

Il decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231, ha introdotto
nell'ordinamento giuridico italiano un regime di respon-
sabilita amministrativa (ma di fatto penale) a carico delle
societa, per alcune tipologie di reati commessi dai rela-
tivi Amministratori, dirigenti o dipendenti nell'interesse o
a vantaggio delle societa stesse. Enel, per prima in Italia,

si € dotata di un Modello di organizzazione e gestione ri-
spondente ai requisiti del decreto legislativo n. 231/2001
(Modello 231) gia nel 2002, da allora costantemente ag-
giornato in linea con il quadro normativo di riferimento e il
contesto organizzativo vigente.
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Enel Global Compliance Program (EGCP)

A settembre 2016 Enel ha approvato il Global Compliance
Program, rivolto alle societa estere del Gruppo, che si qua-
lifica come uno strumento di governance volto a rafforzare
l'impegno etico e professionale del Gruppo nel prevenire
la commissione all'estero di illeciti da cui possa derivare
responsabilita penale d'impresa e i connessi rischi repu-
tazionali. L'identificazione delle tipologie di reato rilevan-
ti nell'Enel Global Compliance Program - cui si associa la

previsione di standard comportamentali e di aree da mo-
nitorare in funzione preventiva - si basa su condotte ille-
cite generalmente considerate tali nella maggior parte dei
Paesi, quali per esempio i reati di corruzione, delitti contro
la pubblica amministrazione, falso in bilancio, riciclaggio,
reati commessi in violazione delle norme sulla sicurezza sul
lavoro, reati ambientali ecc.

Piano “Tolleranza Zero contro la Corruzione”’
e sistema di gestione anticorruzione

In osservanza del decimo principio del Global Compact,
in base al quale “le imprese si impegnano a contrastare la
corruzione in ogni sua forma, incluse l'estorsione e le tan-
genti”, Enel intende perseguire il proprio impegno nella lot-
ta alla corruzione. Per questo & stato adottato nel 2006 il
Piano “Tolleranza Zero contro la Corruzione” (il c.d. "Piano
TZC"), confermando l'impegno del Gruppo, gia descritto
nel Codice Etico e nel Modello 231, ad assicurare condizio-

ni di correttezza e trasparenza nella conduzione degli affari
e delle attivita aziendali, a tutela della propria posizione e
immagine, del lavoro dei propri dipendenti, delle aspetta-
tive dei propri azionisti e di tutti gli altri stakeholder. A valle
dell'ottenimento della certificazione anticorruzione ex ISO
37001 nel 2017 da parte di Enel SpA, il piano di certificazio-
ne 37001 & stato progressivamente esteso alle principali
societa controllate del Gruppo, italiane ed estere.

m 2020 2021-2020

Formazione sulle politiche e procedure anticorruzione n. 20.074 26.660 (6.586) -24,7%

% 30,3 40,0 (97) -24.3%
Formazione sulle politiche e procedure anticorruzione per area geografica
[talia % 34,5 ar77 (13,2) =277%
Iberia % 374 20,2 172 85.1%
America Latina % 178 26,8 (9,0 -33,6%
Europa % 21,0 80,7 (59,7 -74,0%
Africa, Asia e Oceania % 277 284 0,7) -2,5%
Nord America % 75,9 56,7 19,2 33,9%

Policy sui Diritti Umani

La Societa ha adottato nel corso del 2013 una Policy sui
Diritti Umani, che successivamente e stata approvata da
tutte le societa controllate del Gruppo, che, nel recepire le
“Linee Guida su Business e Diritti Umani” dettate dallONU,
definisce i principi che tutti i collaboratori di Enel SpA e
delle societa da essa controllate si impegnano a rispettare
in ragione della loro rilevanza nell'ambito delle proprie atti-
vita e relazioni di business in ogni Paese in cui opera, purin
considerazione delle diversita locali di tipo culturale, socia-
le ed economico, e richiedendo che ogni suo stakeholder
adotti una condotta in linea con tali principi.

Per stakeholder si intendono tutti coloro che hanno un
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interesse diretto o indiretto nelle attivita del Gruppo Enel
quali, per esempio, i clienti, i dipendenti, di qualunque ordi-
ne e grado, i fornitori, gli appaltatori, i partner, altre impre-
se e le associazioni di categoria, la comunita finanziaria, la
societa civile, le comunita locali e le popolazioni indigene e
tribali, le istituzioni nazionali e internazionali, i media, non-
ché le organizzazioni e istituzioni che li rappresentano.

In considerazione dell'evoluzione del contesto di riferi-
mento e del contesto operativo, organizzativo e gestionale
di Enel, incluso l'allineamento al Codice Etico aggiornato a
inizio anno, nel corso del 2021 ¢ stata avviata una revisione
della Policy sui Diritti Umani.
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L'aggiornamento, analogamente alla stesura del 2013, &
stato definito attraverso un processo di consultazione de-
gli stakeholder rilevanti per la Societa (interni, altre societa,
fornitori, esperti di diritti umani, “think tank”, ONG) condot-
to secondo i criteri elencati nella guida “UN Global Com-
pact Guide for Business: How to Develop a Human Rights

Policy™.

Il nuovo testo, approvato dal Consiglio di Amministrazione

di Enel SpA il 4 novembre 2021, identifica dodici principi

(rispetto agli otto precedenti), sempre suddivisi in due ma-

cro-tematiche, come in precedenza: pratiche di lavoro e

relazioni con le comunita.

La Policy sui Diritti Umani & un impegno a:

° considerare proattivamente i bisogni e le priorita delle
persone e della societa perché cio permette di innova-
re processi e prodotti, aspetto chiave per un modello
di business sempre piu competitivo, inclusivo e soste-
nibile, e cid anche attraverso l'adozione di principi di
circolarita, di protezione del capitale naturale e della
biodiversita;

* promuovere il coinvolgimento dei principali stakeholder
esterni e interni al fine di aumentare la loro consape-
volezza e sviluppare un dialogo costruttivo che possa
fornire un prezioso contributo all'ideazione di soluzioni
per mitigare i cambiamenti climatici.

Tra i principali aggiornamenti, oltre all'inquadramento

dell'impegno nel solco del contributo agli Obiettivi di Svi-

luppo Sostenibile delle Nazioni Unite, si segnala: (i) I'intro-

duzione di un richiamo su come degrado ambientale e

cambiamento climatico siano interconnessi ai diritti uma-

ni, in quanto I'attuazione di misure che mitighino gli effetti
delle attivita umane sull'ambiente non pud avvenire senza
tener conto del loro impatto sociale; (i) il rafforzamento
del principio “Rispetto per le diversita e non-discrimina-
zione” nonché del principio “Salute e sicurezza” nella parte
relativa al benessere psicofisico e integrazione lavoro-vita
privata; (i) la maggiore granularita dellimpegno all'inter-
no delle relazioni con le comunita, in particolare rispetto

a comunita locali, popolazioni indigene e tribali, privacy e

comunicazione.

Enel si &€ impegnata a vigilare sull'applicazione della Policy

sui Diritti Umani (i) avvalendosi di un processo di due dili-

gence specifico nei diversi Paesi in cui opera, (i) promuo-

vendo comportamenti in linea con una transizione giusta

e inclusiva e (iii) comunicando in merito ai piani di azione
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sviluppati per prevenire e rimediare nei casi in cui si doves-
sero verificare criticita.

In particolare, il processo di due diligence sul sistema di
gestione, orientato su cicli triennali e definito in linea con
i principali riferimenti internazionali, quali i principi guida
su impresa e diritti umani delle Nazioni Unite, le linee guida
dellOCSE e le migliori pratiche internazionali, permette di
individuare opportunita di miglioramento e sviluppare piani
di azione specifici per ciascun Paese di presenza, che ven-
gono accompagnati da un piano di miglioramento a livello
centrale al fine di armonizzare e integrare processi e poli-
tiche definite a livello globale e applicate a livello locale. La
totalita di tali piani di miglioramento viene anche integrata
nel Piano di Sostenibilita.

Nel ciclo 2020-2022 sono state individuate circa 170 azioni
che coprono il 100% delle operazioni e dei siti.

Per quanto riguarda, in particolare, la sostenibilita della ca-
tena di fornitura, la valutazione in materia di diritti umani
avviene su tutti i potenziali fornitori attraverso un que-
stionario dedicato in cui si analizzano le caratteristiche
in merito a inclusione e diversity, tutela della privacy dei
lavoratori, verifica della propria catena di fornitura, lavoro
forzato o minorile, liberta di associazione e contrattazione
collettiva e applicazione di condizioni di lavoro eque (tra
cui salari adeguati e ore lavorate). Come sancito dalla Poli-
cy sui Diritti Umani, infatti, oltre a garantire i necessari stan-
dard qualitativi, le prestazioni dei fornitori devono andare
di pari passo con I'impegno di adottare le migliori pratiche
in termini di diritti umani e condizioni di lavoro (tra cui orari
di lavoro adeguati, lavoro forzato o minorile, rispetto per la
dignita personale, non-discriminazione e inclusione delle
diversita, liberta di associazione e contrattazione colletti-
va), salute e sicurezza sul lavoro, responsabilita ambientale
e rispetto della privacy by design e by default. Inoltre, le
condizioni generali di contratto prevedono espressamente
che i fornitori si impegnino ad adottare e attuare, tra gli
altri, i principi contenuti nella Policy sui Diritti Umani e nel
Codice Etico di Gruppo € a rispettare le convenzioni “In-
ternational Labour Organization” o la normativa vigente nel
Paese in cui le attivita devono eseguirsi, se piu restrittive, e
i principi del Global Compact cui Enel aderisce garanten-
do che questi siano soddisfatti nello svolgimento di tutte le
loro attivita, eseguite sia dai propri dipendenti sia dai su-
bappaltatori.
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RELAZIONE
SULLA GESTIONE

Strategia del Gruppo e
= gestione del rischio

‘ Pianificazione di lungo periodo

Il decennio che stiamo vivendo sara quello
dell'elettrificazione: un passaggio fondamentale,
assieme allo sviluppo delle rinnovabili, per
accelerare sul processo di decarbonizzazione e
conseguire gli ambiziosi obiettivi climatici.

Il nuovo Piano Industriale 2022-2024

All'interno delle pil ampie ambizioni espresse
per il posizionamento del Gruppo al 2030,

il Piano Industriale 2022-2024 si pone idealmente
all'inizio di un percorso di crescita che abbraccia
tutto il decennio.

Gli scenari di riferimento

Valutare gli impatti di cambiamenti climatici

e transizione energetica € cruciale per una
pianificazione di lungo termine. A tal fine il
Gruppo ha creato un framework complessivo

€ un processo capace di tradurre i dati in
informazioni utili a massimizzare le opportunita e
mitigare i rischi.
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La strategia del Gruppo

La definizione della strategia di lungo periodo del Grup-
po si basa sulla valutazione di opzioni che permettano la
generazione di valore sostenibile per tutti gli stakeholder
sul lungo termine.

Fondamentale ¢ la valutazione del contesto esterno e della
sua evoluzione: per definire il quadro di riferimento, viene
sviluppato un framework completo di scenario planning,
con l'obiettivo di prepararsi a catturare le opportunita e ad
affrontare in modo piu robusto rischi e incertezze future.
L'analisi di quanto potrebbe accadere nel contesto ester-
no, unita al purpose del Gruppo e alla missione di Open
Power, diventa funzionale alla definizione del posiziona-
mento del Gruppo in tale contesto. Si identificano, quindi,
le ambizioni di lungo termine e si disegnano le opzioni
strategiche, che caratterizzano la pianificazione di lungo
periodo.

Negli ultimi anni I'incremento di complessita del contesto
di riferimento, unita alla velocita di cambiamento, ha fat-
to sl che anche il processo di definizione strategica del
Gruppo evolvesse, al fine di intercettare quanto piu possi-
bile tale dinamismo, trasformandolo in un fattore abilitan-

' o

V o

te alla definizione degli obiettivi.

In particolare, a oggi tale processo si articola nelle se-

guenti principali attivita:

* il dialogo strategico: un processo continuo di dialogo
attivo lungo l'intero arco dell'anno e trasversale a tut-
te le Funzioni del Gruppo, tramite cui vengono indivi-
duati, approfonditi, discussi e indirizzati i temi ritenuti
rilevanti (c.d. “strategic topics”) per l'evoluzione e la
crescita del Gruppo stesso. Il dialogo appartiene a una
fase di design strategico, dove la comunicazione tra
executive produce contributi di valore per arrivare alla
definizione di nuove opzioni strategiche, ponendo I'ac-
cento anche su necessita di cambiamento culturale od
organizzativo e di sinergie tra business. Tale processo,
coordinato a livello di Gruppo, prevede dapprima I'in-
dividuazione dei topic, condivisi e integrati dal top ma-
nagement e approvati dal CEO. La fase successiva del
processo di dialogo strategico prevede la strutturazio-
ne di gruppi di lavoro agili, all'interno dei quali vengono
inserite tutte le professionalita necessarie alla corretta
analisi di ogni topic, finalizzati alla preparazione di wor-
kshop dedicati o di opzioni strategiche da discutere.

r\ 7
3 4

Dialogo
Strategico
2021 ) >
KEEP ROLLING AND Portare Approfondire
DONT MISS OUT all'attenzione le tematiche piu
nuove tematiche rilevanti e sollevare
domande

4 4
Discutere Valutare
opzioni e scelte la coerenza con
complesse piano e visione

La governance del processo € centrale e prevede
milestone e deadline, definite anche sulla base della
propedeuticita di alcune decisioni rispetto ad altre. In
particolare, nel corso del 2021 i gruppi di lavoro cre-
ati su diversi topic sono stati organizzati per priorita
strategiche (Elettrificazione, Valore per tutto il Sistema,
Decarbonizzazione, Piattaforme e Transizione Digita-
le ecc.). Tale processo permette la corretta definizio-
ne delle opportunita legate a ciascun topic strategico
(compresi gli eventuali impatti operativi, economici,

60

Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

di lungo termine

finanziari) e l'eventuale roadmap di implementazio-
ne delle iniziative necessarie. Gli output vengono poi
discussi dal top management allinterno di incontri
dedicati. Tra gli incontri ce ne uno in particolare, de-
nominato “Top Team Offsite”, dove si trattano i topic
prioritari con tutto il top management; le conclusioni
piu rilevanti vengono poi inserite nella pianificazione di
lungo termine del Gruppo. Segue, poi, il Vertice Stra-
tegico, organizzato solitamente nel mese di ottobre al
fine di condividere con il Consiglio di Amministrazione

calcll



1 Gruppo Enel

2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio

le linee dell'aggiornamento annuale del Piano Strate-
gico. Questo framework garantisce la governance nel
trattamento dei temi strategici, assicurando contem-
poraneamente rapidita nell'individuazione dei trend
emergenti e il necessario coinvolgimento cross-bu-
siness per una completa analisi di temi complessi e
interdipendenti in presenza di una struttura organiz-
zativa basata sulla matrice Paese/Linea di Business/
Funzione di Servizio;

¢ il piano strategico: tale processo, alimentato in modo
continuativo dai feedback derivanti dal dialogo strate-
gico, converte in modelli quantitativi le informazioni da
elaborare per definire la visione dinsieme dell'evolu-
zione industriale, economica e finanziaria del Gruppo,
integrata da ipotesi di active portfolio management. La
valutazione delle opzioni strategiche si effettua su un
orizzonte temporale che va oltre quello della pianifi-
cazione industriale, tramite (i) la definizione e I'elabo-
razione quantitativa e qualitativa di scenari macroeco-
nomici, energetici e climatici alternativi rispetto ai quali
valutare la strategia complessiva, (ii) I'analisi basata su
stress test relativi a diversi fattori, tra cui I'evoluzione
del settore industriale, della tecnologia, dell'assetto
competitivo e delle policy;

* il posizionamento di lungo termine: dalle analisi e
decisioni descritte ai punti precedenti si traggono le

Il Piano Strategico

Il decennio dell’elettrificazione - Il cammino verso “Net
Zero” & in corso a livello mondiale e i processi di decarbo-
nizzazione e di elettrificazione dell'economia globale sono
cruciali per evitare le gravi conseguenze di un aumen-
to delle temperature superiore a 1,5 °C rispetto ai livelli
preindustriali). Gli scenari pubblicati piu di recente sono
concordi nell'indicare che il raggiungimento di obiettivi
climatici ambiziosi richiede un'accelerazione dell’elettrifi-
cazione dei consumi energetici, combinata al processo di
decarbonizzazione nella generazione di energia elettrica.
| clienti saranno parte attiva e principali beneficiari di tale
processo.

Negli ultimi 10 anni le rinnovabili sono diventate il trend
dominante nella generazione di energia, grazie alla ridu-
zione dei costi, consentendo alla decarbonizzazione di
procedere a un ritmo piu spedito: & stato un decennio di
profondi cambiamenti nel mix di generazione di energia
elettrica, destinato a proseguire a velocita sempre cre-
scente. Il prossimo decennio sara cruciale per il conse-
guimento degli obiettivi fissati dalllAccordo di Parigi nel
2015. Questo periodo sara, al contempo, caratterizzato
anche da crescenti interventi a favore dell'elettrificazione,
attraverso la quale i clienti convertiranno gradualmente i
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evidenze per un posizionamento di lungo termine su
molteplici argomenti, nonché sulla valutazione di am-
bizioni e target per il Gruppo;

* le analisi dei fattori ESG e valutazione della materialita
in ambito di sostenibilita: Enel svolge analisi ESG e di
materialita con una metodologia sviluppata prenden-
do in considerazione le linee guida di numerosi stan-
dard internazionali (per es., Global Reporting Initiative
- GRI, UN Global Compact, SDG Compass ecc.), con
I'obiettivo di identificare e valutare le priorita per gli
stakeholder e integrarle nella strategia di Gruppo.

La strategia del Gruppo Enel si & dimostrata in grado di
creare valore in maniera sostenibile nel lungo termine,
integrando appieno i temi di sostenibilita e di profonda
attenzione per gli argomenti connessi al cambiamento
climatico, garantendo allo stesso tempo un aumento del-
la profittabilita.

Il Gruppo ¢ tra le aziende leader che guidano la transi-
zione energetica, attraverso la decarbonizzazione della
produzione elettrica e di altre attivita e l'elettrificazione
dei consumi, che rappresentano opportunita sia per au-
mentare la creazione di valore per tutti sia per concor-
rere positivamente a un piu rapido raggiungimento degli
Obiettivi di Sostenibilita Globale definiti dal’lONU (Sustai-
nable Development Goals) nellAgenda 2030.

propri consumi energetici verso il vettore elettricita, con
miglioramenti a livello di spesa, efficienza, emissioni e
stabilita dei prezzi.

Al fine di rispondere pilu efficacemente alla prevista acce-
lerazione degli investimenti, e contribuire a un piu rapido
raggiungimento dei principali obiettivi necessari alla lotta
al cambiamento climatico, il Gruppo Enel intende far leva
sui suoi progressi nellambito della digitalizzazione non-
ché sul suo posizionamento come:

° primo operatore privato nel settore delle rinnovabili a
livello mondiale, con 53,4 GW di capacita totale alivello
globale;

* principale gestore privato di reti al mondo, con oltre 75
milioni di clienti di rete;

* operatore privato con la piu grande base di clienti re-
tail a livello mondiale, oltre 69 milioni in tutto il mondo.

Il modello di business - Per poter beneficiare pienamente
di tutte le opportunita emergenti dal contesto di mercato
in cui opera, il Gruppo ha identificato due modelli di busi-
ness, Ownership e Stewardship. A seconda della geogra-
fia di interesse e del contesto operativo viene identificato
il modello di business piu opportuno ed efficace:
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* il modello di business di Ownership, in cui il Gruppo
effettua direttamente investimenti in rinnovabili, reti e
clienti. Tale modello viene utilizzato quando si opera
in Paesi in cui si puo gia far leva sull'intera catena del
valore, dalla generazione all'integrazione con i clienti
finali. Si tratta quindi dei Paesi che si definiscono “Tier
1" quali Italia, Spagna e Romania in Europa e Stati Uniti,
Brasile, Cile, Colombia e Peru nelle Americhe;

* il modello di business di Stewardship, in cui il Gruppo
investe capitale in joint venture esistenti, di nuova co-
stituzione o acquisendo partecipazioni di minoranza,
al fine di massimizzare il valore del know-how sviluppa-
to nei diversi business di presenza. Cio attraverso l'at-
tivazione di specifici servizi contrattuali verso i partner
o anche attraverso la valorizzazione successiva degli
asset. Questo modello si concentra principalmente,
ma non esclusivamente, su Paesi "non Tier 1", dove la
presenza del Gruppo non ¢ integrata e si cerca di co-

struire partnership con terze parti per esplorare nuove
aree geografiche oppure per valorizzare l'esperienza
operativa del Gruppo in contesti alternativi.

Le azioni strategiche - In tale prospettiva, il Gruppo ha
fissato come segue le proprie linee guida strategiche.

I.  Allocare capitale a supporto di una fornitura di elettri-
cita decarbonizzata

Il Gruppo prevede di mobilitare 210 miliardi di euro tra il
2021 e il 2030. Di tale importo il Gruppo prevede di inve-
stire direttamente circa 170 miliardi di euro (+6% rispetto
al Piano precedente) attraverso i modelli di business di
Ownership e di Stewardship, con ulteriori 40 miliardi di
euro catalizzati da quest'ultimo attraverso terzi.

Si prevede che tale allocazione di capitale accelerera il
conseguimento degli obiettivi di elettrificazione e decar-
bonizzazione del Gruppo.

Capex per Linea di Business e per necessita dei clienti

1+

43%

Energia distribuita
accessibile e sicura

Energia pulita

2021-2030 e accessibile

170 €mid

Totale investimenti¥ B
(€mld)
v
@ 210 T
190 N - 44%
150 160 3¢
10%
2021-2030 2021-2030

Vecchio Piano Nuovo Piano

@ Ownership Stewardship Terze parti

(1) Vecchio Piano 2021-2030 include Capex consolidate
in Stewardship di Enel X.

Entro il 2030 il Gruppo Enel prevede di raggiungere una
capacita rinnovabile gestita complessiva di circa 154 GW,
triplicando il suo portafoglio al 2020, nonché di aumentare
la base clienti della rete di 12 milioni e di promuovere l'elet-
trificazione dei consumi energetici, aumentando di quasi
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Servizi dialta
qualita e high tech

il 30% i volumi di elettricita venduta e concentrandosi al
contempo sullo sviluppo di servizi “beyond commodity”,
quali il potenziamento della rete di ricarica per la mobilita
elettrica o quelli relativi al behind-the-meter storage e ai
bus elettrici, in collaborazione con partner.
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.o \/
N\
2020 2030 2020 2030 2020 2030
a Capacita RES (GW) Clienti delle reti (min) Energia venduta® (TWh)
45 129 74 81 ~430 ~550
Ownership
v v v
+84 GW +7 min +28%
Sistemi di accumulo (MW)
~4 25 o 5 6 >600
Stewardship
v v
+21 GW +5min Autobus elettrici (k)

Totale
v
+105 GW
(1) Include capacita RES e BESS.
(2) Energia venduta su mercato libero + regolato + wholesale + PPA.

Il. Abilitare l'elettrificazione della domanda di energia dei

clienti

Le azioni strategiche del Gruppo avranno I'obiettivo di in-

crementare il valore per i clienti nei segmenti Business to

Consumer (B2C), Business to Business (B2B) e Business to

Government (B2G), mediante I'aumento del livello di elet-

trificazione di tali clienti e il contestuale miglioramento dei

servizi offerti.

Nei Paesi “Tier 1" si prevede che questa strategia mirata,

abbinata a investimenti nell'asset base, produca un incre-

mento del margine integrato di Gruppo paria 2,6 volte traiil

2021 e il 2030, con il supporto di una piattaforma unificata

in grado di gestire la pit grande base di clienti al mondo tra

gli operatori privati.

Il Gruppo valorizzera il proprio posizionamento integrato

nei Paesi “Tier 1", dove si prevede:

* unincremento dell'80% dei ricavi rispetto al 2021;

° un calo del 40% del costo totale dell'energia venduta ai
clienti da tutte le fonti energetiche rispetto al 2021.

04 >20

v

+12 min

2030

~40%

Riduzione della spesa
energetica delle famiglie®

>85%

Vendite coperte
da produzione RES® (%)

~80%

Riduzione delle emissioni GHG
delle famiglie®

(1)
(2) Basato su Paesi Tier 1; mercato libero.

Vs 2020. Basato su portafoglio clienti Enel in Italia e Spagna.
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Laumento dei volumi dell'elettricita venduta e la crescita
dei servizi “beyond commodity” si accompagneranno a
una generale diminuzione dei costi. Nello specifico, si pre-
vede che il costo totale della produzione si ridurra del 50%
circa, per effetto del maggiore ricorso alla produzione pro-
pria nelle vendite di energia oltre che dell'incremento della
quota di rinnovabili nel mix di generazione del Gruppo, che
passera da circa il 60% nel 2021 a piu dell'85% nel 2030 nei
Paesi “Tier 1"

Si prevede che il valore creato dal Gruppo per i clienti
potrebbe condurre a una riduzione fino al 40% della loro
spesa energetica totale, unitamente a una riduzione fino
all'80% della loro carbon footprint entro il 2030.

Migrazione
in cloud

2016

2014 2017
Lancio della
organizzazione
a matrice Creazione di

cnet X
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lll. Fare leva sulla creazione divalore lungo tutta la value chain
Al fine di rafforzare la strategia di focalizzazione sul cliente
mediante I'impiego di piattaforme, il Gruppo ha creato la Li-
nea di Business Global Customer Operations, responsabile
della definizione della strategia commerciale e di indirizzare
I'allocazione del capitale verso le esigenze dei clienti, facen-
do leva sull'elettrificazione e migliorando ulteriormente la
qualita dei servizi offerti.

La rifocalizzazione del Gruppo si accompagnera alla sempli-
ficazione e al ribilanciamento del suo portafoglio, mediante
(i) focus su Paesi “Tier 1", (i) risorse rese disponibili attraverso
la dismissione di asset non piu funzionali alla strategia del
Gruppo e (i) operazioni straordinarie mirate a migliorare il
posizionamento, acquisire competenze o generare sinergie.

ﬁé Enel

Green Power

E‘ Global Energy
and Commodity
Management

=~ Global

CJF Infrastructure
and Networks

Z\ EnelX

eg Global Retail

T "3l 1s3vd

clalcl
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IV. Anticipare gli obiettivi di “Net Zero” sostenibile al 2040
La strategia definita e il posizionamento del Gruppo pre-
visto al 2030 consentono di poter affermare impegno del
Gruppo ad anticipare di 10 anni, dal 2050 al 2040, I'im-
pegno “Net Zero” degli accordi di Parigi sia per le emis-
sioni dirette sia per quelle indirette. Enel si & impegnata a
raggiungere un valore di zero emissioni, senza I'utilizzo di
alcuna tecnologia di rimozione del carbonio o soluzioni na-
ture-based, relativamente alla generazione di energia € alla
vendita di elettricita e gas naturale ai clienti finali.

p_
14 b

Sviluppo di nuova Abbandono

capacita RES del carbone e

per avere una flotta abbandono

100% rinnovabile del gas
Capacita RES

sul totale®” 59% ~100%

2021 2030 ) 2040

(1) Include 3,3 GW di capacita rinnovabile gestita.

Il piano investimenti

Il piano di investimenti del Gruppo € pienamente allineato
al suo obiettivo di essere “Net Zero” entro il 2040 (in linea
con l'obiettivo dellAccordo di Parigi di limitare il riscalda-
mento globale a 1,5 °C). Di conseguenza investimenti in as-
set o prodotti ad alta intensita carbonica andranno via via
decrescendo fino ad azzerarsi entro il 2040.

Coerentemente con questa visione, nel decennio il Gruppo

prevede di investire direttamente circa 160 miliardi di euro

mediante il modello di business di Ownership, principal-

mente nei Paesi “Tier 1"

In dettaglio:

* quasi la meta (circa 70 miliardi di euro) sara dedicata
alle Rinnovabili, per le quali € previsto - rispetto al 2020

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Il piano tramite il quale il Gruppo prevede di anticipare tale
ambizioso traguardo si basa sull'implementazioni di alcuni
fondamentali step strategici: (i) la previsione di accelerare
il processo di decarbonizzazione delle attivita di genera-
zione, sostituendo progressivamente il portafoglio termo-
elettrico con nuova capacita rinnovabile oltre ad avvalersi
dell'ibridazione delle rinnovabili con soluzioni di accumulo;
(ii) entro il 2040 l'elettricita venduta dal Gruppo sara pro-
dotta al 100% da rinnovabili ed entro lo stesso anno il Grup-
po uscira dall'attivita di vendita retail di gas.

20 @

Abbandono Piano Capex Enel
delgase pienamente allineato
100% vendite coni target
da RES “Net Zero” 2040

Vendite di gas

tbsmo | %9 0

2021 2030 ) 2040

- un incremento di circa 84 GW di capacita, dei quali
9 GW di accumulo, portando a 129 GW la capacita in-
stallata rinnovabile a livello consolidato entro il 2030. Si
prevede che tale risultato sara raggiunto valorizzando
una pipeline in crescita, pari a circa 370 GW e piu che
raddoppiata rispetto a quella presentata I'anno scorso,
unitamente a tre piattaforme globali per le attivita di Bu-
siness Development, Engineering and Construction e
Operation and Maintenance;

° un ulteriore investimento di circa 70 miliardi di euro &
previsto per il business Infrastrutture e Reti, in aumen-
to di 10 miliardi di euro rispetto al Piano precedente e
concentrato in Europa, con l'obiettivo di rafforzare la
posizione del Gruppo come operatore globale in termi-

La strategia del Gruppo 65



ni di dimensioni, qualita, efficienza e resilienza. Si pre-
vede che tale investimento porti a una RAB (Regulatory
Asset Base) di 65 miliardi di euro nel 2030, insieme alla
completa digitalizzazione dellintera base clienti della
rete tramite gli smart meter. Lo sviluppo delle attivita del

Capex

a4y
a4% 1
9% X
3% I

2021-2030
160 €mid

Nel quadro del modello di business di Stewardship, il Grup-
po prevede di investire circa 10 miliardi di euro, catalizzan-

Obiettivo ““Net Zero" al 2040

Nel 2019 Enel, rispondendo alla richiesta di azione da parte
delle Nazioni Unite, ha sottoscritto I'impegno ad agire per li-
mitare 'aumento delle temperature globalia 1,5 °C ed esse-
re "Net Zero” entro il 2050 su tutta la sua catena del valore,
incluse sia le emissioni dirette (Scope 1) sia quelle indirette
(Scope 2 € 3).

Nel 2021 Enel ha annunciato I'anticipo del target “Impatto
Net Zero” al 2040. In particolare, tale impegno comprende:
(i) la riduzione del 100% delle emissioni dirette (Scope 1) e
delle emissioni indirette legate alla vendita di gas (Scope 3
Gas); (i) la riduzione di almeno il 90% di tutte le altre emis-
sioni indirette (Scope 2 e 3). Tale obiettivo richiede non solo
una forte accelerazione su rinnovabili ed efficienza ener-
getica, ma anche un completo ripensamento del modello
economico e della pianificazione degli investimenti. Con
riferimento a questi ultimi per i prossimi 10 anni, il Piano
Strategico presentato da Enel a novembre 2021 descrive
come i cospicui investimenti previsti attraverso il modello
di business di Ownership siano coerenti con l'obiettivo di
riduzione delle emissioni dirette (Scope 1) di 82 gCO,_ /
kWh al 2030, obiettivo che & stato certificato dalla Scien-
ce Based Targets initiative (SBTi) in linea con lo scenario
di 1,5 °C definito con I'Accordo di Parigi. In particolare, gli
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® Paesi Tier 1
Altri Paesi

Gruppo in tale settore beneficera dellimplementazione
di “Grid Blue Sky", una piattaforma digitale per la gestio-
ne degli asset della rete nel quadro di un modello glo-
bale unificato che pone il cliente al centro della catena
del valore.

Capex destinati a Paesi Tier 1

2021-2030

160 emid

do al contempo ulteriori investimenti per circa 40 miliardi
di euro da parte di terzi.

investimenti in nuova capacita rinnovabile consentiranno il
raggiungimento di determinati Key Performance Indicators
(KPI): le fonti rinnovabili peseranno per piu dell'80% della ca-
pacita totale e per circa I'80% della produzione di energia
elettrica nel 2030. Questo consentira alla quota di produ-
zione “emission-free” di crescere dal 65% nel 2020 a cir-
ca oltre '85% nel 2030 e, conseguentemente, di tagliare le
emissioni dirette da 211 gCO,_ /kWh nel 2020 a 82 gCO,_ /
kWh nel 2030.

L'obiettivo di raggiungere una totale decarbonizzazione
entro il 2040 richiede un completo ripensamento del mo-
dello economico anche in termini di circolarita.

In questa direzione, Enel sta agendo sulla leva principale
delle emissioni dirette e allo stesso tempo ripensando in
senso ampio il proprio modello di business per intervenire
su tutte le altre dimensioni.

Il Gruppo ha aumentato la propria consapevolezza nonché
la trasparenza riguardo a tutte le categorie di emissioni
indirette. Nonostante queste siano rilevabili su base volon-
taria, Enel ha eseguito un bilancio piu approfondito delle
emissioni provenienti da estrazione/trasporto di combusti-
bile, perdite di rete, autoconsumo e rapporti con fornitori.
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Net-zero commitment

Enel, in qualita di firmataria della campagna “Business Ambition for 1.5 °C” promossa dalle

raggiungere emissioni “Net Zero” su tutta la catena del valore entro il 2040 (anticipando il
precedente obiettivo al 2050), incluse sia le emissioni dirette (Scope 1) sia le emissioni indirette
(Scope 2 e 3), insieme agli obiettivi scientifici in tutti gli ambiti pertinenti e in linea con i criteri e le
raccomandazioni della Science Based Targets initiative (SBTi).

I Nazioni Unite e da altre istituzioni, siimpegna a fissare un obiettivo di lungo termine per

GHG Target Ambito Scenario climatico Principali driver e azioni per raggiungere l'obiettivo
¢ Uscire gradualmente dalla capacita a carbone nel periodo
2022-2024 (peso percentuale della capacita a carbone sulla
140 aCO. /kWh 100% capacita consolidata dal 7% nel 2021 a circa il 4% nel 2024)
al 20924 2eq delle emissioni l 15°C®@ ¢ Investire 17,3 miliardi di euro per accelerare lo sviluppo delle
GHG Scope 10 energie rinnovabili installando 17 GW di nuova capacita
rinnovabile nel periodo 2022-2024, raggiungendo i 67 GW di
capacita rinnovabile consolidata entro il 2024
100%
delle emissioni ® Promuovere il passaggio dei clienti dal gas all'elettricita
Breve termine 21,3 min tCO,, lati . (soprattutto clienti residenziali)
(2024) al 2024 o zfl::\?:n?ji;zzilve 1 15°C ® Ottimizzare il portafoglio gas dei clienti (specialmente clienti
gas naturale nel industriali)
mercato finale
100%
delle emissioni
<130 QCOZSq/kWh Scope le l 15°Ce ® Aumentare la quota di energia rinnovabile venduta ai clienti,
al 2024 Scope 3 relative g incrementando la produzione rinnovabile del Gruppo
alla vendita di
elettricita nel
mercato finale
® Uscire dalla generazione a carbone (eliminazione graduale di 16
8|2 2%(;826q/kWh GW di capacita di carbone)

@ 100% 1,5°C, ® Investire 65 miliardi di euro per accelerare lo sviluppo delle
(80% di riduzi delle emissioni 8 certificato energie rinnovabili installando 75 GW di capacita rinnovabile
. ottl " ”’uzmne GHG Scope 1% SBTi nel periodo 2021-2030, raggiungendo 120 GW di capacita

gspe 281a7 anno rinnovabile consolidata entro il 2030 (3 volte la capacita
ase ) rinnovabile installata nell'anno base 2017)
11,4 mIn tCO, al 100% ¢ Aggiornamento target precedente, corrispondente a una
2030 delle emissioni riduzione del 46% rispetto al precedente obiettivo al 2030
Medio termine Scope 3 relative 1 15°C0 ¢ Promuovere il _pas_saggio de_i c_Iienti dal gas all'elettricita
(2030) (55% di riduzione alla vendita di : (soprattutto clienti residenziali)
rispetto all'anno gas naturale nel ® Ottimizzazione del portafoglio gas dei clienti (specialmente
base 2017) mercato finale clienti industriali)
o,

<73gCO,, /kWh }(")0/’ -
al 2030 elle emissioni

Scope le 1 15°Ce ® Aumentare la quota di energia rinnovabile venduta ai clienti,
(80% di riduzione  Scope 3 _relatlive ' incrementando la produzione rinnovabile del Gruppo
rispetto allanno  alla vendita di
base 2017) elettricita nel

mercato finale
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GHG Target

Ambito

Scenario climatico

Principali driver e azioni per raggiungere l'obiettivo

Lungo termine
(2040)4

~0gCO,, /kWh

100%

delle emissioni

IP) 15°C®

¢ Uscire gradualmente dalla capacita termica e raggiungimento
di un mix energetico rinnovabile al 100%

entro il 2040 GHG S 10
cope ® Nessun ricorso a tecnologie di carbon removal
100% , , o ,
delle emissioni ¢ Uscire dal business della vendita di gas al cliente finale,
attraverso la promozione dell'elettrificazione dei consumi

~0mintCO, . Scope 3 relative {1]) 15°C® P
entro il 2040 alla vendita di

gas naturale nel ¢ Nessun ricorso a tecnologie di carbon removal

mercato finale

100%

delle emissioni

GHG Scope 1e ® Puntare a raggiungere la vendita di elettricita 100% rinnovabile
~0 gCOzeq/kWh Scope 3 relative [1]) 15 °ca ai clienti finali entro il 2040
entro il 2040 alla vendita di '

elettricita nel
mercato finale

¢ Nessun ricorso a tecnologie di carbon removal

Zero emissioni
nette entro il
2040

Tutte

le restanti
emissioni

(Scope 1+2+3)

[11) 15 °c®

® Possibile ricorso a tecnologie di carbon removal

(1)  Anche se Enel monitora costantemente le emissioni Scope 2 e si impegna attivamente per la loro riduzione, il Gruppo non ha fissato uno specifico target di
riduzione, in quanto rappresentavano meno del 4% delle emissioni di Scope 1 e Scope 2 totali nel 2017 (anno base del target certificato dalla SBTi). Pertanto,
sono considerate marginali e rientrano nei criteri di esclusione secondo la metodologia SBTi, che fissa un margine del 5% sulle emissioni totali di Scope 1 e

Scope 2.

(2) Non si e potuto validare ufficialmente il target da SBTi perché i target devono coprire un minimo di 5 anni e un massimo di 15 anni dalla data in cui il target
viene presentato alla SBTi per una convalida ufficiale”. Tuttavia soddisfano il percorso di 1,5 °C stabilito dalla SBTi per il settore dei servizi elettrici (approccio

di decarbonizzazione settoriale, SDA).

(3) Siprevede di richiedere certificazione SBTi del target a giugno 2022 e, comunque, in funzione delle tempistiche accordate da SBTi.
(4) Nel rispetto dellimpegno “Net Zero” del Gruppo, che include sia le emissioni dirette sia quelle indirette, verranno presi in considerazione target puntuali
anche sulle ulteriori componenti di emissioni Scope 2 e Scope 3 in linea con il “Net Zero Standard” che la SBTi ha pubblicato a ottobre 2021.
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La strategia del Gruppo Enel rispetto allo scenario IEA “’Net Zero”

Lo scenario “Net Zero” dellAgenzia Internazionale dell'E-
nergia (IEA NZE) delinea uno dei possibili percorsi per rag-
giungere l'azzeramento delle emissioni globali nette entro
il 2050. E lo scenario piti ambizioso tra quelli definiti dall’A-
genzia, sviluppato con l'obiettivo di ottenere una riduzione
delle emissioni del sistema energetico in linea con l'obietti-
vo di contenere 'aumento medio delle temperature globali
entro +1,5 °C. Rispetto agli altri scenari previsti dalla IEA,
esiste un gap di riduzioni di emissioni da colmare attraver-
so una forte accelerazione in termini di policy, di tasso di
elettrificazione e di sviluppo di capacita rinnovabile. Anche
questo scenario, come tutti quelli sviluppati dalla IEA, si
basa su processi industriali e modelli di consumo a oggi
noti e su tecnologie a oggi esistenti, mentre non include
eventuali disruption tecnologiche che potrebbero emer-
gere nei prossimi anni.

Lo scenario IEA NZE & particolarmente utile per gli opera-
tori di business allo scopo di valutare la sostenibilita del-
le proprie strategie rispetto a uno scenario “Net Zero” al
2050. La roadmap verso emissioni nette zero delineata
in questo scenario, in particolare, fornisce utili signpost a
livello globale e regionale rispetto all'evoluzione della pe-

Il Piano di Sostenibilita

La centralita delle persone & uno dei pilastri della strategia
sostenibile di Enel.

Il Gruppo si impegna a fornire le migliori condizioni e op-
portunita per le persone che lavorano in azienda, con l'o-
biettivo di affrontare le sfide della transizione energetica, in
linea con I'impegno promosso dalle Nazioni Unite sulla “just
transition” e sottoscritto nel 2019. Programmi di upskilling
e reskilling e formazione specifica sulle competenze digi-
tali sono affiancati da piani di azione dedicati allo sviluppo
dei dipendenti e alla valorizzazione delle diversita, diretti a
creare un ambiente di lavoro piu inclusivo mediante obiet-
tivi puntuali, anche in merito all'ascolto dei dipendenti e
alla valutazione delle performance. In questo contesto, il
Gruppo ha incrementato, rispetto all'anno precedente, gli
obiettivi relativi alla percentuale di donne manager e mid-
dle manager, per raggiungere rispettivamente il 26,8% e il
33,4% al 2024.

Allo stesso tempo, uno dei pilastri della strategia sosteni-
bile si fonda sull'importanza del rapporto con le comunita
locali in cui il Gruppo opera, impegnandosi a raggiungere,
nel periodo 2015-2030: 5 milioni di beneficiari di unistru-
zione di qualita (SDG 4); 20 milioni di beneficiari per quanto
riguarda I'energia pulita e accessibile (SDG 7); 8 milioni di
beneficiari in termini di lavoro dignitoso e crescita econo-

netrazione delle tecnologie ritenute necessarie per rag-

giungere l'obiettivo. Tuttavia, non sono sempre disponibili

dettagli a livello locale per testare assunzioni e ipotesi di

business di maggiore granularita.

Rispetto alla strategia di Enel, i principali punti da rilevare

sono relativi a:

* uscita dalla generazione a gas entro il 2040, con una
roadmap che non prevede nessun ricorso a tecnologie
o soluzioni di cattura della CO,, non compatibili con il
posizionamento strategico e tecnologico del Gruppo.
Cio prefigura pertanto un obiettivo zero, non “net” zero,
sulle emissioni dirette, caratterizzato da una generazio-
ne di elettricita totalmente rinnovabile;

* prospettive di elettrificazione dei consumi finali, che
secondo la roadmap IEA NZE prevedono milestone che
lascerebbero spazio a ulteriori opportunita di business
dovute in particolare ai settori trasporto (per es., 60%
delle vendite di auto a livello globale deve essere elet-
trico; nessuna nuova immatricolazione di auto a com-
bustione interna dal 2035 ecc)) e riscaldamento/raffre-
scamento.

mica duratura, inclusiva e sostenibile (SDG 8).

A sostegno della strategia di sostenibilita del Gruppo, con-
tinua a essere centrale I'attenzione nei confronti della sa-
lute e sicurezza lungo l'intera catena del valore, resa pos-
sibile attraverso un costante e crescente monitoraggio. Il
Gruppo si impegna a promuovere attraverso la catena di
fornitura aspetti di sostenibilita e qualita nella relazione
con i fornitori; risultano inoltre fondamentali una gestio-
ne ambientale orientata alla riduzione delle emissioni, dei
consumi di acqua e delle risorse naturali e alla preserva-
zione della biodiversita; una struttura di governance solida
continua a rappresentare una delle fondamenta della stra-
tegia del Gruppo.

La transizione energetica non puod, infine, prescindere da
elementi abilitatori quali il digitale e la cyber security, per
mezzo dei quali il Gruppo si impegna nella diffusione delle
piu avanzate soluzioni e azioni di verifica delle stesse (ethi-
cal hacking,vulnerability assessment e cyber exercise che
coinvolgono impianti e siti industriali).

L'adozione di un modello di business pienamente sosteni-
bile richiede un completo ripensamento anche in termini
di circolarita. Leconomia circolare € fondamentale in par-
ticolare per due ragioni: da un lato rappresenta una leva
indispensabile per raggiungere gli obiettivi di decarboniz-
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zazione agendo lungo tutta la catena del valore®, oltre a

contribuire positivamente a risolvere una serie di ulteriori

criticita ambientali in termini di consumo di suolo, consu-
mo d'acqua, generazione di rifiuti ecc.; dall'altro I'adozione

su grande scala di tecnologie come fotovoltaico, batterie e

mobilita elettrica richiede fin da subito un approccio circo-

lare per quanto riguarda le materie prime, quelle critiche in
particolare, lungo tutta la catena del valore.

Con questa consapevolezza, da diversi anni Enel ha incluso

'economia circolare tra i propri driver strategici:

* attraverso un crescente ingaggio con i fornitori per mi-
surare la circolarita di quanto acquista (per es., il pro-
getto EPD che oggi copre le categorie strategiche del
Gruppo e rappresenta circa il 55% dei prodotti acqui-
stati a livello globale), l'implementazione di un sistema di
tracciamento delle materie prime approvvigionate, e la
co-innovazione con i fornitori puntando anche a solu-
zioni di chiusura dei cicli sviluppando con loro progetti
ad hoc;

° per quanto riguarda gli asset, puntando su nuovi mo-
delli di utilizzo ed estensione della vita utile per gli asset
in esercizio e potenziando il proprio focus attraverso
progetti di rimanifattura e riciclo per quanto riguarda gli

Il Piano Industriale 2022-2024

All'interno delle piu ampie ambizioni espresse per il posi-
zionamento del Gruppo al 2030, il Piano Industriale 2022-
2024 si pone idealmente all'inizio di un percorso di crescita
che abbraccia tutto il decennio.

Nei prossimi tre anni il Gruppo si posizionera nel quadro
degli obiettivi fissati per il 2030. In particolare, le strategie
a medio e lungo termine sono pienamente allineate con le
azioni strategiche di seguito descritte.

I. Allocare capitale a supporto di una fornitura di elettrici-
té decarbonizzata

Il Gruppo prevede di investire direttamente un totale di cir-

ca 45 miliardi di euro nel periodo 2022-2024, pari a un in-

cremento del 12% rispetto al Piano precedente, mobilitan-

do al contempo ulteriori 8 miliardi di euro circa provenienti

da terzi nel quadro del modello di business di Stewardship.

Nel periodo 2022-2024 il Gruppo prevede di investire circa
43 miliardi di euro tramite il modello di business di Owner-
ship, con un allineamento del 94% agli Obiettivi di Sviluppo

asset che vanno a fine vita;

° per quanto riguarda i clienti, da un lato aumentando la
circolarita delle soluzioni offerte da Enel X per i clienti
finali e dall'altro supportando i clienti in termini di misu-
razione e miglioramento della loro circolarita attraverso
attivita di reporting e consulenza.

Una transizione di questo tipo richiede non solo un cam-
biamento in termini di tecnologie e di modelli di business
ma anche in termini di modalita di interazione all'interno
della catena del valore e di funzionamento del modello
economico nel senso pil ampio, € a questo fine Enel sta
collaborando con Istituzioni, aziende e stakeholder in tuttii
Paesi di presenza. Tutto questo comportera inoltre una for-
te trasformazione in termini di competenze e professiona-
lita inducendo a puntare molto sulla formazione e su nuove
modalita di collaborazione tra le varie aree del Gruppo.
Si € inoltre assistito a un crescente interesse del settore
finanziario al tema negli ultimi anni ed Enel sta da tempo
integrando le proprie attivita con una vista finanziaria per
far si che le nuove iniziative siano concepite fin da subi-
to economicamente competitive (e quindi scalabili) e che
possano contribuire in termini di redditivita e derisking alle
prestazioni complessive del Gruppo.

Sostenibile (SDG) delle Nazioni Unite; in particolare, saran-
no diretti al raggiungimento degli obiettivi previsti dall'SDG
7 ("Affordable and Clean Energy”), SDG 9 (“Industry, Innova-
tion and Infrastructure”) ed SDG 11 ("Sustainable Cities and
Communities”), contribuendo tutti in tal modo alla lotta al
cambiamento climatico (SDG 13 - “Climate Action”).
Lallineamento degli investimenti previsti dal Piano Strate-
gico del Gruppo con gli obiettivi di decarbonizzazione e
riduzione delle emissioni di gas serra viene definito sulla
base di una specifica metodologia attraverso la quale gl
investimenti in rinnovabili e in power retail sono per natura
riferibili all'SDG 7, gli investimenti nella rete di distribuzione
sono riferibili all'SDG 9 e gli investimentiin Enel X sono rife-
ribili all'SDG 11. Il 94% sopra menzionato esclude quindi gli
investimenti in generazione convenzionale e in gas retail.
Inoltre, si stima che gli investimenti previsti a Piano saranno
allineati ai criteri della tassonomia UE in una percentuale
compresa tra '80% e il 90%, visto il sostanziale contributo
alla mitigazione del cambiamento climatico.

(5) A oggi si stima che circa il 45% delle emissioni a livello Pianeta sia associato a estrazione e produzione di materiali, manifattura e dismissione.
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Totale investimenti®” Capex Enel
(Emid) (Emid)
~52 44,6
I ] " @* ~94
allineati con SDG?
' [ 2
> & || @
28 42,6 38 42,6
>8 5%
allineati con
tassonomia EU?
2021-2023 2022-2024 2021-2023 2022-2024

Vecchio Piano Nuovo Piano Vecchio Piano

@ Ownership Stewardship Terze parti

(1) Vecchio Piano 2021-2030 include Capex consolidate in Stewardship di Enel X.
(2) Siriferisce solo a Capex relative al modello di Ownership.

Nel medesimo periodo il Gruppo prevede inoltre di inve-

stire circa 2 miliardi di euro (di cui il 27% in rinnovabili, il 17%

nella rete di distribuzione e il restante 56% per abilitare I'e-
lettrificazione dei clienti) nel quadro del modello di business

di Stewardship mediante apporti di capitale e acquisizioni di
partecipazioni di minoranza, mobilitando al contempo ulte-

riori 8 miliardi di euro circa di investimenti provenienti da terzi. °
Gli investimenti in generazione convenzionale sono previsti in
riduzione progressiva nell'arco di piano.

Sul totale degli investimenti del Gruppo previsti dai modelli di

Ownership e di Stewardship per il 2022-2024-

* circa 19 miliardi di euro si prevede siano destinati alle Rin-
novabili, in particolare in Paesi dove il Gruppo beneficia di
un business integrato con i clienti finali. Si prevede che la
capacita rinnovabile totale del Gruppo aumenti a 77 GW

Capex lordi

a3%
44% 4

‘s% X

5% W 2022-2024

42,6 €mid

2022-2024
42,6 €mid

® Paesi Tier 1
Altri Paesi

Nuovo Piano

dai 53 GW installati alla fine del 2021. Di conseguenza, si
stima che la produzione a zero emissioni raggiunga il 77%
nel 2024 e che nello stesso periodo le emissioni di CO, per
kWh diminuiscano di oltre il 35% rispetto al 2021, posizio-
nando il Gruppo verso il conseguimento dei propri obietti-
vi “Net Zero” nei tempi previsti;

circa 18 miliardi di euro si prevede siano destinati al busi-
ness Infrastrutture e Reti, con un aumento del 12% rispetto
al Piano precedente, come risultato di maggiori investi-
menti in Europa, che & previsto facciano leva anche sulle
opportunita create dai Piani Nazionali di Ripresa e Resilien-
za lanciati nellUE. Grazie a questi investimenti, che han-
no l'obiettivo di migliorare ulteriormente i livelli qualitativi
e di resilienza della rete, si stima che la RAB del Gruppo
raggiunga i 49 miliardi di euro, in crescita di quasi il 14%
rispetto al 2021.

Capex destinati a Paesi Tier 1
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Il. Abilitare l'elettrificazione della domanda di energia dei
clienti

Grazie al nuovo modello del Gruppo incentrato sui clienti,
il margine integrato ¢ atteso in crescita di 1,6 volte entro il
2024 rispetto al 2021. Nei prossimi tre anni si prevede che i
ricavi da clienti aumentino del 26% e le vendite di elettricita
crescano del 25%. Cio sara accompagnato da una dimi-
nuzione di circa il 15% del costo complessivo dell'energia
venduta rispetto al 2021, che & anche frutto di una riduzio-
ne di circa il 23% nel costo medio di produzione.

lll. Fare leva sulla creazione di valore lungo tutta la value
chain

La gestione attiva degli asset verra utilizzata per completare

il processo di semplificazione del Gruppo Enel e rendere di-

sponibili risorse che saranno impiegate per cogliere ulteriori

opportunita di crescita. Si prevede che queste azioni produ-

cano un incremento degli utili di 300 milioni di euro a regime.

EBITDA cumulato per GBL
(Emld)

)¢

42%

36% :
2022-2024 19,2
60-62 €mid

Si prevede che alla crescita dell'EBITDA ordinario di Gruppo

contribuiscano i seguenti fattori:

° la crescita delle Rinnovabili & il principale driver del pe-
riodo, con un contributo previsto di circa 2,0 miliardi di
euro, su un totale contributo del business della genera-
zione di 2,9 miliardi di euro; si prevede che l'evoluzione
del portafoglio di generazione si traduca in una crescita
del 45% dellEBITDA di Enel Green Power® nel periodo di
Piano, nello specifico dai 6,0 miliardi di euro nel 2021 a 8,7
miliardi di euro nel 2024;

* |'EBITDA del business Clienti & previsto in crescita di circa
il 40% nel periodo di Piano, raggiungendo 4,9 miliardi di

(6) Incluse le attivita di generazione convenzionale.
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Margine integrato
in Paesi Tier 1
(Emld)

|
I

2021 2024 2030

Alivello di Gruppo, si prevede che I'EBITDA ordinario cresca
del 11% dai 19,2 miliardi di euro del 2021 a un valore com-
preso fra 21,0 e 21,6 miliardi di euro nel 2024.

Evoluzione EBITDA nel periodo 2021-2024

1,8)-(1,2
2.9 . (1,8)-(1,2)

(1,8)
5,4 €mid
Crescita
del business
EBITDA  OpenFiber Generazione  Clienti Reti  Gestione attiva EBITDA
2021 del portafoglio 2024

ealtro

euro nel 2024 dai 3,4 miliardi di euro del 2021. Tale cre-
scita & guidata dalle iniziative del Gruppo per una strate-
gia integrata a livello commerciale e di capacita di gene-
razione, dall'apporto di volumi di elettricita nel mercato
libero e dai bisogni incrementali di servizi aggiuntivi;

* [|'EBITDA del business Infrastrutture e Reti € previsto in au-
mento del 16% a 8,7 miliardi di euro nel 2024 dai 7.7 mi-
liardi di euro del 2021. | principali fattori di crescita sono
l'aumento della RAB, trainato dai maggiori investimenti, i
programmi di efficientamento, gli aumenti tariffari per ef-
fetto dellindicizzazione all'inflazione, soprattutto in Ame-
rica Latina, e I'incremento dei volumi di energia distribuita.
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Si prevede che |'utile netto ordinario aumenti di circa il 20%
dai 5,6 miliardi dieuro del 2021 a un valore compreso fra6,7 e
6,9 miliardi di euro nel 2024, grazie alle dinamiche operative
sopra descritte e alla continua ottimizzazione della gestione
finanziaria di Gruppo. Questa ottimizzazione sara conseguita
soprattutto mediante I'aumento delle fonti di finanziamento
sostenibili, che si prevede rappresenteranno circa il 65% del
debito lordo totale nel 2024, portando a un costo dell'inde-
bitamento lordo che si prevede diminuisca al 2,9% nel 2024
rispetto al 3,56% del 2021.

Si prevede che la leva finanziaria si mantenga stabile, con
un rapporto net debt/EBITDA del Gruppo pari a 2,9 volte nel
periodo di Piano e un indebitamento netto di Gruppo pre-
visto a 61-62 miliardi di euro nel 2024 da 52 miliardi di euro
nel 2021.

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

La politica dei dividendi di Enel per il periodo resta semplice,
prevedibile e interessante. E previsto che gli azionisti riceva-
no un dividendo per azione (DPS) fisso che si prevede cresca
del 13% dal 2021 al 2024, fino a raggiungere 0,43 euro/azio-
ne. Si stima che la crescita attesa a livello di utili, sommata
al rendimento sottostante del dividendo (“Dividend Yield”), si
tradurra in un rendimento totale di circa il 13%.

_EBITDA 492 19-196 20-20,6 21-21,6
ordinario (€mid)
. CAGR
Crescita dei risultati
dei risultati /
Utile netto
ordinario (€mld) 5,6 5,6-5,8 6,1-6,3 6,7-6,9
>13%
DPS
Fisso (€/azione) 0,38 0,40 0,43 0,43
Creazione
. Media
di valore Dividend Yield
Dividend o o, o o
Yield implicito” 5.4% 5.7% 6,1% 6,1%
(1) Prezzo azione Enel: 7 €/azione.
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Scenario di riferimento

Il contesto macroeconomico

I contesto economico mondiale nel 2021 ¢ stato caratteriz-
zato da una generalizzata ripresa economica con una cre-
scita del PIL mondiale di circa il 58% su base annuale nel
2021, a seguito di una netta caduta di circa il 3,56% nell'anno
precedente. Tale recupero & stato reso possibile, soprattutto
nei Paesi piu sviluppati, attraverso un significativo supporto
fiscale dei Governi e a una rapida ed efficace vaccinazione
che ha limitato, specialmente nel secondo semestre, I'intro-
duzione di significative restrizioni sulle attivita e sulla mo-
bilita. Tuttavia, la diversa velocita di copertura vaccinale tra
Paesi sviluppati € in via di sviluppo si € anche riflesso in modo
sostanziale sui tassi di crescita del PIL definendo una chiara
eterogeneita sulle tendenze di recupero delle economie.

Le generalizzate riaperture a inizio 2021 grazie alle prime
somministrazioni dei vaccini hanno generato elevati squilibri
tra domanda e offerta su scala globale causando forti distor-
sioni sulle catene di approvvigionamento e, di conseguen-
za, spingendo verso lalto i prezzi delle materie prime. Tali
pressioni inflattive si sono riversate anche sui prezzi dei beni
intermedi e di consumo, creando spirali inflazionistiche che,
accompagnate da severi colli di bottiglia dovuti a interruzioni
logistiche, sono attese anche nel 2022.

Nei Paesi avanzati, il secondo semestre & stato caratterizzato
da un inatteso rallentamento delleconomia a causa di fat-
tori tra loro collegati, come le riacutizzazioni dei contagi da
COVID-19 innescate dal propagarsi di nuove varianti su scala
mondiale e colli di bottiglia dovuti a interruzioni logistiche.
Con una domanda in ripresa supportata dalle riaperture, i li-
miti nella produzione accompagnata dai gia crescenti prezzi
delle materie prime hanno generato severe pressioni inflatti-
ve facendo raggiungere livelli record d'inflazione.

Il PIL degli Stati Uniti, in aumento del 5,7% su base annuale nel
2021, & cresciuto nel secondo semestre meno delle attese di
inizio anno a causa di rallentamenti generali dei consumi pri-
vati e della produzione industriale dovuti alle diverse ondate
di contagi da COVID-19, alla riduzione di supporto fiscale ai
privati caratteristico nei primi mesi della crisi pandemica, alla
mancanza di offerta di materie prime e a prezzi dellenergia
in forte crescita. Per il 2022, le proiezioni confermano un ral-
lentamento delleconomia, poiché il supporto dei risparmi
privati in eccesso, che hanno rappresentato un fattore trai-
nante per la ripresa di inizio 2021, andra a scemare, oltre che
una politica monetaria meno accomodante, con I'annuncio
del tapering sugli acquisti di titoli da parte della Federal Re-
serve e possibili aumenti dei suoi principali tassi di interesse
di riferimento gia nel corso di quest'anno. Persistono, inoltre,
rischi significativi legati alla situazione pandemica, pressioni
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inflattive almeno fino a fine anno e incertezza politica per le
elezioni di meta mandato a novembre 2022.

In Eurozona, l'economia reale ha segnato una netta ripresa
sia nel secondo sia nel terzo trimestre 2021, con il PIL an-
nuale in crescita del 5,2%. Tuttavia, la ripresa economica ha
rallentato nel quarto trimestre a causa di repentini aumenti
dei prezzi energetici e di nuove ondate di casi per la variante
Omicron che hanno spinto molti Paesi a reintrodurre chiu-
sure delle attivita e restrizioni sulla mobilita. Gli aumenti dei
prezzi del comparto energia rappresentano un fattore di ri-
schio cruciale soprattutto per la produzione industriale, piu
sensibile dei consumi privati, e quindi per le prospettive di
crescita nel 2022. Tuttavia, tali pressioni inflattive per gli alti
prezzi dell'energia e del gas naturale avranno impatti etero-
genei sull'Eurozona, e gli investimenti saranno significativa-
mente supportati dal piano di recupero Next Generation EU.
Infine, la politica monetaria decisa dalla Banca Centrale Eu-
ropea rimarra accomodante nel 2022, anche se & stato an-
nunciato che l'imponente programma di acquisto di titoli per
I'emergenza pandemica (PEPP) andra a ridursi gradualmente,
ma non prima di marzo.

In America Latina, il progresso delle campagne vaccinali na-
zionali ha portato a un drastico calo dei casi di COVID-19 nel
secondo semestre 2021. Lassociata riapertura delle econo-
mie nazionali € coincisa con un aumento globale dei prezzi
del cibo e dellenergia, un contesto di valute locali deboli e
periodi di siccita grave in numerose zone rilevanti dell'area.
Questi fenomeni hanno comportato un generale aumento
del livello dei prezzi con l'inflazione attestatasi, in molti casi,
ben al di sopra dei target delle banche centrali locali. Leco-
nomia dell’Argentina ha mostrato segnali di ripresa con il PIL
in crescita del 9,8% su base annuale nel 2021. Persistono
problemi strutturali riguardanti principalmente inflazione e
finanze pubbliche ma proseguono le trattative con il Fondo
Monetario Internazionale su una ristrutturazione del debito
per evitare il default nel 2022. In Brasile, la maggioranza dei
settori economici ha recuperato i livelli pre-pandemia con
una crescita del PIL stimata intorno al 4,7% su base annua-
le nel 2021. Gli alti livelli d'inflazione hanno comportato una
politica monetaria restrittiva che, unita a un contenuto con-
tributo alla crescita delle riaperture, scaturite dal processo di
vaccinazione, proietta il Paese verso un 2022 di stagfiazione.
Ulteriori rischi al ribasso sono dati dallincertezza politica con
il precedente presidente Lula favorito per le prossime ele-
zioni. Leconomia cilena ¢ stata trainata nel 2021 dalla ripresa
del consumo privato e degli investimenti che hanno com-
portato un aumento del PIL su base annuale del 12%. | rischi
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attuali provengono principalmente dalle incertezze legate
alle scelte che fara il neo-eletto candidato di sinistra Gabriel
Boric che, in un contesto di inflazione oltre il target nazionale
e un deficit delle partite correnti in crescita, potrebbe porta-
re avanti programmi troppo radicali con conseguenze sugli
asset cileni tra cui la valuta locale, che ha avuto ripercussioni
negative all'inizio del 2022. In Colombia, pressioni valutarie e
inflazionistiche hanno comportato un aumento generalizza-
to dei prezzi con linflazione annuale attestatasi al 3,5% nel
2021. Per il 2022 rischi al ribasso sono rappresentati da un

PIL e inflazione®

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

rallentamento dei prezzi del petrolio e della domanda globale
nonostante una crescita del PIL su base annuale pari al 9,6%
nel 2021. In Peru, per effetto delle riaperture e di una politica
monetaria accomodante, il PIL & cresciuto su base annuale
del 12,9% nel 2021. Per il 2022 i rischi di una crescita bassa
o moderata sono riconducibili principalmente alla rimozione
degli attuali stimoli fiscali € monetari e alla forte incertezza
politica, con il presidente Castillo sopravvissuto a un tentati-
vo diimpeachment dopo soli quattro mesi dall'insediamento.

% PIL Inflazione

Italia 6,5 -9,0 2,0 -0,1 2,1
Spagna 50 -10,8 30 -0.3 33
Portogallo 4,9 -84 - - -
Grecia 88 -8,8 - - -
Argentina 9.8 -9.9 481 42,0 6,1
Romania 6,3 -37 41 2,6 15
Russia 44 -30 6,7 34 33
Brasile 47 -4,2 83 33 50
Cile 12,0 -6,0 45 30 15
Colombia 96 -6,8 35 25 10
Messico 5,2 -84 5,7 34 2.3
Peru 129 -11,0 4,0 18 2,2
Canada 47 -5,2 34 0.8 26
Stati Uniti 57 -34 47 12 35
Sudafrica 47 -6,4 45 33 12
India - N 51 6,8 -17

(1) IvaloridiPIL e inflazione sono la migliore stima disponibile alla data di pubblicazione e saranno soggetti a revisioni da parte degli istituti di statistica nazionali

nei prossimi mesi.

Fonte: Istituti Nazionali di Statistica ed elaborazioni Enel su dati ISTAT, INE, EUROSTAT, IMF, OECD, Global Insight.

Tassi di cambio

m 2020 2021-2020
Euro/Dollaro statunitense 118 114 3,39%
Euro/Sterlina britannica 0,86 0,89 -349%
Euro/Franco svizzero 1,08 107 0,93%
Dollaro statunitense/Yen giapponese 110 107 2,80%
Dollaro statunitense/Dollaro canadese 1,25 1,34 -7,20%
Dollaro statunitense/Dollaro australiano 1,33 1,45 -9,02%
Dollaro statunitense/Rublo russo 7371 72,29 1,93%
Dollaro statunitense/Peso argentino 95,16 70,68 25,73%
Dollaro statunitense/Real brasiliano 540 516 4,44%
Dollaro statunitense/Peso cileno 760,72 791,61 -4,06%
Dollaro statunitense/Peso colombiano 3.74797 3.692,87 1.47%
Dollaro statunitense/Sol peruviano 3,88 3,50 9,79%
Dollaro statunitense/Peso messicano 20,29 21,48 -5,86%
Dollaro statunitense/Lira turca 8,90 702 21,12%
Dollaro statunitense/Rupia indiana 73,93 74,08 -0,20%
Dollaro statunitense/Rand sudafricano 14,79 16,46 -11,29%
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Il settore dell’energia

Il contesto energetico - Commodity 2021

Nel corso del 2021 il mercato petrolifero ha visto una mar-
cata crescita dei propri indici, dovuta all'ottimismo per la
ripresa dell'attivita economica, unita alle misure cautelari
dellOPEC+ in materia di tagli alla produzione, che hanno
determinato tensioni sugli indici di prezzo nel secondo e
terzo trimestre. Dopo aver raggiunto un picco nel mese di
ottobre, anche a seguito della diffusione di nuove varianti
di COVID-19, i prezzi hanno iniziato ad assestarsi, attestan-
dosi al di sotto dei 75 $/barile nel mese di dicembre.

Durante il 2021 il mercato del gas europeo ha registrato
una elevata volatilita, determinata da fattori sia di domanda
sia di offerta. Nel primo semestre dell'anno le temperature
piu basse della media € una heating season protrattasi fino

a maggio hanno determinato un progressivo depaupera-
mento degli stoccaggi gas in Europa, con conseguente
aumento della domanda durante i mesi estivi.

Sul fronte dell'offerta, invece, le esportazioni di GNL dagli
Stati Uniti sono state attirate sul mercato asiatico, acuendo
la scarsita della commodity.

Il rialzo dei prezzi del gas, unito alla forte domanda cinese, ha
determinato a sua volta lincremento dei prezzi del carbone,
che hanno raggiunto un picco di 231 $/t nel mese di otto-
bre, per poi diminuire gia a novembre al di sotto dei 150$/t
a seguito alla riapertura di alcuni giacimenti in Cina, che ha
determinato un allentamento della tensione lato offerta.

m 2020 2021-2020
Brent $/bbl 71 43 65,1%
API2 S/t 120 50 -
TTF €/MWh 46 9 -
CO, €/t 53 25 -
Rame S/t 9.310 6.177 50,7%
Alluminio S/t 2472 1.704 45,1%
Nichel S/t 18.461 13787 33,9%

In aumento anche le quotazioni dellETS CO,, a seguito del
forte commitment espresso dalle autorita europee, culmi-
nato nell'approvazione a luglio del pacchetto “Fit for 55",
in cui si esprime la volonta di abbattere le emissioni di CO,
di almeno il 55% entro il 2030. Le aspettative di prezzi in
crescita, unite alla tensione sul mercato gas e allaumento
di posizioni speculative su questo mercato, hanno deter-
minato il rialzo del prezzo della commodity, che alla fine di
dicembre si attestava al di sopra degli 80 €/t.

Analogamente a quanto accaduto per le commodity ener-
getiche, il 2021 & stato un anno molto volatile e caratteriz-
zato da forti rialzi anche per i prezzi dei principali metalli
industriali. La ripresa delle attivita economiche post CO-
VID-19, da un lato, e I'avvio dei piani di investimento e ripre-
sa a livello globale incentrati sulla transizione energetica,
dall'altro, hanno spinto in forte rialzo la domanda di metalli.
In parallelo l'offerta, intrinsecamente poco elastica e appe-
santita sia da criticita legate alla disponibilita sia da colli di
bottiglia di natura logistica e di trasporto, non € riuscita a
seguire il ritmo di crescita della domanda generando scar-
sita sul mercato con conseguente forte rialzo dei prezzi.
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Per quanto riguarda rame e alluminio, dopo i massimi rag-
giunti durante 'anno (oltre 10.000 $/t a maggio per il rame
e intorno ai 3.000 S/t a ottobre per I'alluminio), i prezzi sem-
brano essersi stabilizzati durante 'ultimo trimestre, anche
se su livelli elevati, con fondamentali di mercato meno tesi
anche all'orizzonte.

Similmente, per quanto concerne l'acciaio, dopo i picchi
registrati nel terzo trimestre 2021, abbiamo assistito a un
calo della domanda derivante sia dal rallentamento dell'e-
conomia cinese, sia dalle limitazioni di natura ambientale ed
energetica che hanno frenato la produzione delle fonderie
in Estremo Oriente. Tutto cid ha consentito una sostanziale
stabilizzazione dei prezzi negli ultimi mesi dell'anno.

Per quanto riguarda infine i metalli per le batterie, in parti-
colare nichel, litio e cobalto, abbiamo assistito a prezzi in
continua ascesa durante tutto I'arco dell'anno, trascina-
ti da fondamentali di mercato tesi e in particolare da una
domanda dal settore dei veicoli elettrici ed energetico in
generale che non ha visto rallentamenti.
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Si rimanda al capitolo “Lotta al cambiamento climatico e alla gestione circolare delle materie prime legate alla tran-

sostenibilita ambientale” per un approfondimento relativo

sizione energetica.

| mercati dell’energia elettrica e del gas naturale

La domanda di energia elettrica

Andamento della domanda di energia elettrica™

TWh

Italia 319,3 302,8 5,4%
Spagna® 256,4 250,1 2.5%
Romania 62,2 59,3 4,9%
Russia®® 820,1 7786 5,3%
Argentina 1387 1317 5,3%
Brasile 609,0 5866 3.8%
Cile 815 7 4,9%
Colombia 741 704 5,3%

(1) Allordo delle perdite di rete.
(2) Dato nazionale
(3) Europa/Urali.

Fonte: elaborazioni Enel su dati TSO. | valori sono la migliore stima disponibile alla data di pubblicazione e potrebbero essere soggetti a revisioni da parte dei TSO

nei prossimi mesi.

Il 2021 e stato caratterizzato da una generalizzata ripresa
dei consumi elettrici, tornati nella maggior parte dei Paesi
di presenza a livelli pre-pandemici.

In Italia la domanda elettrica € cresciuta del 5,4%, complice
la progressiva riapertura di vari settori delleconomia. In re-
cupero anche la Spagna, che registra una crescita del 2,5%
rispetto al 2020, anche se si attesta al di sotto dei livelli
pre-pandemici (-2,9% vs 2019). Questa differenza e dovuta
alla piu lenta ripresa dalla normale attivita economica, che
ha pesato sulla domanda del settore terziario, unita a tem-
perature estive al di sotto della media stagionale.

Gli alti prezzi dell'energia elettrica registrati in Europa nel

| prezzi dell’energia elettrica

Prezzi dell’energia elettrica

quarto trimestre hanno comunque avuto un impatto sui
consumi industriali, e si prevedono fenomeni di demand
destruction anche sul primo trimestre 2022, stante l'attua-
le tensione sui mercati europei.

In aumento anche i consumi in Russia e Romania, rispetti-
vamente del 5,3% e del 4,9%.

Dinamiche analoghe sono state registrate in America La-
tina, in cui la domanda elettrica & cresciuta in media del
4,8%. Particolarmente sostenuta € stata la crescita regi-
strata in Argentina (+5,3%), in Colombia (+5,3%) e in Cile
(+4,9%); in quest'ultimo Paese la domanda era cresciuta
anche nel 2020, seppur in misura molto lieve (+0,8%).

Prezzo medio Prezzo medio

Variazione prezzo Variazione prezzo

baseload 2021 medio baseload peakload 2021 medio peakload

(€/MWh) 2021-2020 (€/MWh) 2021-2020

Italia 125,0 86,1 139,8 95,2
Spagna 1115 775 120,8 84,8

Rispetto al 2020, i prezzi dell'energia elettrica in Italia € Spa-
gna sono fortemente aumentati, a causa delle dinamiche
rialziste registrate nel 2021 sui mercati delle commodity.

In particolare, il forte aumento del prezzo del gas, congiun-

tamente a una minor produzione delle fonti rinnovabili e ad
alcune manutenzioni di centrali nucleari in Europa, ha por-
tato i prezzi dell'energia elettrica di Italia e Spagna ad au-
mentare di oltre il 220% rispetto al 2020, raggiungendo nel
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corso del quarto trimestre 2021 veri e propri massimi stori-
ci. Si ritiene che la tensione sui prezzi dell'energia elettrica
registrata alla fine del 2021, continuera anche nel 2022.

Andamento dei prezzi nei principali mercati

Di seguito la tabella che riepiloga i prezzi dei mercati finali
per i principali segmenti di consumo.

Centesimi di euro/kWh

m 2020 2021-2020
Mercato finale (residenziale)®
ltalia 0,1432 0,1357 55%
Romania 0,1115 0,1043 6.9%
Spagna 0,1358 0,1219 11,4%
Mercato finale (industriale)®
ltalia 0,0939 0,0867 8,3%
Romania 0,0824 0,0869 -5,2%
Spagna 0,0931 0,0834 11,6%
(1) Prezzo annuale al netto imposte - consumo annuo compreso tra 2.500 kWh e 5.000 kWh.
(2) Prezzo annuale al netto imposte - consumo annuo compreso tra 70.000 MWh e 150.000 MWh.
Fonte: Eurostat.
I mercati del gas naturale
Domanda di gas naturale
Miliardi di m®

m 2020 2021-2020
Italia 75,0 70,0 5,0 71%
Spagna 325 310 15 4,8%

La ripartenza di vari settori dell'economia, unita a un inver-
no particolarmente lungo e rigido nell'emisfero settentrio-
nale, ha trainato la domanda globale di gas nel 2021.

Domanda di gas naturale in Italia

In ltalia e Spagna la domanda & cresciuta rispettivamente

del 71% e del 4,8%.

Miliardi di m®

m 2020 2021-2020
Reti di distribuzione 334 310 24 77%
Industria 14,0 13,0 10 77%
Termoelettrico 259 25,0 0.9 3.6%
Altro 17 10 07 70,0%
Totale 75,0 70,0 50 7.1%

(1) Include altri consumi e perdite.

Fonte: elaborazioni Enel su dati del Ministero dello Sviluppo Economico e di Snam Rete Gas.

In Italia 'aumento della domanda rispetto al 2020 & stato
pari al 7.1%, particolarmente forte nelle reti di distribuzione
(+77%) e nell'industria (+77%), a causa della maggior do-
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manda di gas per riscaldamento e produzione industriale;
meno marcato, ma comunqgue significativo, il recupero del

settore termoelettrico (+3,6%).
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Cambiamento climatico e scenari di lungo termine

Enel promuove la trasparenza nella propria disclosure re-
lativa al cambiamento climatico e lavora per mostrare ai
propri stakeholder che sta affrontando il cambiamento
climatico in modo diligente e determinato. Enel si € pub-
blicamente impegnata ad adottare le raccomandazioni
della Task Force on Climate-related Financial Disclosures
(TCFD) del Financial Stability Board e a seguire tutti gli ag-
giornamenti pubblicati. Il Gruppo sta anche integrando
le “Guidelines on reporting climate-related information”
pubblicate dalla Commissione Europea nel giugno 2019,
che, insieme alla TCFD e allo standard GRI, costituiscono

Analisi di scenario

La valutazione del contesto esterno e della sua evoluzio-
ne costituisce una parte fondamentale su cui si basa la
definizione della strategia di Enel: in un mondo comples-
so e in condizioni di incertezza rispetto al futuro, definire
una strategia solida e resiliente &€ di cruciale importanza
per alimentare la creazione di valore per tutti gli stakehol-
der. Il processo di pianificazione strategica di Enel parte
quindi dall'analisi dell'evoluzione dell'ambiente esterno,
con particolare riferimento al cambiamento climatico e al
processo di transizione energetica. A tal fine, il Gruppo
adotta un approccio strutturato per I'analisi di scenario,
con l'obiettivo di massimizzare le opportunita e mitigare
i rischi.

La pianificazione tramite I'utilizzo di scenari si basa sulla
definizione di “futuri alternativi’, definiti da alcune variabili
di incertezza chiave quali, per esempio, il raggiungimento
degli obiettivi definiti nell’Accordo di Parigi o lo sviluppo
tecnologico. Rispetto a un approccio di forecasting, gli
scenari offrono maggiore flessibilita e permettono di pre-
pararsi ad affrontare rischi e cogliere opportunita. Infatti,
l'approccio di forecasting comprende proiezioni basate
su tendenze passate, che quindi non anticipano cambia-
menti, rischi o incertezze significative.

In Enel gli scenari vengono utilizzati nei processi di piani-
ficazione, allocazione di capitale, posizionamento strate-
gico e valutazione dei rischi e della resilienza della strate-
gia. Lelaborazione di scenari aiuta le aziende a prendere

il principale framework relativo alla divulgazione da parte
del Gruppo delle tematiche legate al cambiamento clima-
tico nel corso del 2021. In merito alle analisi di scenario,
Enel & stata coinvolta in un gruppo di lavoro per sviluppa-
re specifiche raccomandazioni a supporto dell'attuazione
delle linee guida della TCFD su tale ambito. Il TCFD Advisory
Council ha lavorato sugli scenari nel 2020 e da allora Enel
e stata coinvolta in diverse iniziative riguardanti le analisi
di scenario, condividendo la propria esperienza a supporto
di unimplementazione sempre piu diffusa e trasparente di
tali pratiche in un numero crescente di aziende.

decisioni strategiche in condizioni complesse e incerte,
esplorando futuri plausibili alternativi, consentendo di
disegnare diversi percorsi, tempistiche e opzioni di mi-
tigazione ed eseguire analisi basate sui rischi chiave per
sfidare il pensiero strategico.

Nel corso del 2021 la definizione del framework di scena-
rio & stata oggetto di un workstream specifico a supporto
del processo decisionale (“dialogo strategico”). La tema-
tica & stata analizzata con workshop dedicati con il top
management, che hanno riguardato l'identificazione dei
principali trend, disruption, incertezze future e possibili
narrative di scenario.

Nell'ambito del processo per la definizione degli scena-
ri Enel di lungo termine, i trend di medio e lungo termine
identificati sono stati analizzati in modo approfondito e i
risultati dell'analisi sono confluiti in un documento di sin-
tesi della visione industriale a uso interno (“Industry View").
Tale documento, elaborato a supporto del processo de-
cisionale, fornisce una panoramica delle forze strutturali,
delle macro-tendenze, delle potenziali disruption e del-
le tecnologie che incidono sullo sviluppo dell'industria e
dell'economia, e ne descrive i potenziali impatti sull'attivita
aziendale. Rappresenta quindi una base di riferimento per
la definizione di azioni volte a guidare, prevenire e adattar-
si a cambiamenti ed evoluzioni sui business di riferimento,
nonché a cogliere le opportunita a essi associate, svilup-
pando anche una consapevolezza dei rischi connessi.
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una "biblioteca” di tendenze principali. modelli interni e sull'analisi
che alimentano il "dialogo di dati e indicatori di
strategico” e la pianificazione performance provenienti da
degli scenari. report rilevanti.

h 4
Scenari interni Enel

The future

Visione completa sulle varianti macroeconomiche, .
finanziarie, energetiche e climatiche. e~y
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Allinterno di questo framework, ogni narrativa di scenario
€ stata elaborata in modo da assicurare coerenza tra gli
scenari di transizione energetica e gli scenari climatici, sulla
base dei quali sono analizzati i fenomeni fisici acuti e cronici.

Lattivita di benchmarking degli scenari esterni sopracitata
rappresenta un punto di partenza fondamentale per costru-
ire scenari interni robusti. Esistono molti scenari energetici
globali di transizione, pubblicati da vari provider e progettati
per una vasta gamma di scopi, dalla pianificazione governa-
tiva al supporto dei processi decisionali aziendali. L'attivita di
benchmarking consiste nell'analisi degli scenari prodotti da
enti e organizzazioni esterne al fine di confrontarne i risultati
in termini di mix energetici, trend emissivi e scelte tecnolo-
giche, e di identificare per ciascuno di essi i principali driver
della transizione energetica.

Gli scenari energetici globali sono tipicamente classificati

per famiglie di scenario in funzione del livello di ambizione

climatica.

° Business as usual/Stated policies: scenari energetici
basati su business as usual/politiche correnti. Fornisco-
no un punto di riferimento piuttosto conservativo per il
futuro, rappresentando l'evoluzione del sistema energe-
tico in mancanza di politiche climatiche ed energetiche

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

aggiuntive. Questi scenari non arrivano a raggiungere dli
obiettivi dellAccordo di Parigi.

Paris Aligned: scenari energetici allineati allAccordo di
Parigi, ovvero che includono un obiettivo di contenimen-
to dellaumento di temperatura media globale “ben al di
sotto di 2 °C” rispetto ai livelli preindustriali. Per raggiun-
gere tale obiettivo, gli scenari di questa categoria consi-
derano nuove e piu ambiziose politiche per l'elettrifica-
zione degli usi finali e per lo sviluppo delle rinnovabili.
Paris Ambitious: scenari energetici globali che traccia-
No un percorso verso emissioni nette di gas serra pari a
zero entro il 2050, coerente con l'obiettivo pit ambizioso
dellAccordo di Parigi, ovvero la stabilizzazione dell'au-
mento medio delle temperature globali entro 1,5 °C. Tut-
ti gli scenari di questa famiglia concordano che i driver
principali della transizione energetica verso “Net Zero”
entro il 2050 siano il processo di elettrificazione degli usi
finali e 'aumento di generazione elettrica da rinnovabili
sia nel medio sia nel lungo termine. Differiscono invece
tra loro per le soluzioni aggiuntive necessarie nel lungo
termine per colmare il gap verso l'obiettivo emissioni
nette zero, assegnando diversa rilevanza ai contributi di
differenti tecnologie e ai cambiamenti comportamentali
dei consumatori.
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In generale, quello che emerge dall'analisi sistematica dei
diversi scenari € che quelli maggiormente sfidanti dal pun-
to di vista della mitigazione del cambiamento climatico

sottendono una maggiore penetrazione del vettore elettri-
co e della generazione rinnovabile.
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newables Outlook | IRENA (2021), World Energy Transition Outlook.

Uno scenario climatico, piu scenari di transizione energetica

Uno scenario di transizione energetica rappresenta una
possibile evoluzione del contributo delle diverse fonti
energetiche in uno specifico contesto economico, sociale,
regolatorio, di policy, e in funzione delle opzioni tecnologi-
che disponibili. Le assunzioni macroeconomiche e sociali
determinano la domanda di servizio, mentre i vincoli rego-
latori, di policy e di costo definiscono il mix ottimale di tec-
nologie per soddisfare tale domanda. A ciascuno scenario
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€ associato un trend di emissioni di gas serra.

Un determinato risultato di lungo periodo di innalzamento
della temperatura pud essere invece associato a differenti
trend di emissioni di gas serra e pertanto a piu di uno sce-
nario di transizione. Infatti, ogni scenario energetico & as-
sociato, in maniera pitu 0 meno stringente, a una specifica
traiettoria climatica definita dall'Intergovernmental Panel
on Climate Change (IPCC) e di conseguenza a un range di
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incremento di temperatura, stimata con un certo grado di
probabilita in un arco temporale definito”. A loro volta, di-
versi aumenti della temperatura terrestre mondiale al 2100,
e, quindi, diversi scenari futuri di surriscaldamento globale,
modificano I'andamento anche delle altre variabili climatiche
(precipitazioni, vento ecc.), causando variazioni nell'intensita
e nella frequenza dei fenomeni fisici (ondate di calore, piog-
ge estreme ecc.). Occorre sottolineare che questi cambia-
menti riguardano l'intero globo, ma i fenomeni si manifesta-

Gli scenari Enel di lungo termine

| temi della transizione industriale ed economica verso
soluzioni che possano ridurre le concentrazioni di CO, in
atmosfera sono gli elementi caratteristici dello “scenario di
transizione energetica’, mentre le tematiche connesse ai
trend futuri delle variabili climatiche (in termini di fenomeni

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

no in maniera differenziata a livello regionale e locale.

Cio premesso, uno scenario globale energetico ¢ allinea-
to all'Accordo di Parigi quando il risultato complessivo, in
termini di trend di emissioni di gas serra, € associabile a un
incremento di temperatura media globale in linea con I'o-
biettivo di mantenere “'aumento della temperatura media
mondiale ben al di sotto di 2 °C rispetto ai livelli preindu-
striali” e di proseguire “l'azione volta a limitare tale aumen-
toalb°C"®.

acuti e cronici) definiscono il cosiddetto “scenario fisico”
Gli scenari sono costruiti nell’'ottica di un framework com-
plessivo che assicuri la coerenza tra le assunzioni di transi-
zione e le proiezioni climatiche.
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di exposure (per es.,
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interesse per Enel.
Sviluppati per gestire
i modelli di business
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Elaborazione di
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economico in grado
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Utilizzo di modelli di
sistema in grado di
ottimizzare I'utilizzo
delle tecnologie per
minimizzare emissioni
e costi

Gestione integrata sia
dell'offerta sia della
domanda di energia
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L'acquisizione e lelaborazione della grande mole di infor-
mazioni e dati necessari alla definizione degli scenari, non-
ché lindividuazione delle metodologie e delle metriche
necessarie a interpretare fenomeni complessi € — nel caso
degli scenari climatici - ad altissima risoluzione, richiedo-
no un continuo dialogo sia con i riferimenti esterni sia con

quelli interni. Per valutare gli effetti dei fenomeni di transi-
zione e fisici sul sistema energetico, per esempio, il Gruppo
si avvale di modelli che, per ogni Paese analizzato, descri-
vono il sistema energetico tenendo conto delle specificita a
livello tecnologico, socioeconomico, di policy e regolatorio.

(7) Per esempio, lo scenario SSP1-1.9 (che include le assunzioni dello scenario SSP1 e delle proiezioni climatiche RCP 1.9), che prevede un declino immediato
delle emissioni climalteranti fino a raggiungere emissioni nette zero intorno al 2050, seguito da emissioni nette negative, conduce a una stima di un aumento
medio delle temperature globali di 1,4 °C al 2081-2100, con una possibilita stimata in “molto probabile” (ovvero con un grado di probabilita tra il 90 e il 100%)
che 'aumento di temperatura media si collochi tra 1,0 € 1,8 °C. Lo scenario SSP1-2.6 considera una riduzione delle emissioni piu lenta, con il raggiungimento
delle emissioni nette nulle nella seconda meta del secolo, ed € associato a una stima dell'incremento medio della temperatura globale di 1,8 °C al 2081-2100
(best estimate), che sara molto probabilmente compreso nell'intervallo 1,3 °C-2,4 °C (very likely range).

(8) Accordo di Parigi, traduzione in italiano pubblicata nella Gazzetta Ufficiale dell'Unione Europea.
https:/eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:22016A1019(01)&from=IT.
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L'adozione degli scenari descritti e la loro integrazione nei
processi aziendali tengono conto delle linee guida della
TCFD ed ¢ un fattore abilitante alla valutazione dei rischi e
delle opportunita connessi al cambiamento climatico.

Gli scenari Enel di transizione energetica

Lo scenario di transizione descrive come produzione e con-
sumo di energia evolvono nei vari settori in uno specifico
contesto economico, sociale, di policy e regolatorio; a esso
corrisponde un trend di emissione di gas serra (GHG).

Le principali assunzioni considerate nella definizione degli
scenari di transizione energetica riguardano:

le policy e i provvedimenti regolatori locali per contrasta-
re il cambiamento climatico, quali le misure per ridurre le
emissioni di anidride carbonica e il consumo di combu-
stibili fossili, per incrementare l'efficienza energetica e la
decarbonizzazione del settore elettrico;

il contesto globale macroeconomico ed energetico (per
es., in termini di prodotto interno lordo, popolazione e
prezzo delle commodity), considerando benchmark in-
ternazionali tra cui I'International Energy Agency (IEA),
Bloomberg New Energy Finance (BNEF), International In-
stitute for Applied Systems Analysis (IIASA)®, e altri:
I'evoluzione delle tecnologie di produzione, conversione
e consumo di energia, in termini sia di parametri tecnici
di funzionamento sia di costi.

Nel 2021 Enel ha rivisto il framework degli scenari di tran-
sizione energetica di medio-lungo termine, definendo tre
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Il processo che traduce i fenomeni di scenario in informa-
zioni utili alle decisioni industriali e strategiche pu0 essere
sintetizzato in cinque passi:

Identificazione dei trend e dei fenomeni
rilevanti per il business (per es., elettrificazione
dei consumi, ondate di calore ecc))

Sviluppo di funzioni link tra scenari climatici/di
transizione e variabili operative

Individuazione dei rischi e delle opportunita

Calcolo impatti sul business (per es., A Margini,
danni, Capex)

Azioni strategiche: definizione e
implementazione (per es., capital allocation,
piani resilienza)

A7 L7 N7 E

narrative di scenario alternative.

Scenario Paris - Prevede il raggiungimento degli obiet-
tivi dell’Accordo di Parigi, quindi un livello di ambizione
climatica significativamente piu elevato del business as
usual. Lincremento di ambizione & supportato da una
maggiore elettrificazione dei consumi e da un crescente
sviluppo delle rinnovabili.

Scenario Slow Transition - Scenario caratterizzato da
una transizione energetica piu lenta, che non consente
di raggiungere gli obiettivi dell’Accordo di Parigi. Questo
scenario comporta un incremento minore delle rinno-
vabili e un processo di elettrificazione meno sostenuto
rispetto allo scenario Paris, soprattutto nel breve termine
(ritardo nell'attuazione della transizione).

Scenario Best Place - E costruito per testare ipotesi mi-
gliorative rispetto allo scenario Paris. Anche in questo
scenario gli obiettivi dellAccordo di Parigi sono raggiunti,
ma si considera un ventaglio pit ampio di opzioni tecno-
logiche: per esempio, una maggiore penetrazione dell'i-
drogeno verde, ovvero prodotto tramite elettricita rinno-
vabile, usato in maniera piu diffusa nei settori hard-to-a-
bate, facilitando il processo di decarbonizzazione verso
emissioni nette zero.

Per quanto riguarda lo IIASA, per esempio, sono stati presi in considerazione i fondamentali relativi alla domanda di commodity e alla popolazione sottostan-
te gli “Shared Socioeconomic Pathways (SSPs)", in cui si proiettano differenti scenari che descrivono I'evoluzione socioeconomica e delle policy in coerenza
con gli scenari climatici. Le informazioni derivanti dagli “SSPs” sono utilizzate, unitamente alla modellistica interna, a supporto delle previsioni di lungo pe-
riodo, come per esempio quelle della domanda elettrica e dei prezzi delle commodity.
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Enel ha scelto come riferimento per la pianificazione di lun-
go termine lo scenario Paris, che prevede il raggiungimen-
to degli obiettivi dellAccordo di Parigi, diversamente dallo
scorso anno in cui lo scenario di riferimento era a politiche
correnti. Cio nella convinzione che, a livello globale, Governi,
imprese, organizzazioni e cittadini parteciperanno efficace-
mente al comune sforzo di mitigazione delle emissioni di
gas serra. Laumento degli impegni “Net Zero” degli Stati nel
corso del 2021, che attualmente coprono '88% delle emis-
sioni globali®?, e il risultato della COP26 supportano la scel-
ta di eleggere come riferimento di lungo termine per Enel
uno scenario che raggiunga gli obiettivi di Parigi. Rispetto
alla possibilita di assumere come scenario di riferimento per
la pianificazione di lungo termine il raggiungimento dell'o-
biettivo piu sfidante dell’Accordo di Parigi, ovvero di stabi-
lizzare la temperatura media globale entro +1,5 °C, perma-
ne evidentemente l'incertezza che alcuni Paesi potrebbero
mantenersi su traiettorie inerziali, ritardando il processo di
decarbonizzazione verso emissioni nette zero entro il 2050.
Data questa premessa rispetto al contesto esterno, il Grup-
po Enel opera un modello di business di per s¢ in linea con il
massimo dell'ambizione degli obiettivi dellAccordo di Parigi,
ovvero coerente con un aumento della temperatura media

Brent ($/bbl)

API2 ($/%)
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globale di 1,5 °C al 2100. Enel ha fissato un obiettivo a lungo
termine per raggiungere zero emissioni dirette (Scope 1),
con una generazione di elettricita totalmente rinnovabile, e
zero emissioni collegate all'attivita di vendita al dettaglio di
energia (Scope 3).

Le assunzioni sugli andamenti dei prezzi delle commodity
in input allo scenario Paris sono coerenti con gli scenari
esterni che raggiungono gli obiettivi dell’Accordo di Parigi.
In particolare, si considera al 2030 una crescita sostenuta
del prezzo della CO,, causata dalla progressiva riduzione
dell'offerta di permessi a fronte di una crescente doman-
da, e una stabilizzazione dei prezzi del carbone, dovuta alla
domanda in decrescita. Per quanto riguarda il gas, si ritiene
che le tensioni sul prezzo si allenteranno nei prossimi anni
alla luce di un riallineamento tra domanda e offerta a livello
globale. Infine, si prevede una progressiva stabilizzazione
del prezzo del petrolio, di cui stimiamo il picco di domanda
intorno al 2030.

Di seguito, i valoriindicati come “Scenario Enel” rappresen-
tano le assunzioni dello scenario di riferimento del Gruppo,
utili per diverse applicazioni, quali quelle relative ad attivita
di pianificazione e valutazioni di impairment.

® Scenario Enel

Benchmark
medio®”

o
Benchmark
massimo

PY Benchmark
minimo

| | —
2020? 2030 2020%@ 2030
CO,EU-ETS(€/%) ~127 TTF (€/MWh)
~95
24,7 j .............
| | —
20202 2030 2020%? 2030
(1) Fonte: IEA, Sustainable Development Scenario e Net Zero Scenario; BNEF; IHS green case scenario; Enerdata green scenario. N.B. Gli scenari utilizzati come
benchmark sono stati pubblicati in diversi momenti dell'anno e potrebbero non essere aggiornati con le ultime dinamiche di mercato.
(2) Consuntivo.
(10) Al 28 dicembre 2021.
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| due scenari alternativi Slow Transition e Best Place vengo-
no utilizzati per gli stress test strategici, la valutazione dei
rischi e I'identificazione di opportunita di business.

Analisi dei principali elementi degli scenari
di transizione

Il Gruppo elabora scenari di transizione energetica a
fronte della definizione delle assunzioni riguardo all'evo-
luzione delle policy, delle tecnologie e di altre variabili di
contesto macroeconomico e di commodity.

Lo scenario di riferimento Enel - lo scenario Paris — pre-
vede un'ambizione in termini di decarbonizzazione coe-
rente con il raggiungimento dell’Accordo di Parigi, soste-
nuta da una crescente elettrificazione dei consumi finali
di energia e dallo sviluppo di capacita rinnovabile.

La definizione dello scenario Paris a livello locale € stata
impostata secondo due approcci differenti, a seconda
della disponibilita di modelli fondamentali per la simula-
zione dell'equilibrio di lungo termine dell'intero sistema
energetico. In particolare, nei principali Paesi di presenza
per cui si dispone di tali modelli (Italia, Spagna e Brasi-
le per il momento) € stato utilizzato un approccio “bot-
tom up”, imponendo esplicitamente al sistema Paese un
vincolo sull'evoluzione delle emissioni di CO, La valoriz-
zazione delle variabili di scenario rilevanti per le attivita
del Gruppo (tra cui la domanda elettrica, il tasso di elet-
trificazione, la capacita rinnovabile e di generazione di-
stribuita, il numero di veicoli elettrici e la produzione di
idrogeno verde) & stata dunque determinata dal modello
con un orizzonte temporale fino al 2050, in coerenza con
il vincolo sulle emissioni e in un'ottica di minimizzazione
dei costi per il sistema. Per il resto del mondo l'approccio
€ stato di tipo “top down”, ovvero le variabili di interesse
sono state determinate attraverso analisi di consenso ri-
spetto a scenari esterni allineati agli obiettivi dell’Accordo
di Parigi, messi a disposizione da enti e provider interna-
zionali accreditati. | due differenti approcci sono stati uti-
lizzati anche per la definizione a livello locale degli scenari
alternativi Slow Transition e Best Place.

Nello scenario Paris, i Paesi europei hanno un trend di
decrescita delle emissioni coerente con il pacchetto eu-
ropeo “Fit for 55" grazie a una maggiore elettrificazione
dei consumi finali, supportata da un crescente contributo
delle rinnovabili nel mix di generazione elettrica. Piu in par-
ticolare, in Italia, lo scenario Paris, piu ambizioso rispetto
al piano nazionale in vigore, vede un aumento dell’elet-
trificazione al 28% al 2030 (rispetto al 22% del 2021), con
un livello di generazione rinnovabile tale da soddisfare il
70% della domanda elettrica (rispetto a circa il 55% del
piano nazionale alla stessa data). Anche la Romania vede
un incremento dell'elettrificazione dei consumi e del ruolo
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delle rinnovabili per perseguire una riduzione delle emis-
sioni pil spinta rispetto a quanto previsto dall'attuale pia-
no nazionale. Per la Spagna, il livello di ambizione definito
nel piano nazionale € in linea con il raggiungimento degli
obiettivi dell’Accordo di Parigi; in considerazione di cio, lo
scenario Paris prevede al 2030 un tasso di elettrificazio-
ne del 29% e uno sviluppo di capacita rinnovabile tale da
portare a oltre '80% la quota della domanda di elettricita
soddisfatta con generazione rinnovabile. Per il Brasile, lo
scenario Paris & stato definito assumendo il raggiungi-
mento del target di emissioni nette zero entro il 2050. Per
i restanti Paesi di interesse del Gruppo, lo scenario Paris,
cosi come gli scenari alternativi, & stato definito a partire
da unanalisi di consensus degli scenari esterni disponibili.

Lo scenario Slow Transition vede un minore livello di am-
bizione nella lotta al cambiamento climatico, che si tra-
duce in un minore sviluppo di rinnovabili € in una minore
crescita dell'elettrificazione a tutti i livelli. Questo scenario
€ costruito ipotizzando che i Paesi rimangano sostanzial-
mente ancorati agli attuali piani nazionali, qualora questi
non esprimano unambizione climatica coerente con il
raggiungimento degli accordi di Parigi, o che I'ambizio-
ne, se alta, non sia supportata da politiche implementa-
tive adeguate. Quest'ultimo caso vale per esempio per
la Spagna, che nello scenario Slow Transition disattende
I'ambizione del piano nazionale per un ritardo nellimple-
mentazione delle politiche abilitanti una maggiore pene-
trazione di rinnovabili e tecnologie elettriche.

Lo scenario Best Place assume una piu rapida riduzio-
ne dei costi delle tecnologie di produzione dell'idrogeno
verde. Questa dinamica si traduce in una sua maggio-
re penetrazione nei settori hard-to-abate, a discapito
dell'idrogeno blu e grigio (idrogeno prodotto da gas, ri-
spettivamente con e senza l'utilizzo di tecnologie CCS),
comportando un aumento della domanda elettrica e del-
le installazioni di capacita rinnovabile nei Paesi oggetto
dell'analisi rispetto allo scenario Paris.

Con l'ausilio dei modelli fondamentali di sistema & stato
possibile stimare anche I'impatto di misure di efficienza
energetica sia sui consumi energetici sia sullandamen-
to della domanda elettrica. Inoltre, € stato quantificato il
beneficio dell'elettrificazione degli usi domestici e di tra-
sporto per la famiglia media in termini di minore bolletta
energetica e contributo emissivo. La stessa valutazione &
stata realizzata in relazione a un cliente medio Enel, che &
risultato essere piu elettrificato rispetto alla media nazio-
nale del rispettivo Paese, in conseguenza della strategia
di elettrificazione di Enel.

Infine, & stato valutato I'impatto di ciascuno scenario in
termini di riduzione dei consumi complessivi di combu-
stibili fossili e di dipendenza energetica.
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Nell'ambito del processo di definizione dello scenario &
stata sviluppata anche unanalisi specifica sulla mobili-
ta elettrica in America Latina per individuare i principali
driver di elettrificazione dei consumi finali. Alcuni Paesi in
particolare stanno lavorando per promuovere la mobilita
elettrica nella regione: Cile e Colombia, per esempio, han-
no fissato obiettivi specifici legati alla mobilita elettrica e i
Governi stanno implementando politiche chiare per favo-
rire lo sviluppo di questo mercato. La maggior parte degli
scenari prevede che la mobilita elettrica privata dovrebbe
decollare nella regione tra il 2025 e il 2030, quando i costi
diventeranno piu competitivi.

Lo scenario climatico fisico

Negli scenari, il ruolo del cambiamento climatico € sem-

pre piu importante e produce effetti non solo in termini di

transizione delleconomia verso emissioni “Net Zero”, ma

anche in termini di impatti fisici, classificabili in:

* fenomeni acuti (ondate di calore, alluvioni, uragani
ecc)) e il loro potenziale impatto sugli asset industriali;

¢ fenomeni cronici relativi a modifiche strutturali del clima,
come il trend di aumento della temperatura, l'innalza-
mento del livello del mare ecc., che possono determinare
per esempio una variazione costante della produzione
degliimpianti e una modifica dei profili di consumo dell'e-
nergia elettrica nei settori residenziale e commerciale.

Tra le proiezioni climatiche sviluppate dall'Intergovern-

mental Panel on Climate Change (IPCC) su scala globale,

il Gruppo ne ha selezionate tre, coerenti con quelle consi-

derate nell'ultimo rapporto dell'lPCC nell'ambito del sesto

ciclo di valutazione (ARB). Tali scenari sono associati a pat-
tern di emissioni legati a un livello del cosiddetto “Repre-
sentative Concentration Pathway” (RCP), ognuno dei quali
€ collegato a uno dei cinque scenari definiti dalla comunita
scientifica come Shared Socioeconomic Pathways (SSP).

Gli scenari SSP includono ipotesi generali come quelle su

popolazione, urbanizzazione ecc. | tre scenari fisici consi-

derati dal Gruppo sono di seguito descritti.

* SSP1-RCP 2.6: compatibile con un range di riscalda-
mento globale al di sotto dei 2 °C, rispetto ai livelli prein-
dustriali (1850-1900), entro il 2100 (I'lPCC proietta ~+1,8
°C in media rispetto al periodo 1850-1900 con il 44% di
probabilita di restare al sotto 1,56 °C e il 78% di restare
sotto i +2 °C™); nelle analisi che considerano sia variabi-
li fisiche sia variabili di transizione, il Gruppo associa lo
scenario SSP1-RCP 2.6 agli scenari Paris e Best Place.

° SSP2-RCP 4.5: compatibile con uno scenario inter-
medio, in cui si prevede un aumento medio di tempe-
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ratura di circa 2,7 °C entro il 2100, rispetto al periodo
1850-1900. Lo scenario RCP 4.5 € quello che piu rap-
presenta l'attuale contesto climatico e politico a livello
globale e le correlate ipotesi di transizione. Tale sce-
nario proietta un riscaldamento globale coerente con
l'intorno delle stime di incremento di temperatura che
considerano le policy correnti a livello globale!®: nelle
analisi che considerano sia variabili fisiche sia variabili
di transizione, il Gruppo associa lo scenario SSP2-RCP
4.5 allo scenario Slow Transition.

* SSP5-RCP 8.5: compatibile con uno scenario dove non si
attuano particolari misure di contrasto al cambiamento
climatico. In tale scenario si stima un aumento della tem-
peratura globale di circa +4.,4 °C, rispetto ai livelli prein-
dustriali entro il 2100 (certamente al di sopra dei 3 °C e
con il 62% di probabilita > +4 °C secondo le stime IPCC).

Il Gruppo considera lo scenario RCP 85 come un worst
case climatico, utilizzato per valutare gli effetti dei feno-
meni fisici in un contesto di cambiamento climatico par-
ticolarmente forte, ma attualmente ritenuto poco proba-
bile. Lo scenario RCP 2.6 viene utilizzato sia per I'asses-
sment dei fenomeni fisici, sia per le analisi che conside-
rano una transizione energetica coerente con gli obiettivi
pit ambiziosi in termini di mitigazione.

Le analisi effettuate sugli scenari fisici hanno considerato
sia i fenomeni cronici sia i fenomeni acuti. Il Gruppo con-
sidera, per la descrizione di specifici eventi complessi di
interesse, dati e analisi effettuate sia da soggetti privati
sia da istituzioni pubbliche e accademiche.

Gli scenari climatici sono globali €, al fine di definirne il loro
effetto nelle aree di rilevanza per il Gruppo, devono essere
analizzati a livello locale. Tra le partnership attive, € in corso
una collaborazione con il dipartimento di Scienze della Ter-
ra dell'International Centre for Theoretical Physics (ICTP) di
Trieste. Nellambito di tale collaborazione I'ICTP fornisce le
proiezioni delle principali variabili climatiche con una riso-
luzione che varia da maglie di ~12 km di latoa ~100 km
e orizzonte temporale 2020-2050. Le principali variabili
in questione sono rappresentate da temperatura, pre-
cipitazioni di neve e pioggia e radiazione solare. Rispetto
alle analisi condotte in passato, gli studi correnti si basano
sull'utilizzo di pitu modelli climatici regionali: quello elabo-
rato dall'lCTP unito ad altre cinque simulazioni, selezionate
come rappresentative dell'ensemble di modelli climatici
attualmente presenti in letteratura. Loutput dell'ensem-
ble & rappresentativo dei vari modelli climatici, mediati tra
loro. Questa tecnica & solitamente utilizzata nella comunita

(11) IPCC Fifth Assessment Report, Working Group 1, “Long-term Climate Change: Projections, Commitments and Irreversibility”.
(12) Climate Action Tracker Thermometer, stime di riscaldamento globale al 2100 considerando le attuali “policies & actions” e "2030 targets only” (aggiorna-

mento novembre 2021).
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scientifica per ottenere unanalisi piu robusta e scevra da
eventuali bias e mediata sulle diverse assunzioni che po-
trebbero caratterizzare il singolo modello.

In questa fase di studio le proiezioni future sono state
analizzate per ltalia, Spagna e tutti i Paesi di interesse del
Gruppo in Sud America, ottenendo, anche grazie all'uti-
lizzo dell'ensemble di modelli, una piu definita rappresen-
tazione dello scenario fisico. Inoltre, in maniera analoga il
Gruppo sta analizzando anche i dati relativi alle proiezioni
climatiche per il Nord America.

L'ICTP fornisce anche supporto scientifico nell'interpre-
tazione di qualsiasi altro dato climatico acquisito. Si uti-
lizzano comunque scenari climatici nei Paesi di interesse
del Gruppo in maniera tale da consentire una valutazione
del rischio climatico omogenea.

Alcuni di questi fenomeni sottendono elevati livelli di com-
plessita, in quanto dipendono non solo dai trend climatici
ma anche dalle specifiche caratteristiche del territorio e
necessitano di un'ulteriore attivita modellistica per una
loro rappresentazione ad alta risoluzione. Per questo mo-
tivo, oltre agli scenari climatici forniti da ICTP, il Gruppo
ricorre anche all'utilizzo di mappe di Natural Hazard. Que-
sto strumento consente di ottenere, con una elevata riso-
luzione spaziale, i tempi di ritorno di una serie di eventi,
quali per esempio tempeste, uragani e alluvioni. Lutilizzo
di queste mappe, come descritto nella sezione “Rischi e
opportunita strategiche legati al cambiamento climatico”,
€ ampiamente consolidato nel Gruppo, che gia usa questi
dati basati sull'orizzonte storico per ottimizzare le strate-
gie assicurative. Inoltre, € in corso il lavoro necessario per
poter usufruire di queste informazioni elaborate anche in
coerenza con le proiezioni degli scenari climatici.

Infine, il Gruppo ha acquisito le competenze e gli strumenti
per ottenere ed elaborare autonomamente gli output grez-
zi pubblicati dalla comunita scientifica, cosi da avere una
vista di alto livello e globale dell'evoluzione a lungo termine
delle variabili climatiche di interesse. Queste fonti sono gli
output dei modelli climatici e regionali di CMIP6'®¥ e COR-
DEX". CMIP6 ¢ il sesto assessment del Coupled Model
Intercomparison Project (CMIP), un progetto del World Cli-
mate Research Programme (WCRP) e del Working Group
of Coupled Modelling (WGCM) che fornisce dati climatici
grezzi dai modelli climatici globali. Questi sono utilizzati
per valutare le metriche standard su scala globale con una
risoluzione di circa 100 km x 100 km. CORDEX (Coordina-
ted Regional Climate Downscaling Experiment) € anch'esso
inquadrato nell'ambito del WCRP, e produce proiezioni cli-
matiche regionali a piu alta risoluzione.

(13) https:/wwwwcrp-climate.org/wgcm-cmip/wgcm-cmip6.
(14) https:/cordex.org/.
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Analisi scenari fisici - Integrazione degli
scenari climatici nel modello
di Open Country Risk

Oltre all'utilizzo dei dati ad alta risoluzione per effettuare
analisi puntuali sullimpatto dei fenomeni fisici, il Gruppo
ha elaborato anche un framework di analisi di piu alto li-
vello, che consente di ottenere una valutazione a livello
Paese dell'evoluzione di alcuni hazard climatici a livello
globale, in maniera omogenea per tutte le geografie. In
particolare, & stato adottato un approccio modulare che
consentira in maniera evolutiva di migliorare progressi-
vamente le analisi includendo nuovi fenomeni fisici e af-
finando metodologie e dati di riferimento. Attualmente,
sono inclusi quattro fenomeni climatici: due legati alle
temperature estreme, uno relativo alle piogge intense e
uno alla siccita. | fenomeni sono descritti con un indice
numerico, elaborato sulla base della distribuzione mon-
diale con una risoluzione di ~100 km x 100 km, e sintetiz-
zati in un indice composito. Questo lavoro ha consentito
di integrare nel modello di Open Country Risk anche una
dimensione legata al cambiamento climatico. Cid per-
mette allo strumento di includere, oltre agli aspetti gia
considerati nei modelli di Country Risk, anche gli aspetti
legati ai rischi fisici, considerati nel modello come causa
di stress a livello ambientale ed economico di un Paese.
Il modello di Open Country Risk & descritto in maggior
dettaglio nella sezione “Tendenze macroeconomiche e
geopolitiche”.

Analisi scenari fisici - Italia

Fenomeni acuti: per I'ltalia € stato innanzitutto analizzato
il fenomeno delle precipitazioni acute, studiando la va-
riazione delle piogge giornaliere al di sopra del novanta-
cinquesimo percentile, calcolate come millimetri annuali
medi nei periodi di riferimento. Come si evince dalla figura
sottostante a sinistra, confrontando il periodo 2030-2050
con il periodo storico 1990-2020, nello scenario RCP 2.6 le
precipitazioni intense aumenteranno soprattutto a nord-
est e sulla costa tirrenica in modo significativo. E interes-
sante notare come, sempre nellRCP 2.6, questo generale
aumento delle piogge estreme sia accompagnato da una
lieve diminuzione della somma annuale delle precipitazio-
ni giornaliere escluse quelle acute (figura a destra). Anche
negli altri scenari (RCP 4.5 e 8.5) si pud osservare la stessa
dicotomia tra piogge intense e medie.
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Precipitazioni acute e precipitazioni medie (ovvero piogge totali al netto di quelle acute):
differenziale tra RCP 2.6 (2030-2050) e periodo storico (2000-2020)
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Come gia emerso dalle analisi pubblicate precedente-
mente dal Gruppo, anche le ondate di calore e il rischio
incendio subiranno variazioni importanti, aumentando
entrambi nei vari scenari climatici considerati. In partico-
lare, il rischio incendio & descritto tramite il Fire Weather
Index (FWI), un indicatore ampiamente utilizzato a livello
internazionale che tiene in conto la temperatura, I'umi-
dita, la pioggia e il vento al fine di stimare un indice di
rischio incendio. | dati, forniti dall'lCTP. possono essere
utili a caratterizzare 'andamento del rischio incendio per
supportare il business nella sua corretta gestione. Gli stu-
di condotti, che esaminano la variazione nelle proiezioni
al 2030-2050 rispetto al 1990-2010, evidenziano come
in tutti gli scenari si riscontri un aumento del numero di
giorni ad alto rischio (valore dell'indice > 45) nella stagione
estiva. Questo cambiamento interessa principalmente le
isole e le regioni meridionali del Paese, dove 'aumento dei
giorni a rischio estremo va da circa +6 a +8 giorni rispetto
allo storico.

Fenomeni cronici: i cambiamenti cronici di temperatura
possono essere analizzati per avere informazioni circa i
potenziali effetti sulla richiesta di raffrescamento e riscal-
damento dei sistemi energetici locali. Analogamente a
quanto fatto nel 2020, per la misurazione del fabbisogno
termico sono stati utilizzati gli Heating Degree Days (HDD),
ovvero la sommatoria, estesa a tutti i giorni dell'anno con
T eaia < 15 °C, delle differenze tra la temperatura interna
(T, wema @SSUNta 18 °C) e la temperatura media, e i Cooling
Degree Days (CDD), ovvero la sommatoria, estesa a tutti
i giorni dellanno con T__ . > 24 °C, delle differenze tra la
T —elaT (assunta 21 °C), rispettivamente per il fab-

media interna
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bisogno di riscaldamento e raffrescamento. L'analisi per
I'ltalia & stata affinata sia aumentando il numero di modelli
considerati, che passano da 3 a 6, sia aumentando la ri-
soluzione dei dati, da circa 50 km x 50 km a circa 12 km
x 12 km. | dati medi per Paese sono stati calcolati come
media sulla nazione, pesando ogni nodo geografico per la
popolazione grazie all'utilizzo degli Shared Socioecono-
mic Pathways (SSP) associati a ogni scenario RCP. Nel pe-
riodo 2030-2050 si osserva una riduzione di fabbisogno
di riscaldamento dal 7% al 15% rispetto al periodo 2000-
2020 nei diversi scenari, mentre i CDD risultano sempre
maggiori rispetto al periodo storico, con un andamento
crescente passando dallo scenario RCP 2.6 (+~50%) all'R-
CP 8.5 (+~100%).

CDD e HDD lItalia: differenziale
tra RCP (2030-2050) e periodo storico
(2000-2020)
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Per quanto riguarda le piogge, sono state analizzate le
variazioni nei bacini di interesse per la produzione idroe-
lettrica del Gruppo. Da un‘analisi preliminare non emerge-

Analisi scenari fisici - Spagna

Fenomeni acuti: per quanto riguarda il rischio incendio, il
numero di giorni a rischio estremo (cioe con l'indice del
Fire Weather Index > 45) risulta maggiore nello scenario
RCP 8.5 rispetto allo scenario RCP 2.6, e sempre in aumen-

rebbero cambi significativi, con una tendenza generale di
lieve diminuzione nel sud ltalia e di lieve aumento nel nord
del Paese negli scenari RCP 2.6 e RCP 4.5.

to rispetto alla media storica. In particolare, la zona della
Spagna che vedra aumentare di piu il numero medio di
giorni all'anno, nella stagione estiva, caratterizzati da alto
rischio incendio € il centro-sud in tutti gli scenari futuri.

Aumento del numero medio di giorni all’anno, nella stagione estiva, caratterizzati da alto rischio
incendio nei diversi RCP rispetto al valore storico (2000-2020)

RCP2.6

iy

A giorni
FWI> 45

(-1)-0 (0.2 2-4 4.6 6-8 8-10 10-12 [12-14

Le ondate di calore, come gia evidenziato dalle anali-
si pubblicate precedentemente dal Gruppo, saranno
piu diffuse geograficamente e piu frequenti nel periodo
2030-2050, in particolar modo nella parte meridionale del
Paese.

Le precipitazioni estreme, infine, subiranno variazioni di
frequenza nella maggior parte del territorio spagnolo. Da
unanalisi preliminare, considerando i millimetri medi an-
nui relativi a giornate di pioggia con intensita superiore
al novantacinquesimo percentile, & emersa una riduzione
in alcune aree a sud del Paese gia nello scenario RCP 2.6.

Fenomeni cronici: l'analisi sulla potenziale richiesta di raf-
frescamento e riscaldamento & stata affinata e aggiornata
in maniera analoga a quanto fatto per ['ltalia. In termini
di Heating Degree Days (HDD) e di Cooling Degree Days
(CDD), nel periodo 2030-2050, rispetto al periodo 1990-
2020, si stima una riduzione degli HDD in tutti gli scenari,
da -8% nelllRCP 2.6 a -17% nelllRCP 8.5. | dati confermano
anche l'aumento dei CDD (+35%) nello scenario RCP 2.6
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€ una loro variazione rispettivamente paria +58% e +81%
negli scenari RCP 4.5 e RCP 8.5.

CDD e HDD Spagna: differenziale
tra RCP (2030-2050) e periodo storico
(2000-2020)
81%
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Per quanto riguarda le piogge, sono state analizzate le va-
riazioni nei bacini di interesse per la produzione idroelet-
trica del Gruppo. Da unanalisi preliminare, i dati non evi-
denziano variazioni sensibili confrontando il periodo 2030-
2050 e il periodo 1990-2009, con una tendenza generale
di lieve diminuzione nel sud della Spagna in tutti gli scenari.

Analisi scenari fisici - America Latina

Fenomeni acuti: in Paesi molto estesi come il Brasile, il
trend dei fenomeni acuti pud mostrare andamenti sen-
sibilmente differenti nelle varie zone. Per avere una visio-
ne di insieme su tutto il continente e individuare le aree
di maggiore interesse su cui approfondire gli studi, sono
stati analizzati alcuni fenomeni acuti utilizzando metriche
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standard. Le analisi sono state condotte elaborando dati
di un ensemble di 6 modelli climatici con una risoluzione
spaziale di 25 km x 25 km.

Al fine di studiare il fenomeno delle temperature estre-
me & stato utilizzato il Warm Spell Duration Index (WSDI),
che considera ondate di calore caratterizzate da almeno
6 giorni consecutivi con una temperatura giornaliera mas-
sima superiore al novantesimo percentile. Confrontando il
periodo 2030-2050 con il periodo 1990-2020, i dati mo-
strano un incremento significativo dei giorni caratteriz-
zati da ondate di calore gia nello scenario RCP 2.6, spe-
cialmente in alcune aree del Brasile, in Colombia, in Peru e
nel Cile settentrionale. Questo aumento delle temperatu-
re estreme sara ancora piu accentuato negli altri scenari,
specialmente nellRCP 8.5.

Warm Spell Duration Index (Heat stress): differenziale tra RCP (2030-50)

e periodo storico (2000-2020)

RCP2.6
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Per quanto riguarda le precipitazioni estreme, sono state
considerate le piogge giornaliere superiori al novantacin-
quesimo percentile, analogamente a quanto fatto per Italia
e Spagna. | cambiamenti futuri per questo fenomeno sono
meno omogenei. Nello scenario RCP 2.6 in alcune aree,
come per esempio a nord del Brasile e nellArgentina set-
tentrionale, sono proiettate riduzioni, mentre in altre zone,
come nella parte ovest della Colombia e in alcune aree di
Brasile e PerU, sono attesi incrementi delle piogge estreme.

Fenomeni cronici: per i principali Paesi di presenza & stato
effettuato lo studio delle potenziali variazioni nella richiesta
di riscaldamento e raffrescamento legate ai cambiamenti
cronici delle temperature. Anche in questo caso sono state
calcolate le variazioni di Heating Degree Days (HDD) e di
Cooling Degree Days (CDD) nel periodo 2030-2050 rispet-
to al periodo 1990-2020, a partire dai dati di 6 modelli, con

RCP4.5 RCP 8.5

v .
N e

,_‘,/&"’

una risoluzione di 25 km x 25 km. | dati medi per Paese
sono stati calcolati come media sulla nazione, pesando
ogni nodo geografico per la popolazione grazie all' utiliz-
zo degli Shared Socioeconomic Pathways (SSP) associati a
ogni scenario RCP. In ogni Paese studiato, i CDD aumenta-
no progressivamente in tutti gli scenari: nello scenario RCP
2.6 aumentano del 42% in Cile, mentre l'incremento & tra il
14% e il 19% negli altri Paesi considerati. Nello scenario RCP
4.5 tale aumento diventa del 108% in Cile e poco superio-
re al 25% per Argentina, Brasile e Peru, mentre si attesta
al 20% per la Colombia. Lincremento dei CDD rispetto al
periodo storico € ancora piu marcato nello scenario RCP
8.5. Per quanto riguarda gli HDD, nello scenario RCP 2.6
si stima una riduzione considerevole in Colombia (-51%),
Brasile (-21%) e Peru (-15%). Tale trend si intensifica nello
scenario RCP 4.5: ~-61% in Colombia, ~-28% in Brasile e
~-20% in Peru.
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CDD e HDD nei Paesi di interesse per il Gruppo: differenziale tra RCP 2.6

e periodo storico (2000-2020)
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Per quanto riguarda le piogge, sono state analizzate le
variazioni nei bacini di interesse per la produzione idro-
elettrica del Gruppo. Le prime analisi, che confrontano le
proiezioni 2030-2050 nei tre scenari rispetto al periodo
storico 1990-2009, mostrano prevalentemente un trend di
riduzione cronica delle piogge. Le diminuzioni medie piu
significative sono previste in Cile e in Colombia, con valori

Effetto complessivo degli scenari di transizione

e degli scenari fisici sulla domanda elettrica

Italia e Spagna

Tramite l'utilizzo di modelli di sistema energetico integrati &
possibile quantificare le singole domande di servizio di un
Paese. Tale livello di dettaglio consente quindi di discrimi-
nare gli specifici effetti che un cambiamento della tempe-
ratura puo avere sul fabbisogno energetico. Per tale scopo,
gli scenari di transizione Paris, Slow Transition e Best Place
descritti precedentemente sono stati espansi per include-
re l'effetto che 'aumento di temperatura, quantificato at-
traverso la metrica degli Heating Degree Days (HDD) e dei
Cooling Degree Days (CDD) come descritto in precedenza,
ha sulle domande di energia (totale, non solo elettrica) per
scopi di raffrescamento e riscaldamento nei settori resi-
denziale e commerciale. La definizione di uno scenario

Heating Degree Days
(HDD)-RCP 2.6

~
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[ B
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di poco inferiori al 10%. Un approfondimento dei dati medi
in Cile mostra che nei bacini considerati le piogge attese
nel periodo 2030-2050 sono in linea con quelle gia spe-
rimentate nell'ultimo decennio (2010-2019); tali dati evi-
denziano come in questi bacini si stia gia sperimentando
il cambiamento climatico rispetto al periodo storico consi-
derato come riferimento.

base strategico in linea con il raggiungimento degli obiet-
tivi di Parigi e con gli impegni di riduzione delle emissioni
di gas serra assunti a livello europeo®™ ci ha consentito di
associare HDD e CDD coerenti con I'RCP 2.6 agli scena-
ri Paris e Best Place, mentre quelli coerenti con I'RCP 4.5
allo scenario Slow Transition; per stressare ulteriormente
le analisi, quest'ultimo scenario & stato anche associato a
un RCP 8.5. Viste le policy correnti e il forte focus dell’'Unio-
ne Europea sul tema della Carbon Neutrality entro il 2050,
tutti e tre gli scenari (Paris, Slow Transition e Best Place) per
I'ltalia e la Spagna convergono a tale risultato; tuttavia, allo
scenario Slow Transition € associato, come sopra specifi-
cato, un RCP diverso e piu alto, perché a esso corrisponde
un trend di riduzione delle emissioni di gas serra piu lento.

(15) Commissione Europea - Fit for 55: https:/www.consilium.europa.eu/it/policies/green-deal/eu-plan-for-a-green-transition/.
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Per quanto riguarda l'effetto della transizione considera-
ta singolarmente, la maggiore velocita nel raggiungimen-
to della Carbon Neutrality dello scenario Paris ne fa uno
scenario mediamente piu elettrificato rispetto allo scena-
rio Slow Transition, che vede nel periodo 2031-2050 valori
mediamente inferiori della domanda elettrica di circa il 2%
per I'ltalia e circa I'L,5% per la Spagna. A sua volta, come
anticipato, il ruolo fondamentale che I'idrogeno verde gio-
ca nella caratterizzazione dello scenario Best Place porta a
valori di domanda elettrica ben maggiori rispetto allo sce-
nario Paris, del 19% per Italia e del 15% per Spagna.

In maniera analoga a quanto evidenziato lo scorso anno,
la velocita della transizione energetica ha un impatto sul
livello di domanda elettrica ben maggiore rispetto agli ef-
fetti dellincremento della temperatura derivanti dal cam-
biamento climatico: le politiche di decarbonizzazione,
insieme all'innovazione tecnologica, alla responsabilita so-
ciale e al conseguente mutamento del comportamento dei
consumatori, avranno un ruolo attivo nell'evoluzione della
domanda elettrica e del mix energetico in generale. In ogni
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caso, pero, dall'analisi risulta evidente come un aumento
della temperatura derivante dal cambiamento climatico
determini un incremento della domanda elettrica, seppur
contenuto nel range del punto percentuale sia per I'ltalia
sia per la Spagna.

Considerando la vista integrata, I'effetto potenziale di sce-
nari di transizione piu ambiziosi ha un impatto piu signi-
ficativo sulla domanda elettrica rispetto all'incremento di
temperatura conseguente al cambiamento climatico.

Se da un lato i trend relativi ai gradi giorno (HDD e CDD)
sono simili, per quanto riguarda la domanda elettrica le
differenze percentuali della Spagna tra i tre scenari sono
inferiori rispetto all'ltalia. La differenza sostanziale riguarda
il sistema energetico al 2030: per la Spagna, infatti, il piano
energetico nazionale gia in essere risulta molto ambizio-
so e in linea con un pathway climatico RCP 2.6, pertanto
lo scenario di transizione lenta risulta piu vicino allo sce-
nario Paris. Di conseguenza, ci si attende meno variabilita
in termini di evoluzione del sistema energetico e quindi di
domanda elettrica nel periodo 2031-2050.

Italia - Effetto medio sulla domanda elettrica (2031-2050) dei tre scenari di transizione accoppiati

airelativiRCP 2.6 e 4.5

Da Paris RCP 2.6 a Slow Transition RCP 4.5

Italia

Baseline RCP s+ s
2.6 Paris I 0,8%

-2,1%
Effetto Effetto Baseline RCP
temperatura transizione 4.5 Slow
Transition

Da Paris RCP 2.6 a Best Place RCP 2.6

19%
Baseline RCP
2.6 Paris
Effetto Effetto Baseline RCP
temperatura transizione 2.6 Best
Place
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Spagna - Effetto medio sulla domanda elettrica (2031-2050) dei tre scenari di transizione

accoppiati ai relativi RCP 2.6 e 4.5

Da Paris RCP 2.6 a Slow Transition RCP 4.5

Da Paris RCP 2.6 a Best Place RCP 2.6

Spagna

15%
Baseline RCP Baseline RCP
2.6 Paris 0,5% 2.6 Paris
-1,6%
Effetto Effetto Baseline RCP Effetto Effetto Baseline RCP
temperatura transizione 4.5 Slow temperatura transizione 2.6 Best
Transition Place

Con lo scopo di indagare ulteriormente quale sia l'effetto
della temperatura sugli scenari di transizione e allo stesso
tempo espandere il ventaglio delle assunzioni riguardanti il
cambiamento climatico, & stata condotta unanalisi di sen-
sitivita associando lo scenario Slow Transition allRCP 8.5,

oltre che allRCP 4.5. Assumere un tale ulteriore incremen-
to della temperatura, a parita di transizione energetica,
porta a una variazione piu contenuta della domanda pari a
-0,8% per I'ltalia e -0,6% per la Spagna.

Effetto della temperatura e della transizione sulla domanda elettrica, media sul periodo specificato dei contributi di
temperatura e transizione per le diverse combinazioni di scenari di transizione e pathway climatici

Paris vs Slow Transition RCP 4.5 Paris vs Slow Transition RCP 8.5 Paris vs Best Place

Effetto Effetto Effetto

temperatura temperatura temperatura
Effetto daRCP2.6a Impatto Effetto daRCP2.6a Impatto Effetto daRCP2.6a Impatto
transizione RCP 4.5 totale transizione RCP 8.5 totale transizione RCP 2.6 totale
ltalia 2022-2030 -1,3% 0,0% -1,3% -1,3% 0% -1,3% 2.7% 0,0% 2.7%
2031-2050 -2,1% 0,8% -1,3% -2.1% 1,3% -0,8% 19,0% 0,0% 19,0%
Spagna 2022-2030 -0,9% 0,0% -0,9% -0,9% 0,0% -0,9% 3.1% 0,0% 3.1%
pag 2031-2050 -16% 0.5% -1,1% -16% 0,9% -0,6% 15,2% 0,0% 15,2%
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Come considerazione finale & tuttavia doveroso evidenzia-
re che, negli anni futuri, unelettrificazione del servizio di
riscaldamento sul settore residenziale superiore a quella
stimata potrebbe cambiare in entrambi i Paesi sia il segno
sia la dimensione dell'effetto relativo alle temperature. Da
cio, la necessita di monitorare in sede di revisione annua-
le l'evoluzione temporale della quota di elettrificazione del
servizio di riscaldamento.

Effetto della variazione delle temperature
sulla domanda elettrica nei principali Paesi del
Gruppo in America Latina

Nei Paesi dell’America Latina I'impatto dell'landamento delle
temperature, quantificato attraverso la metrica degli Hea-
ting Degree Days (HDD) e dei Cooling Degree Days (CDD), €
stato stimato attraverso modelli econometrici di previsione
basati sull'elasticita storica.

Dalle analisi effettuate si evince che il Brasile potrebbe ri-
scontrare un aumento della domanda significativo a cau-
sa dellincremento della temperatura, aumento stimato
tra lo 0,8% e I'1,5% della domanda prospettica (calcolata
come media delle previsioni di domanda nel periodo 2030-
2050). Il fattore trainante sarebbe la maggior domanda per
raffrescamento prevista nel Paese; tale variazione viene
confermata anche utilizzando un approccio modellistico di
sistema. Tali stime sono comunque soggette a un rilevante
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grado di incertezza data la volatilita della crescita econo-
mica brasiliana.

Anche in Argentina rileviamo un possibile aumento della
domanda legato a un aumento della temperatura, stimato
tralo 0,3% e lo 0,6% della domanda prospettica; analoga-
mente al Brasile, tale stima € ampiamente dipendente dalla
componente macroeconomica di questo Paese in termini
di domanda elettrica.

Stesse considerazioni possono essere estese anche agli
altri Paesi di presenza del Gruppo. In particolare, nel resto
del Sud America, dove analogamente osserviamo unela-
sticita positiva della domanda elettrica alle temperature,
I'atteso innalzamento delle temperature risulterebbe co-
mungue meno impattante rispetto alle dinamiche legate
alla crescita economica. In Cile e Colombia, infatti, le evi-
denze storiche mostrano ancora un forte coupling tra la
crescita della domanda elettrica e la crescita del PIL, con la
domanda del settore industriale che arriva a pesare circa il
50% sui consumi elettrici. Inoltre, la variabilita del contesto
macroeconomico potrebbe avere ripercussioni sull'elettri-
ficazione dei settori residenziali e terziario, che rappresen-
tano i driver piu immediati dell'incremento della domanda
elettrica in caso di aumento delle temperature.

Riportiamo di seguito una tabella di sintesi con i range dei
principali effetti di temperatura per i Paesi del Sud America
ottenuti applicando un intervallo di confidenza del 95% al
nostro caso base.

Effetto di temperatura (medio annuo)
Paese @ DaRCP2.6 aRCP 4.5 DaRCP 2.6 aRCP 8.5
TWh % TWh %
Limite
. Argentina 068 0,3 137 0,6
superiore
Brasile 792 08 15,83 15
Cile 0,05 00 0,10 01
Colombia 0,08 01 0,17 01
Effetto di temperatura (medio annuo)
Paese @ DaRCP2.6 aRCP 4.5 DaRCP 2.6 aRCP 8.5
TWh % TWh %
. lelte Argentina 0,57 0,3 1,15 05
inferiore
Brasile 248 0 4,96 0
Cile 0,01 0,0 0,01 00
Colombia 0,02 0,0 0,05 00

Effetto della variazione delle temperature sulla domanda elettrica di Paesi del Gruppo in America Latina (media 2030-2050).
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Valutazione dei rischi e delle opportunita legati

al Piano Strategico

Il processo di definizione delle strategie del Gruppo viene
accompagnato da unaccurata analisi dei rischi e delle op-
portunita a esse connessi.

Lidentificazione dei rischi e delle opportunita all'interno
del processo di pianificazione strategica e industriale del
Gruppo Enel & disegnata per affrontare in modo integrato
l'orizzonte di Piano.

Sebbene la strategia sottostante il Piano, come sopra de-
scritto, preveda unattenta fase di analisi e verifica delle
variabili e dei fattori di rischio strategico, permangono co-
munqgue assunzioni di scenario, o riguardanti eventi futuri,
che non necessariamente si verificheranno, dipendendo
da variabili non controllabili dal management e le cui evo-
luzioni si potranno verificare sia upside sia downside.
Annualmente, prima di poter approvare il Piano Strategi-
co, viene presentata al Comitato Controllo e Rischi nomi-
nato dal Consiglio di Amministrazione, un'analisi quantita-
tiva dei rischi e delle opportunita legati al posizionamento
strategico del Gruppo. In particolare, vengono individuati
i fattori di rischio quali le variabili macroeconomiche ed
energetiche (come i tassi di cambio, I'inflazione, le com-
modity e le domande elettriche), il regolatorio, i fenomeni
meteoclimatici e rischi legati alla competizione.

In base alla natura dei fattori di rischi e opportunita, si
sceglie la modalita di analisi che ne rappresenti al me-
glio la volatilita. In pratica si opta per unanalisi di natura
scenaristica, per tutte quelle variabili la cui serie storica
dei mercati fornisce una stima robusta per ipotizzare i
livelli di correlazione e volatilita rappresentativa per la ri-
schiosita futura, e unanalisi di tipo deterministico, basate
su what-if relative alle possibili evoluzioni del business
rispetto ai principali fattori di rischio per I'execution del
Piano Industriale.
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Viene inoltre monitorata la validita dei risultati attraverso
analisi ex post per cluster di rischio. Nel 2021, gran parte
degli upside e downside realmente accaduti sono ampia-
mente rientrati nei limiti stimati dai modelli di rischio del
Piano Strategico presentato a fine 2020.

Focalizzandosi sull'analisi di rischio scenaristica per il Pia-
no Strategico, i tassi di cambio, le domande elettriche e la
volatilita dei prezzi dell'energia e delle commodity rappre-
sentano la quasi totalita della volatilita. In particolare, tra le
valute piu impattanti, oltre al dollaro, risultano il peso cile-
no, quello colombiano e il real brasiliano. Tuttavia, I'assetto
del Gruppo ¢ tale che I'impatto della volatilita delle monete
sudamericane impatta sull'utile nettoper percentuali poco
rilevanti. Per le volatilita dei prezzi dell'energia e delle flut-
tuazioni delle commodity sui margini, I'ltalia e la Spagna ne
descrivono la quasi totalita dell'esposizione.

Seguendo gli altri fattori di rischio, come quelli legati ai
fenomeni meteoclimatici, si evince che la diversificazione
geografica permette di ridurre significativamente l'esposi-
zione dovuta alle risorse rinnovabili - fattore molto posi-
tivo considerando il posizionamento del Gruppo e la pro-
gressiva crescita in energie rinnovabili. Inoltre, in ottica di
cambiamento climatico, il rischio legato agli eventi “acuti”
viene gestito nellambito degli investimenti di adattamen-
to al cambiamento climatico e della strategia assicurativa
di Gruppo.

Per quanto riguarda i fattori di rischio stimati in modalita
deterministica, il monitoraggio di tutti i possibili aspetti re-
golatori, risulta essere determinante per gli eventuali upsi-
de e downside sul Gruppo.

In generale, le correlazioni fra tutti i fattori di rischio cre-
ano effetti diversificazione che mitigano sensibilmente le
esposizioni totali.
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Risk management

Il Gruppo adotta un modello di risk governance supportato
da principi (Risk Governance Pillars) e da una omogenea
tassonomia dei rischi per il Gruppo (Risk Catalogue).

Il governo dei rischi di Gruppo e fondato su un set di ele-

| pilastri della Risk Governance

| pilastri della Risk Governance prevedono:

1 Comitato Rischi di Gruppo

istituito ai massimi livelli e guidato dallAmministratore
Delegato del Gruppo Enel.

2 Comitati rischi localizzati

sulle principali Linee di Business e perimetri geografici
(Paesi e Regioni), guidati dal Responsabile della Funzione
di competenza (Responsabile Linea di Business/Paese/
Regione) e coordinati con il Comitato Rischi di Gruppo.

3 Risk Appetite Framework

espressamente formalizzata nel catalogo
dei rischi di Gruppo.

Catalogo dei rischi

Enel, in considerazione della propria operativita, adotta una
classificazione dei rischi ai quali € esposto che prevede sei

©] S

Governance
e Cultura

Strategici

RISCHI

Finanziari

Gl
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Operativi

1S K

cnel

menti strutturato e formalizzato definito e aggiornato pe-
riodicamente in coerenza con le evoluzioni del Gruppo,
con lo standard internazionale di gestione del rischio ISO
31000 e con le migliori pratiche di gestione dei rischi.

4 Tre linee di difesa

Assegnazione chiara e definita di ruoli e responsabilita
sulla base del principio "3 linee di difesa”
(1 = Management, 2 = Controllo, 3 = Internal Audit).

5 Sistema di procedure organizzative
e policy di rischio

per definire i processi relativi a misurazione, gestione,
monitoraggio e controllo dei rischi piu significativi.

6 Sistema di reporting

continuo e strutturato rivolto ai decision-maker relativo
a esposizioni a rischio e metriche, fornite a livello di
Gruppo, Linee di Business e aree geografiche rilevanti.

categorie: Strategici, Finanziari, connessi alla Tecnologia Di-
gitale, Operativi, di Compliance e di Governance e Cultura.

&

Tecnologia
Digitale

L ]
Compliance }
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I catalogo dei rischi fa da riferimento per tutte le aree del
Gruppo e per tutte le strutture interessate nei processi di
gestione e di monitoraggio. Ladozione di un linguaggio co-
mune agevola la mappatura e la rappresentazione organica
dei rischi all'interno del Gruppo permettendo cosi l'identifi-

Categoria Rischio

Cambiamenti climatici

(C)

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

cazione di quelli che impattano i processi di Gruppo e dei
ruoli delle unita organizzative coinvolte nella loro gestione.

Di seguito vengono descritte le sei categorie di rischio in re-
lazione agli impatti sul Gruppo previsti nel catalogo dei rischi.

Definizione

Rischi legati a iniziative strategiche e operative di adattamento e
mitigazione ai cambiamenti climatici non tempestive o non adeguate.

®
4

Panorama competitivo

Rischi legati a tendenze evolutive del mercato che possono influire
sul posizionamento competitivo sui mercati, sulla crescita e
redditivita del Gruppo.

»
-
~

Innovazione

'O

Rischi derivanti dall'inadeguatezza dello scouting tecnologico, analisi
errate o incomplete su incertezza, complessita e grado di fattibilita
di progetti innovativi.

@ Strategici

Evoluzioni legislative
e regolatorie

Rischi dovuti ad evoluzioni avverse del panorama legislativo o
regolamentare, non prontamente identificati, valutati e gestiti.

Tendenze macroeconomiche
e geopolitiche

Rischi derivanti dal deterioramento del contesto economico e
geopolitico globale causato da crisi economiche, finanziarie,
politiche, sociali o macroeconomiche.

Pianificazione strategica
e allocazione del capitale

@ B

Cultura ed etica aziendale

Rischi imputabili a ipotesi di scenario che non colgono le tendenze
emergenti compromettendo I'attuazione di azioni di mitigazione
tempestive.

Rischi connessi a inadeguata integrazione, all'interno dei processi
e delle attivita aziendali, dei principi etici, di diversita e di pari
opportunita definiti dal Gruppo.

Governo aziendale

Rischio imputabile a regole di governo societario inefficaci e/o
mancanza di integrita e trasparenza all'interno dei processi
decisionali.

Governance
e Cultura

Reputazione

Rischio di incidere negativamente sullimmagine pubblica del
Gruppo e di pregiudicare il rapporto di fiducia con gli azionisti.

Parti interessate

Rischio di coinvolgere in modo inefficace i principali stakeholder
sul posizionamento strategico di Enel in materia di sostenibilita
e obiettivi finanziari, con potenziali effetti negativi sulla sua
reputazione e competitivita.

Rischi attribuibili a un supporto inefficace dei sistemi IT ai processi

B0 % 2ok &

Efficacia IT . . L .
aziendali e alle attivita operative.
Rischi derivanti da attacchi informatici e furti di dati sensibili
Cyber security dell'azienda e dei clienti, ascrivibili alla mancanza di sicurezza di reti,

sistemi operativi e database.

i : : Tecnologia
Digitale

Digitalizzazione

[

Rischio di gestire processi aziendali inefficaci e di sostenere costi
operativi piu elevati a causa della mancanza di digitalizzazione in
termini di copertura dei flussi di lavoro, integrazione di sistemi e
adozione di nuove tecnologie.

Continuita del servizio

G

Rischi dovuti a esposizione dei sistemi [T/OT a interruzioni del
servizio e perdite di dati.
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Categoria Rischio

Adeguatezza della struttura
L/: : del capitale e accesso ai

finanziamenti

Definizione

Rischio che il rapporto debito/patrimonio netto del Gruppo o il mix
tra il debito a lungo e breve termine possano non essere adeguati
a supportare la flessibilita finanziaria, consentire il libero accesso a
fonti di finanziamento e raggiungere gli obiettivi del costo del debito.

|/€ Tasso diinteresse

Rischi ascrivibili a fluttuazioni avverse dei tassi di interesse che
incidono sugli oneri finanziari o sulladeguamento di fair value di
attivita e passivita finanziarie sensibili.

|/§ Commaodity

Rischi relativi ad andamenti avversi del mercato delle materie prime,
a movimenti di volatilita dei prezzi o mancanza di domanda di
materie prime e risorse naturali.

ﬁ" Finanziari
|,€ Tasso di cambio

Rischi associati a variazioni sfavorevoli dei tassi di cambio

che incidono su costi e ricavi denominati in valuta estera,
sull'adeguamento di far value di attivita e passivita finanziarie
sensibili e sul consolidamento di societa controllate con diverse
valute contabili.

&S Credito e Controparte

Rischi causati dall'inadempienza agli obblighi contrattuali di
pagamento e consegna, deterioramento del credito, esposizioni
significative verso un'unica controparte o controparti operanti nello
stesso settore o area geografica.

i g Liquidita

Protezione del patrimonio

[ep

Potenziali impatti dovuti all'incapacita di far fronte tempestivamente
ai propri impegni finanziari di breve termine se non a condizioni
economiche sfavorevoli o di liquidare attivita sui mercati finanziari in
presenza di vincoli al disinvestimento di attivita.

Rischi derivanti da inefficaci attivita di tutela sulle attivita patrimoniali
(furti, appropriazione indebita, gestione inadeguata) e finanziarie del
Gruppo (assicurazioni, presidi legali).

Interruzione del
business

N

Rischio di interruzione parziale o totale dell'attivita aziendale
derivante da guasti tecnici, malfunzionamenti, errori umani,
sabotaggi, indisponibilita di materie prime o eventi atmosferici
avversi.

Esigenze e soddisfazione

Rischio legato al mancato o inadeguato soddisfacimento delle
aspettative e dei bisogni dei clienti in termini di qualita, accessibilita,

dei clienti sostenibilita e innovazione.
Impatti significativi sulla qualita dell’lambiente e sugli ecosistemi
Ambiente coinvolti a seguito di una violazione del rispetto delle leggi

ambientali.

Operativi Salute e sicurezza

Potenziali impatti sulle condizioni di salute e sicurezza dei
dipendenti e delle parti coinvolte a seguito di violazione del rispetto
dileggi in materia di salute e sicurezza.

Proprieta intellettuale

Rischio legato a violazioni o frodi della proprieta intellettuale del
Gruppo.

Persone e
organizzazione

Impatti riconducibili a strutture organizzative o competenze interne
del personale per inefficaci processi di reclutamento, formazione e
incentivazione.

Efficienza del processo

Rischio dovuto a gestione e monitoraggio inadeguati dei processi e
delle attivita operative.

Procurement,
logistica e supply chain

Potenziali effetti causati da attivita degli approvvigionamenti o di
gestione dei contratti non adeguati.

Gestione della qualita
del servizio

DE3 B QB G
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Rischio imputabile allincapacita di terzi/fornitori di servizi interni di
soddisfare i livelli di servizio concordati.
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Categoria Rischio

Conformita contabile

Definizione

Potenziali impatti per violazione del rispetto di leggi e regolamenti
contabili internazionali € nazionali per errata applicazione e/o
interpretazione dei principi contabili internazionali adottati dal
Gruppo.

Conformita antitrust e diritti dei

Rischio legato alla violazione delle leggi e dei regolamenti antitrust

consumatori sui diritti dei consumatori.
Impatti negativi a seguito di dolo o corruzione da parte di soggetti
Corruzione all'interno o all'esterno del Gruppo al fine di ottenere un ingiusto o

illecito vantaggio.

Protezione dei dati personali

Rischi imputabili alla violazione del rispetto delle leggi applicabili in
materia di protezione dei dati e della privacy.

Q Compliance

Divulgazione esterna

Rischio connesso a diffusione di segnalazioni, documenti contabili,
comunicazioni o altri avvisi con informazioni errate, inesatte o
incomplete.

Conformita alla regolamentazione
finanziaria

W2 | P R &

Rischi imputabili alla violazione delle leggi e dei regolamenti
finanziari internazionali o nazionali.

(€.  Conformita alla normativa fiscale

Rischio legato alla violazione delle leggi e dei regolamenti fiscali
internazionali o nazionali.

Conformita alle altre leggi e
regolamenti

[N

Rischio derivante dal mancato rispetto di altre leggi e regolamenti
internazionali, nazionali o locali non precedentemente descritti (per
es., rispetto a mercati elettrici, distribuzione, generazione, appalti,
autorizzazioni, campi di Borsa e golden power ecc.).

Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi

Per un governo efficace dei rischi aziendali, Enel si € dotata
di un sistema di controllo interno e di gestione dei rischi (c.d.
"SCIGR"), periodicamente aggiornato, che rafforza la con-
sapevolezza del profilo di rischio con le relative opportunita.
Tale sistema & costituito dall'insieme delle regole, delle pro-
cedure e delle strutture organizzative volte a consentire I'i-
dentificazione, la misurazione, la gestione e il monitoraggio
dei principali rischi aziendali nell'ambito del Gruppo.

Il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi per-
mette di definire in maniera articolata - per ciascun rischio e
secondo un approccio integrato - la strategia di rischio, gli

opportuni presidi gestionali e di controllo, nonché lo svilup-
po e l'aggiornamento di metriche, modelli per la misura dei
rischi e limiti di rischio.

In relazione all'epidemia da COVID-19, diffusasi dagli inizi
del 2020 e ancora in corso, le azioni intraprese in questi
anni dal Gruppo per aumentarne la resilienza allo scenario
possono far leva su una solida posizione finanziaria, sulla
diversificazione geografica e su un modello di business in-
tegrato in grado di attenuare e fronteggiare eventi impre-
visti ed effetti potenziali con azioni di mitigazione e piani
di contingency.
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Rischi strategici

Questa sezione e dedicata alla disclosure sui seguenti ri-
schi strategici:

oN
7

Evoluzioni legislative e regolatorie

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 sullandamento della gestione e dei risultati della Holding.
In questo senso le evoluzioni legislative e regolamentari ven-
gono costantemente monitorate, come per esempio:

° i processi di revisione periodica della regolazione in am-

bito distribuzione;
* iprocessidiliberalizzazione dei mercati elettrici, con par-

* Evoluzioni legislative e regolatorie
* Tendenze macroeconomiche e geopolitiche
* Rischi e opportunita strategiche legati
al cambiamento climatico
* Panorama competitivo

ticolare attenzione all'accelerazione prevista sul perime-

tro ltalia, e alle aspettative di evoluzione in Sud America;
* le evoluzioni sui meccanismi di capacity payment in am-

bito produzione.
A fronte dei rischi che possono derivare da tali evoluzioni, si
€ operato per intensificare i rapporti con gli organismi di go-
verno e regolazione locali adottando un approccio di traspa-
renza, collaborazione e proattivita nell'affrontare e rimuovere
le fonti di instabilita dell'assetto legislativo e regolamentare.

Tendenze macroeconomiche e geopolitiche

La forte internazionalizzazione del Gruppo - localizzato in
varie regioni, tra cui Sud America, Nord America, Africa e
Russia - sottopone Enel all'obbligo di considerare e valu-
tare il cosiddetto “rischio Paese”, consistente nei rischi di
natura macroeconomica e finanziaria, istituzionale, socia-
le, climatica, e quelli associati al settore energetico, il cui

ﬁ Economic

factors

2N
ﬁ Institutional and
U political factors

Social factors

‘ {-‘l Energy factors

verificarsi potrebbe determinare un significativo effetto
negativo sia sui flussi reddituali sia sul valore degli asset
aziendali. Enel, a tal proposito, si & dotata di un modello
di valutazione quantitativa di Open Country Risk capace di
monitorare puntualmente la rischiosita dei Paesi all'interno
del proprio perimetro.

Open Country Risk € un modello quantitativo che estende la definizione pil convenzionale di rischio Paese definita nella letteratura esistente fornendo un'analisi
pit completa dei rischi inglobando fattori economici, finanziari, politici, climatici ed energetici.
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Il modello di Open Country Risk ambisce a superare la
definizione piu convenzionale di rischio Paese focalizzata
sulla capacita di un Governo di ripagare il proprio debito
emesso e a offrire una visione pit ampia dei fattori di ri-
schio che possono impattare un Paese. Nello specifico, il
modello si articola in quattro componenti di rischio: fattori
economici, istituzionali e politici, sociali, ed energetici.
Pit nello specifico, il modello di Open Country Risk ha
pertanto I'ambizione di misurare la resilienza economica
dei singoli Paesi, definita come equilibrio della loro posi-
zione verso l'esterno, I'efficacia delle politiche interne, la
vulnerabilita del sistema bancario e corporativo che pos-
sono far presagire crisi sistemiche, la sua appetibilita in
termini di crescita economica, e infine una quantificazione
degli eventi climatici estremi come causa di stress a livel-
lo ambientale ed economico (economic factors). A cio si
aggiunge una valutazione sulla robustezza delle istituzioni
e del contesto politico (institutional and political factors),
una approfondita analisi dei fenomeni sociali e dei dirit-
ti umani volta a misurare il livello di benessere, inclusione
e progresso sociale (social factors), I'efficacia del sistema
energetico e il suo posizionamento all'interno del proces-
so di transizione energetica, fattori indispensabili per va-
lutare la sostenibilita degli investimenti in un orizzonte di
medio-lungo termine (energy factors).

Nello specifico, l'introduzione di eventi climatici estremi
all'interno dellOpen Country Risk consente di elaborare
una valutazione sull'evoluzione di alcuni hazard climatici a
livello Paese su scala globale in maniera omogenea. Mag-
giori informazioni sugli scenari climatici e sul framework
utilizzato all'interno del modello di Open Country Risk
sono descritte nel capitolo “Rischi e opportunita strategi-
che legati al cambiamento climatico”.

Infine, per la parte di analisi relativa al processo di transi-
zione energetica, il modello di Open Country Risk include
anche analisi di rischio e opportunita in ottica previsionale
quantificando le azioni e il percorso intrapreso dai singoli
Paesi. Per esempio, il modello include diversi fattori relativi
al peso delle fonti rinnovabili nella generazione energeti-
ca, al processo di elettrificazione e al grado di sostenibilita
ambientale del sistema energetico nazionale, che, com-
plessivamente, rappresentano caratteristiche cruciali per
valutare le potenzialita di crescita e attrattivita del Paese
nel medio-lungo termine.

Al fine di mitigare tale rischio, il modello supporta i pro-
cessi di allocazione del capitale e di valutazione degli inve-
stimenti. A ulteriore sostegno del processo di valutazione
degli investimenti, Enel ha adottato una metodologia, de-
nominata “Total Societal Impact”, che, con un approccio
integrato fondato su modelli economici avanzati, espri-
me in maniera chiara e robusta gli impatti diretti, indiretti
e indotti degli investimenti a livello nazionale, regionale o
locale delle iniziative di investimento. Attraverso la quan-

4 Le performance del Gruppo
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tificazione di metriche standard a livello internazionale, il
Total Societal Impact copre una vasta gamma di indicatori
economici, sociali e ambientali che risultano strategici per
una corretta valutazione del contributo sociale e ambien-
tale dei progetti di Enel. Considerando, infatti, alcuni degli
indicatori analizzabili, come il contributo al PIL, l'incre-
mento di reddito delle fasce sociali piu deboli, il calcolo
delle emissioni evitate di anidride carbonica e il recupero
dei materiali a fine vita in unottica di economia circola-
re, risulta chiaro come ormai sia indispensabile avere una
visione d'insieme per valutare un determinato progetto
in un determinato Paese nell'ottica di creazione di valore
condiviso per tutti.

Il 2021 rappresenta il secondo anno di fila in cui il mon-
do affronta la crisi sanitaria causata da COVID-19. Tutta-
via, quest'anno le economie di molti Paesi sia maturi sia in
via di sviluppo hanno conseguito una significativa ripresa
dopo il netto declino verificatosi nel 2020, con una cresci-
ta stimata del PIL mondiale di circa il 5,8% su base annuale
nel 2021. Tale risultato & stato principalmente raggiunto
grazie ad alti tassi di vaccinazione, anche se rimane tut-
tora un elevato livello di eterogeneita nella copertura vac-
cinale tra Paesi ad alto e basso reddito, e attraverso poli-
tiche fiscali e monetarie espansive adottate dai Governi e
dalle banche centrali.

| recenti dati mostrano che le prospettive di crescita nel
2022 sono meno ottimistiche e destinate a decelerare ri-
spetto all'anno precedente, con una crescita stimata del
PIL mondiale di circa il 4% su base annuale, a causa di
possibili fattori come riacutizzazioni dei contagi da CO-
VID-19 innescate dal propagarsi di nuove varianti su scala
mondiale, pressioni inflattive ancora sostenute con prezzi
piu elevati di cibo ed energia che possono sfociare in un
generale disancoraggio delle aspettative d'inflazione dai
target perseguiti dalle banche centrali, € nuove interruzio-
ni di approvvigionamento.

Infine, in America Latina sono presenti diversi fattori di
rischio sia economici sia sociopolitici da monitorare con
attenzione. Il riacuirsi della pandemia, causato dalla diffu-
sione di nuove varianti, pud per esempio mettere a dura
prova i sistemi sanitari dei Paesi dell'area. Le banche cen-
trali sono state tra le piu reattive ad alzare i tassi di interes-
se in risposta agli elevati livelli d'inflazione, e potrebbero
anche nel 2022 continuare ad adottare tali strategie re-
strittive rappresentando un rischio al ribasso sulla ripresa
economica. Sono presenti, infine, rischi connessi a elevati
livelli di indebitamento pubblico accumulati da parte dei
Governi in questi due anni di crisi pandemica, e incertezza
politica legata alle elezioni in Brasile e Colombia e a una
possibile agenda politica troppo radicale perseguita dal
nuovo presidente del Cile Gabriel Boric.
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Rischi e opportunita strategiche legati al cambiamento climatico

Processo di identificazione e gestione dei
rischi legati al cambiamento climatico e
azioni per cogliere le opportunita

| cambiamenti climatici e la transizione energetica, come
gia discusso nei capitoli precedenti, avranno effetti sulle
attivita del Gruppo secondo varie dinamiche.

Per identificare in maniera strutturata e coerente con le
raccomandazioni della Task Force on Climate-related Fi-
nancial Disclosures (TCFD) le principali tipologie di rischio
e di opportunita e gli impatti sul business a esse associati,
¢ stato adottato un framework che rappresenta in manie-
ra esplicita le principali relazioni tra variabili di scenario e
tipologie di rischio e opportunita, indicando le modalita di
gestione strategiche e operative che considerano anche
misure di mitigazione e adattamento.

Si identificano due principali macrocategorie di rischi/
opportunita: quelle derivanti dall'evoluzione delle variabi-
li fisiche e quelle derivanti dall'evoluzione degli scenari di
transizione. Il framework descritto & realizzato in un'ottica
di coerenza complessiva, che consente di analizzare e va-
lutare I'impatto dei fenomeni fisici e di transizione secon-
do scenari alternativi solidi, costruiti grazie a un approccio
quantitativo e modellistico unito al dialogo continuo sia
con gli stakeholder interni, sia con autorevoli riferimenti
esterni.

| rischi fisici vengono suddivisi a loro volta tra acuti (ovvero
eventi estremi) e cronici: i primi sono legati al verificarsi di
condizioni meteoclimatiche di estrema intensita, i secon-
di sono legati a cambiamenti graduali ma strutturali nelle
condizioni climatiche.

Gli eventi estremi espongono il Gruppo a: potenziale indi-
sponibilita pit o meno prolungata di asset e infrastrutture,
costi di ripristino, disagi per i clienti ecc. Il mutamento cro-
nico delle condizioni climatiche espone, invece, il Gruppo
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ad altri rischi od opportunita: per esempio, variazioni strut-
turali di temperatura potrebbero provocare variazioni della
domanda elettrica ed effetti sulla produzione, mentre va-
riazioni della piovosita o ventosita potrebbero impattare |l
business del Gruppo in termini di minore o maggiore pro-
ducibilita.

In riferimento al processo di transizione energetica verso
un modello piu sostenibile e caratterizzato da una pro-
gressiva riduzione delle emissioni di CO,, esistono rischi e
opportunita legati sia al mutamento del contesto regolato-
rio e normativo, sia ai trend di sviluppo tecnologico e com-
petitivo, di elettrificazione e alle conseguenti dinamiche di
mercato.

Coerentemente con gli scenari climatici e di transizione
utilizzati da Enel per la definizione di rischi e opportunita,
emerge come i principali fenomeni legati alla transizio-
ne comincino a essere visibili in funzione dell'adozione di
comportamenti da parte dei clienti, strategie industriali da
parte di tutti i settori economici, e politiche di regolamen-
tazione. Entro il 2030 i trend di transizione saranno visibili
in funzione dell'evoluzione del contesto: il Gruppo Enel ha
scelto di guidare e rendere possibile la transizione prepa-
randosi a coglierne tutte le opportunita. Come descritto in
precedenza, le scelte strategiche gia fortemente orientate
alla transizione energetica, con piu del 90% degli investi-
menti dedicati al miglioramento di alcuni dei Sustainable
Development Goals, consentono di adottare “by design” la
mitigazione dei rischi e la massimizzazione delle oppor-
tunita attraverso un posizionamento che tiene conto dei
fenomeni di medio e lungo periodo individuati. Alle scelte
strategiche si affiancano le best practice operative adotta-
te dal Gruppo.

calcll



1 Gruppo Enel 2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio 4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Framework su principali rischi e opportunita

Categoria di
Fenomenidi  Orizzonte rischio e Descrizione Modalita
scenario temporale opportunita Descrizione impatto di gestione
Il Gruppo adotta le migliori practiche
per gestire il rientro in operativita nel
minor tempo possibile. Inoltre lavora per
implementare piani di investimento per la
resilienza (per es., caso ltalia). In relazione
alle attivita di risk assessment in ambito
assicurativo, il Gruppo gestisce un
A partire Rischio: eventi Gli eventi estremi possono  programma di loss prevention per i rischi
. dal breve . . meteoclimatici causare impatti in terminidi  property, volto anche alla valutazione
Fisico acuto . Eventi estremi ) N L P, .
periodo particolarmente danni agli asset e mancata  delle principali esposizioni legate agli
(1-3 anni) estremi per intensita. operativita. eventi naturali, coadiuvato da attivita
di prevenzione manutentiva e politiche
interne di gestione del rischio.
In prospettiva futura saranno integrati
nelle valutazioni anche i potenziali impatti
derivati dai trend delle variabili climatiche
piu rilevanti che si dovessero manifestare
nel lungo periodo.
La diversificazione geografica e
La domanda elettrica tecnologica del Gruppo fa si che gli
¢ influenzata anche impatti di variazione (positivi e negativi)
dalla temperatura, le di una singola variabile siano mitigati a
A partire Rischi.o/oppor.tunité: cui oscillaz!oni possono !iveIIo globale:. Per una gestione sempre
N . dal lungo maggiore o minore provocare impatti sul !nformata dei fenomeni metgochr_nahm
Fisico cronico periodo Mercato domapda eIetFrlca; busmes;. Anche la . il Gruppo adotta una serie .dl pratlche
(2030-2050) maggiore o minore produzione da fonti come, per esempio, previsioni
produzione. rinnovabili pud essere meteorologiche, monitoraggio in tempo
influenzata da cambiamenti  reale degli impianti e scenari climatici
strutturali nella disponibilita  di lungo periodo per valutare eventuali
delle risorse. variazioni croniche nella disponibilita
delle risorse rinnovabili.
Il Gruppo minimizza l'esposizione
ai rischi attraverso la progressiva
decarbonizzazione della sua flotta di
produzione. Le azioni strategiche del
Gruppo, che concentra gli investimenti
Rischio/opportunita: su rinnovabili, reti e clienti, consentono
politiche su prezzo CGli effetti delle policy in di mitigare i potenziali rischi e sfruttare
A partire ed emissioni CO,, materia di transizione le opportunita relative alla transizione
- dal breve Policy & incentivi alla transizione energetica e resilienza energetica. Il Gruppo, inoltre, fornisce
Transizione . . . ) : ) ) o
periodo Regulation energetica, maggiore possono impattare su un contributo attivo nella definizione
(1-3 anni) spazio per investimentiin  volumi e marginalita degli delle politiche pubbliche attraverso
rinnovabili e regolazione investimenti. attivita di advocacy. Tali attivita si
in materia di resilienza. innestano su piattaforme di dialogo con
gli stakeholder denominate "Energy
Transition Roadmaps” mirate a esplorare
nei diversi Paesi dove Enel opera scenari
di decarbonizzazione nazionale in termini
ambientali, economici e sociali.
Rischio/opportunita: Considerando due scenari
cambiamenti nei prezzidi  di transizione alternativi, il . s
A partire commodity, raw material ~ Gruppo valuta gli impatti ! Grgppo massimizza le gpportumta
. . ) s . ) grazie a una strategia orientata alla
- dal medio ed energia, evoluzione di differenti trend di o f . ) ’
Transizione . Mercato ) ) . transizione energetica, all'elettrificazione
periodo del mix energetico, aumento del peso delle fonti ) ) .
. . R " ) . dei consumi e al forte sviluppo della
(2025-2029) cambiamenti nei consumi  rinnovabili nel mix energetico . ) -
retail, modifica dellassetto e dell'elettrificazione dei produzione rinnovabile.
competitivo. consumi finali.
. Considerando due scenari . s
A partire . o di transizione alternativi Il Gruppo massimizza le opportunita
dal medio Product & Oppgrt.unlta: magglori 16 luta I ttl grazie a un forte posizionamento
periodo Services margini € maggiore Idi driL;fppo \ftu adlrg_pa © strategico su nuovi business e servizi
(2025-2029) spazio per investimenti erenti trend cl . “beyond commodity"”.
come conseguenza elettrificazione dei consumi.
della transizione in A fronte del trend di
Transizione termini di penetra;ione penetrazione di tecnologie
A partire del trasporto elettrico di elettrificazione ed G imizza | units
periodo 9y per l'elettrificazione due scenari di transizione & i posiz
(2025-2029) ed efficientamento dei alternativi, il Gruppo veluta strategico sulle reti a livello globale.

consumi finali. le potenziali opportunita per

scalare i business correnti.
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Il framework sopra illustrato evidenzia anche i rapporti che
collegano gli scenari fisici e di transizione con i potenziali
effetti sul business del Gruppo.

Tali effetti possono essere valutati su tre orizzonti tempo-

rali: il breve-medio periodo (1-3 anni), nel quale si possono

fare analisi di sensibilita a partire dal Piano Strategico pre-

sentato ai mercati nel 2021; il medio periodo (fino al 2029),

nel quale & possibile apprezzare gli effetti della transizione

energetica; il lungo periodo (2030-2050), nel quale si do-
vrebbero iniziare a manifestare cambiamenti cronici strut-
turali a livello climatico.

Allo scopo di facilitare la corretta identificazione e gestio-

ne di rischi e opportunita legati al cambiamento climati-

co, nel 2021 & stata pubblicata una policy di Gruppo che
descrive le linee guida comuni per la valutazione dei rischi

e delle opportunita legati al cambiamento climatico. La

policy “Climate change risks and opportunities” definisce

un approccio condiviso per l'integrazione dei temi relati-

vi al cambiamento climatico e alla transizione energetica

nei processi e nelle attivita del Gruppo, informando cosi le

scelte industriali e strategiche per migliorare la resilienza
del business e la creazione di valore sostenibile sul lungo

termine, in coerenza con la strategia di adattamento e mi-

tigazione. | passi principali considerati nella policy sono di

seguito descritti.

* Prioritizzazione dei fenomeni e analisi degli scenari. Que-
ste attivita includono l'identificazione dei fenomeni fisici
e di transizione rilevanti per il Gruppo e la conseguente
elaborazione degli scenari da considerare, elaborati tra-
mite analisi e lavorazione di dati da fonti interne ed ester-
ne. Per i fenomeni identificati si possono sviluppare le
funzioni che collegano gli scenari (per es., dati sulla varia-
zione delle risorse rinnovabili) alloperativita del business
(per es., variazione di producibilita attesa).

* Valutazione degli impatti. Comprende tutte le analisi e le
attivita necessarie a quantificare gli effetti a livello opera-
tivo, economico e finanziario, in funzione dei processi nei
quali queste siintegrano (per es., design di nuove costru-
zioni, o valutazione delle performance operative ecc.).

* Azioni operative e strategiche. Le informazioni ricava-
te dalle attivita precedenti sono integrate nei processi,
informando le decisioni del Gruppo e le attivita di busi-
ness. Alcuni esempi di attivita e processi che ne benefi-
ciano sono l'allocazione del capitale, per esempio per la
valutazione degli investimenti sugli asset esistenti o sui
nuovi progetti, la definizione di piani di resilienza, le atti-
vita di gestione e di finanziamento del rischio, le attivita
di ingegneria e business development.

Di seguito saranno descritte le principali fonti di rischi e op-

portunita individuate, le best practice operative per la ge-
stione dei fenomeni meteoclimatici e le valutazioni di impat-
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to qualitative e quantitative effettuate a oggi. Tutte le attivita
sopra menzionate sono svolte nel corso dell'anno grazie a
un impegno continuo per analizzare, valutare e gestire le
informazioni elaborate. Come la TCFD dichiara, il processo
di disclosure dei rischi e opportunita legati ai cambiamenti
climatici sara graduale e incrementale di anno in anno.

La resilienza di Enel rispetto a transizione
energetica e cambiamento climatico

Gli impatti dei cambiamenti climatici, I'evoluzione tecno-
logica, l'evoluzione delle policy e i mutamenti dei fonda-
mentali macroeconomici determinano una crescente im-
portanza di definire strategie aziendali resilienti, ovvero
capaci di resistere agli shock esterni, e quindi di assorbire
le cause di potenziali crisi e di prosperare anche quando
le condizioni esterne si modificano, anche velocemente.
Considerare congiuntamente i fenomeni legati agli scenari
di transizione energetica e i diversi scenari di cambiamen-
to climatico € quindi propedeutico alla definizione di una
pianificazione di lungo termine.

Linsieme degli scenari di transizione e climatici contribu-
isce a indirizzare decisioni strategiche e industriali tenen-
do conto, per esempio, dei futuri effetti della temperatura
sulla domanda elettrica, degli investimenti necessari per
supportare la crescente elettrificazione e decarbonizzazio-
ne, dell'evoluzione del contesto di mercato e delle abitudini
dei consumatori. Visto che Enel nel suo Piano Strategico
concentra piu del 94% degli investimenti per contrastare il
cambiamento climatico attraverso I'incremento progressivo
della generazione da fonti rinnovabili e lo sviluppo di infra-
strutture e servizi per guidare i sistemi energetici e i clienti
verso una progressiva elettrificazione, prevedendo allo stes-
so tempo la riduzione significativa dell'uso dei combustibili
fossili, by design gli investimenti e le attivita del Gruppo defi-
niscono una crescita di lungo termine allineata a una transi-
zione energetica coerente con I'Accordo di Parigi.

L'applicazione degli scenari climatici di lungo termine con-
sente di costruire piani di adattamento per il portafoglio di
asset e attivita del Gruppo. Gli scenari climatici vengono
sviluppati a partire dall'identificazione dei fenomeni fisi-
ci piu rilevanti per ogni business (come ondate di calore,
piogge estreme, rischio incendio ecc.), per produrre analisi
che forniscono sia indicazioni ad alto livello (come indici di
country risk tra loro comparabili), sia dati ad alta risoluzio-
ne, che consentono di studiare gli hazard fisici a livello di
singolo sito. L'approccio vale sia per il portafoglio esistente
sia per i nuovi investimenti. La valutazione della vulnerabili-
ta degli asset consente di individuare delle azioni priorita-
rie per incrementare la resilienza.
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\E 5,
Integrazione degli scenari

Ad alto livello (per es., Open Country Risk,
evoluzione del sistema energetico)

Sito specifica (per es., dati climatici

ad alta risoluzione)

Individuazione delle priorita
Definizione delle priorita di adattamento
alivello locale e dei principali rischi

e azioni di adattamento a livello Paese

Piani di adattamento

Definizione di piani di adattamento
di lungo termine per incrementare
la resilienza

= &

Valutazione della vulnerabilita

Analisi della vulnerabilita per
quantificare il rischio a livello di asset
(esistenti e nuovi investimenti)

Cambiamenti fisici cronici fonti di rischi e
opportunita

Fenomeni fisici acuti e cronici:
ripercussioni sul business, rischi e

opportunita
Dagli scenari climatici sviluppati insieme all'International

Per quanto concerne i rischi e le opportunita associati alle
variabili fisiche, e prendendo a riferimento gli scenari dell'In-
tergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), si prova
a valutare 'andamento delle seguenti variabili e gli associati
fenomeni operativi e industriali come potenziali rischi e op-
portunita.

Centre for Theoretical Physics (ICTP) di Trieste non emer-
gono certezze di variazioni strutturali prima del 2030,
mentre si potrebbero iniziare ad apprezzare variazioni tra
i1 2030 e il 2050.

| principali impatti dei cambiamenti fisici cronici dovrebbe-
ro produrre effetti sulle seguenti variabili:

Variabili impattate * Domanda elettrica: variazione del livello medio delle temperature con effetto su potenziale

dai cambiamenti

incremento e/o riduzione del fabbisogno di energia elettrica.

fisici cronici * Produzione termoelettrica: variazione del livello e delle temperature medie dei mari e dei fiumi

con effetti sulla produzione termoelettrica.

* Produzione idroelettrica: variazione del livello medio di precipitazioni piovose e nevose e delle
temperature con potenziale incremento e/o riduzione della produzione idroelettrica.

* Produzione solare: variazione del livello medio di irraggiamento solare, temperatura e pioggia
con potenziale incremento e/o riduzione della produzione solare.

* Produzione eolica: variazione del livello medio di ventosita con potenziale incremento e/o
riduzione della produzione eolica.
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In merito agli effetti dei cambiamenti fisici cronici, il Grup-
po lavorera per stimare al meglio le relazioni tra i cambia-
menti delle variabili fisiche e la variazione della produci-
bilita relativa ai singoli impianti per le diverse tecnologie.

Nell'ambito della valutazione degli effetti dei cambiamenti

climatici di lungo periodo si &€ proceduto con l'individua-
zione degli eventi cronici rilevanti per ciascuna tecnologia
e con l'avvio delle analisi dei relativi impatti in termini di
producibilita.

Rilevanza
‘ Priorita alta Priorita bassa Non rilevante
— Evento D
Pioggia/ o) ﬁ . Livello Temperatura Temperatura
neve o Vento Irraggiamento fc dei mari dell'aria fiumi/mari
ﬂf_\q Termoelettrica
{%\1{ Solare [ )
- .
= Eolica [ )
Tﬂn Idroelettrica [ ) [ )
D Storage ()
Geotermica
qp Infrastructure In corso di valutazione
ﬂF and Networks
)( Enel X

Le prime evidenze di scenario mostrano che cambiamen-
ti cronici strutturali nei trend recenti delle variabili fisiche
si manifesteranno in maniera sensibile a partire dal 2030.
Tuttavia, al fine di avere una stima indicativa dei potenziali
impatti, e includere l'eventuale possibilita di anticipo di ef-
fetti cronici, &€ possibile effettuare uno stress test del Piano
Industriale sui fattori potenzialmente influenzati dallo sce-
nario fisico, pur prescindendo da una relazione diretta con
le variabili climatiche. Naturalmente questo stress test ha
una probabilita di accadimento estremamente bassa sulla
base degli eventi storici e della diversificazione geografica.
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Le variabili esaminate sono: la domanda elettrica (+/- 1%
annuo), le cui variazioni producono potenziali impatti sui
business della generazione e sul retail, che & stata stressa-
ta contestualmente su tutti i Paesi di presenza del Gruppo;
la producibilita degli impianti rinnovabili (+/- 10% su un sin-
golo anno), le cui variazioni producono potenziali impatti
sul business della generazione, che ¢ stata stressata in ma-
niera separata a livello di singola tecnologia sul perimetro
globale. | dati mostrati fanno riferimento all'effetto su un
singolo anno per una singola tecnologia di produzione e
includono sia l'effetto volume sia l'effetto prezzo.
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Orizzonte temporale

Breve (fino a 3 anni)
Medio (fino al 2030)
Lungo (2030-2050)

Downside scenario policy correnti W @  Upside scenario policy correnti a @

Fenomeni
di
scenario

Categoria
dirischioe

opportunita Descrizione

Orizzonte
temporale

Descrizione impatto

GBL
interessate

Perimetro

Quantificazio-
ne - Tipologia

impatto

Quantificazione - range

Upside/
Downside

<100 100-300
€min

>300

€min €min

Fisico
cronico

Mercato

Rischio/
opportunita:
maggiore

o minore
domanda
elettrica.

Breve

La domanda
elettrica
influenzata anche
dalla temperatura,
le cui oscillazioni
possono provocare
impatti sul business.
Sebbene variazioni
strutturali non
dovrebbero
manifestarsi nel
breve-medio
periodo, per
valutare la sensibilita
dei risultati del
Gruppo a potenziali
variazioni di
temperatura si
utilizzano analisi di
sensitivity rispetto

a variazioni di
domanda elettrica di
+/- 1% sul totale di
Gruppo.

Enel Green
Power and
Thermal
Generation e
Infrastructure
and Networks

O
s

)i

Gruppo

+1% a @

EBITDA/anno

1% w @

Fisico
cronico

Mercato

Rischio/
opportunita:
maggiore

o minore
produzione
rinnovabile.

Breve

La produzione
rinnovabile &
influenzata anche
dalla disponibilita
delle risorse, le cui
oscillazioni possono
provocare impatti sul
business. Sebbene
variazioni strutturali
non dovrebbero
manifestarsi nel
breve-medio
periodo, per
valutare la sensibilita
dei risultati del
Gruppo a potenziali
variazioni di
temperatura si
utilizzano analisi

di sensitivity
rispetto a variazioni
di producibilita
elettrica del +/-

10% su singola
tecnologia.

Gruppo
Producibilita
|droelettrica

EBITDA/anno

+10% &

-10% w

Enel Green
Power and
Thermal

Generation

O
Iy

Eolica

Gruppo
Producibilita

EBITDA/anno

+10% a @

10% w @

Gruppo
Producibilita

Solare

EBITDA/anno

+10% a @

10 w @
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Analisi preliminari sull'impatto dei
cambiamenti climatici cronici sulla
generazione rinnovabile

Sono state effettuate analisi preliminari per tradurre i cam-
biamenti climatici cronici in impatti sulla producibilita per
le principali tecnologie rinnovabili del Gruppo: eolico, so-
lare e idroelettrico.

Per ogni tecnologia sono stati selezionati due siti pilota, in
base alla posizione geografica e la disponibilita di dati sto-

rici sul sito, per i quali € stata calcolata, a partire dai dati os-
servati, una funzione link che permette di tradurre i trend
delle variabili climatiche in informazioni sulla produzione.
Questa funzione ¢ stata poi applicata ai dati delle proie-
zioni climatiche, per stimare la differenza di producibilita
attesa nel 2030-2050 rispetto allo storico.

Riportiamo di seguito i risultati ottenuti da queste prime
analisi sui siti pilota.

W Siti pilota W Parametri input W Risultati
L]

Sito 1 Sito 1: producibile in linea con lo storico nello

Variabili climatiche usate per il calcolo della scenario RCP 2.6, e in lieve diminuzione negli
J:D funzione link: velocita del vento, densita dell'aria  gcenari RCP 4.5 e RCP 85
— Time step: mensile
Orizzonte temporale: 2030-2050 vs Hist Sito 2: producibile stabile negli scenari RCP
Sito 2 2.6 e RCP 45, ein lieve crescita nellRCP 8.5
L]
L]
Sito 1 Variabili climatiche usate per il calcolo della
funzione link: Global Horizontal Irradiance (GHI),  Non sono state evidenziate variazioni rilevanti
temperatura per il business in entrambi gli impianti
Sito 2 Time step: giornaliero analizzati
. Orizzonte temporale: 2030-2050 vs Hist
Bacino 2
Variabili climatiche usate per il calcolo della S L S
. s e Per entrambi i siti il producibile medio rimane
Bacino 1 fL.|n2|one link: pr§0|p|ta2|one, temperatura costante nello scenario RCP 2.6, mentre risulta

Time step: mensile in lieve diminuzione nello scenario RCP 8.5
Orizzonte temporale: 2030-2050 vs Hist : ’

Con lieve crescita o lieve diminuzione si indica una variazione che non supera il + 5%.

Cambiamenti fisici acuti fonti di rischi e
opportunita

Per quanto riguarda i fenomeni fisici acuti (eventi estremi),
I'intensita e la frequenza dei fenomeni fisici estremi pos-
sono arrecare danni fisici rilevanti e inaspettati sugli asset
ed esternalita negative legate all'interruzione del servizio.
Nell'ambito degli scenari legati al cambiamento climatico,
la componente fisica acuta riveste un ruolo di primo piano
nella definizione dei rischi cui € esposto il Gruppo, sia per
I'ampia diversificazione geografica del proprio portafoglio
di asset, sia per Iimportanza primaria delle risorse naturali
rinnovabili nella produzione di energia elettrica.

| fenomeni fisici acuti, nelle diverse casistiche quali tempe-
ste di vento, inondazioni, ondate di calore, ondate di gelo
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ecc., si caratterizzano per una notevole intensita e una fre-
quenza di accadimento non alta nel breve periodo, ma che,
considerando gli scenari climatici futuri di medio e lungo
periodo, vede un netto trend di crescita.

Quindi il Gruppo, per i motivi sopra descritti, gia attual-
mente si trova a dover gestire il rischio derivante da eventi
estremi nel breve periodo. Contemporaneamente, si sta
estendendo la metodologia anche a orizzonti temporali
pit ampi (al 2050) secondo gli scenari di cambiamento cli-
matico individuati (RCP 8.5, 45 e 2.6).

Metodologia di valutazione del rischio da eventi acuti

Al fine di quantificare il rischio derivante da eventi acuti,
il Gruppo fa riferimento a una consolidata metodologia di
analisi del rischio catastrofico, utilizzata nel settore assicu-
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rativo e anche nei report dell'[PCC". Attraverso le proprie
unita di business di assicurazione e la societa captive di as-
sicurazione Enel Insurance NV il Gruppo gestisce le diver-
se fasi legate ai rischi derivanti da catastrofi naturali: dalla
valutazione e quantificazione alle corrispondenti coperture
per ridurre al minimo gli impatti.

La metodologia € applicabile allinsieme degli eventi estre-
mi che possono essere oggetto di analisi, quali le tempeste
di vento, le ondate di calore, i cicloni tropicali, le inondazio-
ni ecc. In tutte le suddette tipologie di catastrofi naturali,
comunque, si individuano tre fattori indipendenti che, sin-
teticamente, sono di seguito descritti.

* La probabilita dellevento (c.d. "Hazard"), cioe la sua fre-
quenza teorica su uno specifico arco temporale: il tempo
di ritorno. In altre parole, un evento catastrofale che ab-
bia, per esempio, un tempo di ritorno di 250 anni implica
che a esso sia associabile una probabilita dello 0,4% che
possa accadere in un anno. Tale informazione, necessa-
ria alla valutazione del livello di frequenza dell'evento, &
poi associata alla sua distribuzione geografica rispetto ai
diversi luoghi dove sono presenti gli asset del portafoglio.

Quindi il Gruppo adotta, a tal fine, lo strumento delle
mappe di hazard che associano, per le diverse tipolo-
gie di catastrofi naturali, a ogni punto geografico della
mappa globale, la corrispondente stima della frequen-
za associata all'evento estremo. Queste informazioni,
organizzate in veri e propri database geo-referenziati,
possono essere fornite da societa globali di ri-assicura-
zione, societa di consulenza meteorologica o istituzioni
accademiche.

* Lavulnerabilita, che, in termini percentuali, indica quan-

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

to valore viene perso e/o danneggiato al verificarsi
dell'evento catastrofico. In termini piu specifici, quindi,
si puod far riferimento al danneggiamento di asset ma-
teriali, allimpatto sulla continuita della produzione e/o
distribuzione di energia elettrica, o anche all'erogazione
dei servizi elettrici offerti al cliente finale.

Il Gruppo, soprattutto nel caso di danni ai propri asset,
realizza e promuove specifiche analisi di vulnerabilita re-
lative a ogni tecnologia presente nel proprio portafoglio:
impianti di produzione solari, eolici, idroelettrici, reti di
trasmissione e distribuzione, cabine primarie e secon-
darie ecc. Tali analisi, naturalmente, sono poi focalizzate
sugli eventi estremi che impattano maggiormente le di-
verse tipologie di tecnologie; dunque, in questo modo, si
viene a definire una sorta di matrice che associa ai singoli
eventi catastrofici naturali la corrispondente tipologia di
asset impattata in modo rilevante.

* Lesposizione & linsieme dei valori economici, presenti
nel portafoglio del Gruppo, che possono avere impatti
non trascurabili in presenza di eventi naturali catastrofa-
li. Anche in questo caso, le dimensioni delle analisi sono
specifiche per le diverse tecnologie di produzione, per gli
asset della distribuzione e per i servizi al cliente finale.

Linsieme dei tre fattori sopra descritti (hazard, vulnerabi-
lita ed esposizione) costituisce I'elemento fondamentale
per la valutazione del rischio derivante da eventi estremi.
In tal senso il Gruppo, rispetto agli scenari di cambiamen-
to climatico, differenzia le analisi di rischio a seconda delle
specificita dei diversi orizzonti temporali associati. Nel-
la seguente tabella &, quindi, riportato sinteticamente lo
schema adottato per la valutazione degli impatti derivanti
da fenomeni fisici acuti.

Orizzonte temporale Hazard Vulnerabilita Esposizione

Mappe di hazard basate su dati
storici e modelli meteorologici

Valori del Gruppo nel breve

Breve termine (1-3 anni) termine

La vulnerabilita, essendo legata
al tipo di evento estremo, alle
specifiche della tipologia di
danno e ai requisiti tecnici
della tecnologia in esame, &
essenzialmente indipendente
dagli orizzonti temporali

Mappe di hazard e studi specifici
per i diversi scenari climatici RCP
delllPCC

Valori del Gruppo nella loro

Lungo termine (al 2050 e/o 2100) evoluzione di lungo termine

(16) L. Wilson, “Industrial Safety and Risk Management”. University of Alberta Press.
T. Bernold. “Industrial Risk Management”. Elsevier Science Ltd.
Kumamoto, H. and Henley, E. J., 1996, Probabilistic Risk Assessment And Management For Engineers And Scientists, IEEE Press, ISBN 0-7803100-47
Nasim Uddin, Alfredo H.S. Ang. (eds.), 2012, Quantitative risk assessment (QRA) for natural hazards, American Society of Civil Engineers CORM Monograph no. 5
UNISDR, 2011. Global Assessment Report on Disaster Risk Reduction: Revealing Risk, Redefining Development. United Nations International Strategy for
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Nel caso della vulnerabilita di asset all'interno del portafoglio,
quindi, si & definita, in collaborazione con le relative Linee di

Business Globali del Gruppo, una tabella di priorita di impatti
dei principali eventi estremi sulle diverse tecnologie.

Rilevanza

. Priorita alta Priorita bassa Non rilevante

— Evento >
Ondate _~_ Alluvioni/ Neve umida/ . =) Tempeste di . \‘\9 .
. ~ . . O. . . P
dicalore " prec.intense @ intensa Q Grandine @ vento e cicloni (® Incendi Fulminazioni
. In corso di
[‘(:] Termoelettrica :
valutazione
In corso di
{%\k Solare [ ) [ [ [ ] ® valutazione
lls) . In corso di
=5 Eolica . valutazione
Tﬂ,‘ Idroelettrica o
In corso di
D Storage . . . . . . valutazione
Geotermica " Cnaie <
valutazione
Q> Infrastructure ® ® o ) () o
C]F and Networks
In corso di
)( Enel X valutazione

L'evento "Neve umida/intensa” include il manicotto di ghiaccio, rilevante per Infrastructure and Networks.

Gestione del rischio da eventi estremi nel breve termine
Nell'orizzonte di breve termine (1-3 anni) il Gruppo, oltre a
quanto illustrato precedentemente in termini di valutazio-
ne e quantificazione del rischio, mette in atto azioni volte
alla riduzione degli impatti che il business puo subire in
seguito a eventi estremi di tipo catastrofale. In tal senso
si possono distinguere due principali tipologie di azioni:
la definizione di una efficace copertura assicurativa e le
diverse attivita di adattamento al cambiamento climatico,
legate alla prevenzione dei danni che potrebbero derivare
da eventi estremi.

Di seguito si illustrano le caratteristiche generali di tali
azioni e, naturalmente, nel caso delle attivita di adattamen-
to per la prevenzione e mitigazione dei danni, si fara rife-
rimento specifico alle Linee di Business Globali di Genera-
zione e di Infrastructure and Networks del Gruppo.
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Impatti degli eventi fisici acuti sul Gruppo

Il Gruppo Enel possiede un portafoglio ben diversificato in
termini di tecnologie, distribuzione geografica e dimen-
sione degli asset e, di conseguenza, anche l'esposizione
del portafoglio ai rischi naturali & diversificata. il Gruppo
mette in atto varie misure di mitigazione del rischio che,
come verra descritto di seguito, includono sia le coperture
assicurative sia altre azioni manageriali e operative atte a
ridurre ulteriormente il profilo di rischio dell'azienda.
Infatti, le evidenze empiriche riportano ripercussioni trascu-
rabili di tali rischi, come dimostrano i dati relativi agli ultimi
cingue anni. Considerando gli eventi piu rilevanti, definiti
come gli accadimenti con impatto lordo >10 milioni di euro,
il valore cumulato dellimpatto lordo ammonta a ~270 milioni
di euro, che rappresenta meno dello 0,14% dei valori assicu-
rati del Gruppo al 2022, pari a ~202 miliardi di euro, la mag-
gior parte dei quali recuperati tramite rimborsi assicurativi.
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Le assicurazioni nel Gruppo Enel

Il Gruppo, annualmente, definisce programmi globali di

assicurazione per i propri business, presenti nei diversi

Paesi in cui opera. | due programmi principali, in termini di

ampiezza di copertura e di volumi, sono i seguenti:

* il Programma Property per cid che concerne i danni
materiali che possono subire gli asset e l'interruzio-
ne del business che ne deriva. Quindi, oltre al costo
per la ricostruzione a nuovo dell'asset (o di sue par-
ti), si remunerano, entro i limiti e le condizioni definite
nelle polizze, anche le perdite economiche dovute ai
loro fermi in termini di produzione e/o di distribuzione
dell'energia elettrica;

* il Programma Liability che copre i danni a terze par-
ti, conseguenti anche agli impatti che possono avere
eventi estremi sugli asset e sul business del Gruppo.

A partire da una efficace valutazione del rischio, si pos-
sono dunqgue definire adeguati limiti e condizioni assicu-
rative all'interno delle polizze di copertura e questo vale
anche nel caso di eventi estremi naturali, legati al cam-
biamento climatico. Infatti, in quest'ultimo caso gli impatti
sul business possono essere notevoli ma, come si & ve-
rificato nei casi accaduti in passato e in diverse localita
del mondo, il Gruppo ha mostrato una assoluta resilienza,
grazie agli ampi limiti di copertura assicurativa che sono
anche conseguenza di una solida struttura di ri-assicura-
zione, rispetto alla societa captive Enel Insurance NV del
Gruppo.

In un tale contesto di efficace copertura assicurativa non
sono comungque meno rilevanti le azioni che il Gruppo
pone in essere nell'ambito della prevenzione manutenti-
va degli asset di produzione e distribuzione dell'energia
elettrica. Infatti, se da un lato gli effetti di tali attivita hanno
immediato riscontro nella mitigazione degli impatti dovuti
agli eventi estremi, dall'altro sono presupposto necessa-
rio per ottimizzare il risk financing e minimizzare, rispetto
al mercato assicurativo, i costi dei propri programmi glo-
bali di copertura, tra cui anche il rischio legato agli eventi
catastrofali naturali. Tale strategia adattiva si sostanzia in
strategie e azioni manageriali, non solo assicurative, che
si modificano con le condizioni al contorno; per esem-
pio, il Gruppo ¢ riuscito a sterilizzare gran parte del trend
in forte rialzo dei premi sui mercati assicurativi tramite
modifiche alle politiche di retention del rischio sugli as-
set, nonché tramite politiche di trasferimento interno
del rischio che premiano le Linee di Business piu virtuo-
se dal punto di vista della risk mitigation. In questottica,
assumono un ruolo cruciale il metodo e le informazioni
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estratte dalle analisi degli eventi ex post che permettono
di definire processi e pratiche per la mitigazione di eventi
simili in futuro.

Le attivita di adattamento al cambiamento climatico nel
Gruppo Enel

Il Gruppo implementa soluzioni di adattamento agli eventi
meteo e climatici, al fine di gestire efficacemente i feno-
meni cronici e acuti di interesse per ogni attivita e Linea
di Business.

Le soluzioni di adattamento possono riguardare sia azioni
implementate nel breve periodo sia eventuali decisioni a
lungo termine, come la pianificazione di investimenti in
risposta ai fenomeni climatici. Le attivita di adattamen-
to comprendono anche le procedure, le policy e le best
practice.

Per i nuovi investimenti si pud inoltre agire gia nella fase
di progettazione e costruzione, per ridurre by design I'im-
patto dei rischi climatici (per es., attraverso valutazione
del rischio e della vulnerabilita in fase di progettazione)
e per tener conto degli eventuali effetti cronici (per es.,
I'inclusione degli scenari climatici nelle stime sulle risorse
rinnovabili a lungo termine).

Identificati i fenomeni meteo e climatici di interesse, le

attivita implementate per massimizzare la capacita di

adattamento possono essere classificate nella maniera

seguente:

° prevenzione e gestione eventi avversi: procedure per
prepararsi in anticipo ad affrontare eventi estremi (per
es., l'acquisizione di dati meteo previsionali a breve
termine e formazione) e procedure per il ripristino del-
le normali attivita nel piu breve periodo di tempo (per
es., la definizione di procedure operative e organizzati-
ve da mettere in pratica in caso di eventi critici);

° potenziamento della resilienza degli asset: attivita e in-
terventi mirati a incrementare la resilienza degli asset,
come per esempio la valutazione quantitativa dei po-
tenziali rischi acuti e cronici per definire al meglio sia
requisiti in fase di design sia azioni da implementare su
asset esistenti.

Nella tabella seguente ¢ riportata una sintesi di alto livello
che vuole rappresentare il tipo di azioni che Enel attua
per una corretta gestione degli eventi avversi e per au-
mentare la resilienza a fronte di fenomeni meteo e della
loro evoluzione a causa del cambiamento climatico. Nei
paragrafl successivi alcune attivita vengono descritte in
maggiore dettaglio.
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Linea di Business

A. Prevenzione e gestione eventi avversi

B. Potenziamento resilienza degli asset

Enel Green Power and

Thermal Generation

7
Iy

Asset esistenti

Asset esistenti
1. Linee guida per risk assessment e design tecnologia

1. Gestione incidenti ed eventi critici
2. Piani e procedure di gestione emergenze sito specifici

3 Tool ol | - di ti est . idraulica
. oo .spec! Clperia previsione di eventl estrem 2. Processi di “Lesson Learned Feedback” da O&M verso
imminenti ESC e BD

Nuove costruzioni

In aggiunta a quanto fatto per gli asset esistenti:

1. Climate Change Risk Assessment (CCRA) inclusi nei
documenti di impatto ambientale (pilota)

Global Infrastructure
and Networks

g

Asset esistenti
1.

Asset esistenti e nuove costruzioni

1. Linee guida per la definizione di piani di incremento
della resilienza delle reti (per es., “Network Resilience
Enhancement Plan” di e-distribuzione)

Strategie e linee guida su azioni di Risk Prevention,
Readiness, Response, Recovery sulla rete di
distribuzione

. Linee guida globali di Infrastructure and Networks per

la gestione emergenze ed eventi critici

Misure di prevenzione del rischio e di preparazione
in caso di incendi su installazioni elettriche (linee,
trasformatori ecc.)

Enel X Asset esistenti Asset esistenti
\N/ 1. Enel X Critical Event Management 1. e-Mobility: programma di miglioramento continuo
N\ 2. e-Mobility: linee guida per manutenzione e (Continuous Improvement)
monitoraggio degli asset (riparazione o sostituzione
delle infrastrutture di ricarica)
Attivita di adattamento - Generazione ° installazione di pompe di drenaggio, sollevamento del

Per quanto riguarda la generazione, nel tempo il Gruppo ha

sia effettuato interventi mirati su siti specifici sia instaurato

attivita e processi di gestione ad hoc.

Tra le azioni su siti specifici negli ultimi anni, citiamo per °

esempio:

terrapieno, pulizia periodica dei canali, e interventi per
rafforzare i terreni adiacenti agli impianti rispetto a
eventi franosi e per mitigare i rischi di alluvione;

rivalutazione periodica sito-specifica per gli impianti
idroelettrici degli scenari di alluvione attraverso simula-

* miglioramento dei sistemi di gestione delle acque di
raffreddamento di alcuni impianti per compensare fe-
nomeni derivanti dall'abbassamento dei fiumi, come per
esempio il Po in ltalia;

* specifici interventi tecnologici (“fogging systems”) per
migliorare il flusso dell'aria in ingresso e compensare la
riduzione di potenza dovuta all'aumento della tempera-

zioni numeriche. Gli scenari elaborati sono gestiti con
azioni di mitigazione e interventi sulle opere civili, sulle
dighe e sulle opere di presa.

Per la corretta gestione dei fenomeni meteo avversi
nell'ambito della generazione di energia elettrica, il Gruppo
adotta una serie di best practice come:

tura ambiente nei CCGT:

Practice di
Gruppo per la
gestione dei
fenomeni meteo
nell’ambito della
generazione

Ambiti principali:

Maintenance

O&M Operation
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* previsioni meteo per monitorare la disponibilita della risorsa rinnovabile e il verificarsi degli

eventi estremi, con sistemi di allerta che garantiscano la protezione di persone e asset;

* simulazioni idrologiche, rilievi del territorio (anche con droni), monitoraggio di eventuali vulnera-

bilita attraverso sistemi digitali GIS (Geographic Information System) e misure satellitari;

° monitoraggio avanzato di oltre 100.000 parametri (con oltre 160 milioni di misure storiche) rile-

vati su dighe e opere civili idroelettriche;

° monitoraggio in tempo reale da remoto degli impianti di produzione elettrica;
* safe room negli impianti situati in zone esposte a tornado e uragani, come per esempio quelli

eolici in Oklahoma, negli Stati Uniti;

* adozione di linee guida specifiche per I'esecuzione di studi idrologici e idraulici sin dalle prime

fasi di sviluppo, volte a valutare i rischi interni di impianto e verso le aree esterne all'impianto,
con applicazione in fase di progettazione delle opere di drenaggio e di mitigazione del principio
di invarianza idraulica;

* verifica di potenziali trend climatici per i principali parametri di progetto al fine di tenerne con-

to nel dimensionamento dei sistemi per progetti rilevanti (per es., valutazioni sulla temperatu-
ra della sorgente fredda al fine di garantire maggiore flessibilita nel raffreddamento nei nuovi
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CCGT) e di opere civili specifiche (per es., valutazioni sulla piovosita per il progetto dei sistemi di

* stima di velocita del vento estreme utilizzando database aggiornati contenenti i registri e le
traiettorie storiche di uragani e tempeste tropicali, con conseguente selezione della tecnologia

2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio 4 Le performance del Gruppo
Dams and Hydraulic
Infrastructure Safety drenaggio in impianti solari);
Critical Event
Management delle turbine eoliche piu adatta alle condizioni emerse.

In aggiunta, per reagire prontamente agli eventi avversi,
il Gruppo adotta procedure dedicate per la gestione del-
le emergenze con protocolli di comunicazione in tempo
reale, pianificazione e gestione di tutte le attivita per il ri-
pristino delle attivita operative in breve tempo e check-list
standard per la valutazione dei danni e il ritorno in servizio
in sicurezza in tutti gli impianti nel tempo piu breve pos-
sibile. Una soluzione per minimizzare gli impatti dei feno-
meni climatici € rappresentata dal processo di “Lesson
Learned Feedback”, che viene implementato dalle Funzioni
tecniche ed e regolato dal modello operativo esistente e
influenza i progetti futuri.

Attivita di adattamento - Infrastructure and Networks
Nella Linea di Business Infrastructure and Networks il
Gruppo Enel, per far fronte agli eventi climatici estremi, ha
adottato un approccio denominato “4R” che in un‘oppor-
tuna policy (che vuole assicurare una strategia innovativa
per la resilienza delle reti di distribuzione) definisce le mi-
sure da adottare sia in fase di preparazione di unemergen-
za sulla rete, sia per un repentino ripristino del servizio ex
post, ovvero una volta che gli eventi climatici hanno causa-
to danni agli asset e/o disalimentazioni. La strategia delle
4R si articola in quattro fasi.
° Risk Prevention: include azioni che consentano di ridur-
re la probabilita di perdere elementi di rete a causa di un

evento e/0 a minimizzare i suoi effetti, ovvero sia inter-
venti atti ad aumentare la robustezza dell'infrastruttura
sia interventi di manutenzione.

* Readiness: comprende tutti gli interventi finalizzati a
migliorare la tempestivitd con cui viene identificato un
evento potenzialmente critico, ad assicurare il coordi-
namento con la Protezione Civile e le istituzioni locali,
nonché a predisporre le necessarie risorse una volta
che un disservizio si sia verificato sulla rete.

* Response: rappresenta la fase in cui viene valutata la
capacita operativa di far fronte a unemergenza al veri-
ficarsi di un evento estremo, direttamente correlata alla
capacita di mobilitare risorse operative sul campo € alla
possibilita di effettuare manovre telecomandate di ria-
limentazione tramite collegamenti resilienti di backup.

* Recovery: € l'ultima fase, nella quale si ha l'obiettivo di far
tornare la rete, quanto prima, in condizioni di funziona-
mento ordinarie, nei casi in cui 'evento meteo estremo
abbia determinato interruzioni del servizio nonostante
tutte le misure di incremento della resilienza preceden-
temente adottate.

La Linea di Business, seguendo tale approccio, ha predi-
sposto diverse policy su azioni specifiche volte a trattare
i vari aspetti e i diversi rischi inerenti al climate change. In
particolare:

Guidelines

for Readiness
Response

and Recovery
actions during
emergencies

Guideline

for Network
Resilience
Enhancement
Plan

Una policy relativa alle ultime tre fasi dell'approccio 4R indica le linee guida e le misure volte a
migliorare le strategie di preparazione, a mitigare I'impatto delle interruzioni totali e, infine, a ripri-
stinare il servizio al maggior numero possibile di clienti nel piu breve tempo possibile.

Una policy dedicata si prefigge l'obiettivo di identificare gli eventi climatici straordinari piu impat-
tanti sulla rete, di valutare specifici KPI della rete AS-IS e il miglioramento degli stessi in base a in-
terventi proposti per poterne, infine, valutare l'ordine di priorita. In tal modo si vanno a selezionare
le azioni che, poste in atto, minimizzano l'impatto sulla rete di eventi estremi particolarmente criti-
Ci in una determinata area/regione. La policy si colloca, quindi, nelle prime due fasi dell'approccio
4R, suggerendo misure in merito a Risk Prevention e Readiness.

In Italia, questa Policy si traduce nel Piano Resilienza che e-distribuzione predispone annual-
mente dal 2017 e che rappresenta un addendum del Piano di Sviluppo nel quale si prevedono
investimenti ad hoc, su un orizzonte di tre anni, che mirano a ridurre I'impatto di eventi estremi
appartenenti a determinati cluster critici: ondate di calore, manicotto di ghiaccio e tempeste di
vento (caduta di alberi ad alto fusto). Nel periodo 2017-2020 sono stati gia investiti circa 520 mi-
lioni di euro e circa ulteriori 345 milioni di euro verranno impiegati anche nel triennio successivo,
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Measures for Risk
Prevention and
Preparation in
case of wildfires
affecting the
electrical
installations

come specificato nelladdendum al Piano 2021-2023. A fronte di questi rischi sono stati pianifi-
cati investimenti come la sostituzione mirata dei conduttori nudi con cavo isolato, in alcuni casi
interramento dei cavi, oppure soluzioni che prevedano vie di rialimentazione non vulnerabili ai
fenomeni sopra citati.

Cosi come in ltalia, anche negli altri Paesi, sia in Europa sia in Sud America, si stanno approfon-
dendo temi analoghi, per poter predisporre un processo di pianificazione investimenti ad hoc, in
grado di incrementare il grado di resilienza delle reti agli eventi estremi, sempre tenendo conto
delle diverse peculiarita di ogni realta territoriale.

Una policy dedicata al rischio incendi definisce un approccio integrato di gestione delle emer-
genze applicato al fenomeno incendi boschivi, sia nei casi in cui siano originati da fenomeni
esterni alle reti e sia nei casi, seppure molto minoritari, in cui siano causati dalle reti stesse e, co-
mungue, in ogni caso siano potenzialmente pericolosi per gli impianti Enel. Il documento fornisce
linee guida, da calare nelle diverse realta di presenza, al fine di individuare aree/impianti a rischio,
di definire specifiche misure di prevenzione (per es., valutazione di specifici piani manutentivi ed
eventuali interventi di rafforzamento) e, nel caso di manifestazione dell'incendio, di gestire in ma-

Azioni di supporto

In aggiunta, non solo al fine di valutare le emergenze me-
teo nel breve-medio termine, ma anche in considerazione
del cambiamento climatico al quale si sta assistendo, par-
tendo dalla mappatura dei fenomeni rilevanti a livello glo-
bale, Infrastructure and Networks sta conducendo analisi
dei rischi climatici specifici nei Paesi di presenza, per asso-
ciare a ciascun fenomeno un livello di rischio e prioritizzare
le aree maggiormente esposte.

Infrastructure and Networks sta infatti collaborando con i
principali istituti di ricerca per analizzare l'andamento dei fe-
nomeni maggiormente critici nei diversi Paesi di presenza per
stimarne I'impatto futuro sulla rete nel medio-lungo termine.
Si riportano alcuni esempi.

Precipitazioni intense/tempeste di vento

* Nel corso del 2021 si € avviata una selezione di partner
esterni per approfondire scenari di evoluzione del feno-
meno di precipitazioni intense in diversi Paesi. Per esempio,
per il fenomeno della ciclogenesi esplosiva in Spagna si €
effettuata una raccolta preliminare degli eventi di maggiore
impatto sulla rete, seguendo la policy che riguarda il miglio-
ramento della resilienza delle reti, che costituira la base per
le successive analisi di dettaglio a partire dal 2022.

Ondate di calore
* Nel 2021 si & ulteriormente approfondito il fenomeno

116 Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

niera ottimale 'emergenza per limitarne I'impatto e ripristinare quanto prima il servizio.

Implementazione di sistemi di previsione meteorologica, di monitoraggio dello stato della rete e di
valutazione dellimpatto dei fenomeni climatici critici sulla rete, predisposizione di piani operativi e
organizzazione di apposite esercitazioni. In tal senso, particolare rilevanza e rappresentata da accordi
preventivi per la mobilitazione di risorse straordinarie — preventivamente identificate per far fronte
allemergenza - sia interne sia di imprese contrattiste. Per esempio, in Italia si € partiti con trial di sen-
sori di linee aree in zone particolarmente esposte ai fenomeni neve e vento (progetto Newman).

delle ondate di calore, che ha gia fornito i primi risultati
per il perimetro Italia nel 2020, negli altri Paesi di presen-
za. Tale evento critico & caratterizzato dal permanere per
piu giorni di alte temperature in corrispondenza di as-
senza di precipitazioni e, ostacolando lo smaltimento del
calore delle linee in cavo interrato, provoca un anomalo
incremento del rischio di guasti multipli sulle reti soprat-
tutto nelle aree urbane e nei centri di turismo estivo.

° In particolare, in Spagna, nonostante 'aumento della
frequenza e della intensita del fenomeno climatico, so-
prattutto laddove la presenza di cavi interrati € relativa-
mente bassa, nessuna correlazione storica significativa
ondate di calore-guasti & stata riscontrata dalle analisi
condotte a oggi.

* Infine, a partire dal 2022, sono previste valutazioni per
effettuare analoghe analisi anche in altre geografie.

Incendi

* Relativamente al rischio incendio, nonostante la scarsa
rilevanza di eventi a oggi registrata, la Linea di Business,
unitamente alla policy sopra descritta, sta predisponen-
do un approfondimento degli scenari al 2050 sull'evolu-
zione del fenomeno per un eventuale perfezionamento
della policy stessa. A oggi ciascun Paese ha condotto
uno studio per individuare le aree a maggior rischio
incendio in ambito forestale. Tale studio oggi si avvale
anche di una mappatura GIS (Geographic Information
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System) per la piu precisa individuazione delle reti ri-
spetto ai diversi contesti ambientali (aree naturali pro-
tette, forestali, habitat). In tal modo € possibile adottare
interventi progettuali costruttivi o manutentivi ancor piu
efficaci in ottica di prevenzione del rischio incendi.

Inclusione degli effetti del cambiamento
climatico nella valutazione di nuovi progetti

Molte attivita legate alla valutazione e realizzazione di nuo-
vi progetti possono beneficiare delle analisi climatiche, sia
generali sia sito specifiche, che il Gruppo sta iniziando a
integrare con quelle gia considerate nella valutazione dei
nuovi progetti. Per esempio:

* studi preliminari: in questa fase i dati climatici possono
offrire screening preliminari, attraverso I'analisi di specifi-
ci fenomeni climatici, come quelli mostrati precedente-
mente nell'analisi degli scenari fisici, e indicatori sintetici
come quello di Climate Risk Index, integrato nellOpen
Country Risk. Questi dati forniscono una misura prelimi-
nare dei fenomeni maggiormente rilevanti nell'area, tra
quelli identificati come di interesse per ogni tecnologia;

* stima della producibilita attesa: gli scenari climatici sa-
ranno progressivamente integrati per consentire di va-
lutare come il cambiamento climatico modifichera la
disponibilita della risorsa rinnovabile sul sito specifico.
Nell'approfondimento relativo alle analisi preliminari sul-
la producibilita viene descritto I'approccio applicato per
ora su alcuni siti pilota, per poi scalarlo sull'intero porta-
foglio di generazione;

Policy &
Regulation ¥

Limiti alle
emissioni e
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° analisi di impatto ambientale: il Gruppo ha comincia-
to a integrare, nel set della documentazione prodotta,
il Climate Change Risk Assessment, che contiene una
rappresentazione dei principali fenomeni fisici e del loro
cambiamento atteso nell'area;

* design resiliente: come descritto, tra le attivita di adat-
tamento al cambiamento climatico assumono grande
rilevanza quelle rivolte alla progettazione di asset resi-
lienti by design; il Gruppo sta lavorando per considera-
re progressivamente le analisi basate sui dati climatici,
per esempio I'incremento di frequenza e intensita degli
eventi acuti. Queste ultime integreranno le analisi esi-
stenti basate sui dati storici gia in uso al fine di aumen-
tare la resilienza degli asset futuri, comprendendo tutte
le azioni di adattamento eventualmente necessarie nel
corso della vita utile del progetto.

Fenomeni di transizione: ripercussioni sul
business, rischi e opportunita

Per quanto concerne i rischi e le opportunita associati a
variabili di transizione, guardando i diversi scenari di riferi-
mento in combinazione con gli elementi che compongono
il processo di identificazione del rischio (per es., contesto
competitivo, visione a lungo termine dell'industria, analisi
di materialita, evoluzione tecnologica ecc.), vengono indi-
viduati i driver di potenziali rischi e opportunita, con prio-
rita ai fenomeni a maggiore rilevanza. | principali rischi e
opportunita individuate sono di seguito descritti.

Introduzione di leggi e regolamenti che introducano limiti emissivi piu stringenti per via sia ammi-
nistrativa (hon market driven) sia market based.

carbon pricing

Incentivi alla
transizione
energetica

Opportunita: sia strumenti regolatori tipo Command & Control sia meccanismi di mercato che
rafforzino i segnali di prezzo della CO, favorendo gli investimenti in tecnologie carbon-free.
Rischio: mancanza di un approccio coordinato dei diversi attori e policy maker e scarsa efficacia
degli strumenti di policy posti in essere, con conseguenze sulla velocita dei trend di elettrifi-
cazione e decarbonizzazione nei vari settori, rispetto a una strategia di Gruppo orientata in
maniera decisa verso la transizione energetica.

Incentivi e opportunita di sviluppo in ottica di transizione energetica, con conseguente orienta-
mento del sistema energetico verso I'utilizzo di fonti a basso contenuto emissivo come main-
stream dei mix energetici dei Paesi, maggiore elettrificazione dei consumi, efficienza energetica,
flessibilita del sistema elettrico e potenziamento delle infrastrutture, con impatti positivi in termini
di ritorno sugli investimenti e nuove opportunita di business.

Opportunita: volumi e margini addizionali dovuti a investimenti aggiuntivi nel settore elettrico,
in linea con la strategia di elettrificazione, decarbonizzazione e potenziamento/digitalizzazione
delle infrastrutture abilitanti.

Rischio: presenza di ostacoli al raggiungimento dei target della transizione energetica, dovuti a
framework regolatori non efficaci nel sostenere la transizione energetica, lentezza nei processi
di autorizzazioni amministrative, mancato potenziamento della rete elettrica ecc.
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Miglioramento degli standard o introduzione di meccanismi ad hoc per regolare gli investimenti

in resilienza, nel contesto dell'evoluzione del cambiamento climatico.

* Opportunita: benefici dalla messa in opera di investimenti che riducano i rischi di qualita e con-
tinuita del servizio per le comunita.

* Rischio: in caso di eventi estremi di particolare importanza il cui impatto sia superiore alle attese,
si prefigurerebbe il rischio di mancato recovery in tempi adeguati e conseguentemente rischio
reputazionale.

Incentivi alla transizione energetica attraverso appropriate misure di policy e strumenti finanziari,
in grado di supportare un framework di investimento e un posizionamento dei policy maker di
lungo termine, credibile e stabile. Introduzione di regole e/o strumenti finanziari pubblici e privati
(per es., fondi, meccanismi, tassonomie, benchmark) volti all'integrazione della sostenibilita nei
mercati finanziari e negli strumenti di finanza pubblica.

* Opportunita: creazione di nuovi mercati e prodotti di finanza sostenibile in coerenza con il fra-
mework di investimento, attivando la possibilita di maggiori risorse pubbliche per la decarbo-
nizzazione e l'accesso a risorse finanziarie in linea con gli obiettivi di transizione energetica e
relativi impatti sul costo e sugli oneri di finanziamento; introduzione di strumenti di supporto
agevolato (fondi e bandi) per la transizione.

* Rischio: azioni e strumenti non sufficienti a fornire incentivi coerenti con un posizionamento
complessivo in ottica di transizione energetica, incertezza o rallentamento sull'introduzione di
nuovi strumenti e regole per effetto del peggioramento delle condizioni di finanza pubblica o a
causa di una diversa applicabilita sul perimetro geografico del Gruppo.

Le dinamiche di mercato, come quelle relative alla variabilita dei prezzi delle commodity, I'incre-

mento dei consumi elettrici per effetto della transizione energetica e la penetrazione delle rinno-

vabili e della generazione distribuita hanno impatto sui driver di business, con effetti sulla margi-

nalita e sui volumi di produzione e vendita.

* Opportunita: effetti positivi derivanti dallincremento della domanda elettrica e dai maggiori
spazi per le rinnovabili e per tutte le fonti di flessibilita.

* Rischio: esposizione delle tecnologie “merchant” alla volatilita dei prezzi di mercato.

Progressiva penetrazione di nuove tecnologie come veicoli elettrici, storage, demand response e

idrogeno verde; leva digitale per trasformare i modelli operativi e i modelli di business “a piattaforma”

* Opportunita: investimenti nello sviluppo di soluzioni tecnologiche, nonché effetti positivi de-
rivanti dallincremento della domanda elettrica e dai maggiori spazi per le rinnovabili derivanti
dalla produzione di idrogeno verde.

* Rischio: rallentamenti e interruzione alla supply chain dei raw material, compresi i metalli per le
batterie (quali litio, nichel e cobalto) e i semiconduttori, potrebbero comportare ritardi negli ap-
provvigionamenti e/o incremento di costi, tali da rallentare la penetrazione delle rinnovabili, sto-
rage e veicoli elettrici.

Con la progressiva elettrificazione degli usi finali, cresce la penetrazione di prodotti in grado di
garantire minori costi e minore impatto in termini di emissioni locali nel settore residenziale e in-
dustriale (per es., diffusione di pompe di calore).

* Opportunita: aumento dei consumi elettrici nel contesto di una riduzione dei consumi energe-
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Mobilita elettrica

Il Gruppo ha gia messo in campo azioni strategiche vol-
te a mitigare i potenziali rischi e sfruttare le opportunita
relative alle variabili di transizione. Grazie a una strategia
industriale e finanziaria che incorpora i fattori ESG, con un
approccio integrato in ottica di sostenibilita e innovazione,
€ possibile creare valore condiviso nel lungo termine.

La strategia orientata alla completa decarbonizzazione
e alla transizione energetica rende il Gruppo resiliente ai
rischi derivanti dall'introduzione di policy pitu ambiziose in
termini di riduzione delle emissioni, € massimizza le op-
portunita per lo sviluppo di generazione rinnovabile, infra-
strutture e tecnologie abilitanti.

A differenza degli impatti climatici cronici, & possibile affer-
mare che le evidenze di scenario di transizione possono avere
impatti gia nel breve e nel medio-lungo periodo (entro il 2030).

Analogamente a quanto fatto per le variabili climatiche, e
possibile effettuare uno stress test del Piano Industriale cor-
rente (2022-2024) sui fattori potenzialmente influenzati dallo
scenario di transizione, con particolare riferimento al prezzo
della CO, (ETS). Esaminando le principali variabili di transizione,
infatti, il prezzo della CO, risulta essere un driver attendibile
delle misure regolatorie che possono accelerare il processo
di transizione. Per valutare limpatto della possibile modifica di
questo driver vengono rappresentati gli effetti di un potenzia-
le aumento del prezzo della CO, di +/-10% sul perimetro ge-
ografico di ltalia e Spagna. Tale variazione di prezzo andrebbe
a modificare il prezzo di equilibrio di entrambi i mercati who-
lesale, con ripercussioni sui margini della Global Power Gene-
ration, sia degli impianti convenzionali sia di quelli rinnovabili.

Per quantificare i rischi e le opportunita derivanti dalla tran-
sizione energetica nel lungo periodo, sono stati presi in
considerazione gli scenari di transizione descritti nel capi-
tolo “Gli scenari Enel di transizione energetica”. Sono stati
quindi identificati gli effetti degli scenari Slow Transition e
Best Place sulle variabili che maggiormente possono avere
un impatto sul business, in particolare la domanda elettrica,
influenzata dalle dinamiche di elettrificazione dei consumi e
quindi di penetrazione delle tecnologie elettriche, e il mix di
generazione elettrica. Tali considerazioni offrono spunti per
determinare quale potra essere il posizionamento strategi-
co del Gruppo in ottica di allocazione delle risorse.

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

tici, grazie alla maggiore efficienza del vettore elettrico.
* Rischio: aumento della competizione in questo segmento di mercato.

Utilizzo di modalita di trasporto piu efficienti ed efficaci dal punto di vista del cambiamento clima-

tico, con particolare riferimento allo sviluppo della mobilita elettrica e delle infrastrutture di ricari-

ca; elettrificazione dei consumi industriali.

* Opportunita: effetti positivi derivanti dall'incremento della domanda elettrica e dai maggiori mar-
gini collegati alla penetrazione del trasporto elettrico e ai relativi servizi “beyond commodity”.

* Rischio: aumento della competizione in questo segmento di mercato.

Lo scenario di riferimento Enel - scenario Paris - prevede
una crescente ambizione in termini di decarbonizzazio-
ne ed efficienza energetica, sostenuta da una maggiore
elettrificazione dei consumi finali di energia e dallo svilup-
po di capacita rinnovabile. Le dinamiche relative alla tran-
sizione energetica potranno portare crescenti opportunita
per il Gruppo. In particolare, sul mercato elettrico retail, la
progressiva elettrificazione dei consumi finali — in partico-
lare dei trasporti e del settore residenziale - condurra a un
sensibile aumento dei consumi elettrici a discapito dei con-
sumi di vettori energetici diversi e piu emissivi. Parimenti, il
progressivo aumento della quota rinnovabile nel mix ener-
getico dovrebbe comportare nel medio-lungo periodo una
riduzione del prezzo dellelettricita allingrosso; tale impatto
risulta comunque contenuto, considerando invariato nel
medio termine il market design basato sul system marginal
price. Eventuali strutture di mercato alternative potrebbero
indurre effetti differenti.

In riferimento agli impatti economici che potrebbero deter-
minarsi al variare degli scenari di transizione, il Gruppo ha
effettuato analisi relative agliimpatti in termini di EBITDA che
gli scenari Slow Transition e Best Place apporterebbero ai
risultati del 2030 rispetto allo scenario Paris di riferimento.

In riferimento all'elettrificazione dei consumi, lo scenario
Slow Transition prevede tassi di penetrazione minori delle piu
efficienti tecnologie elettriche, in particolare auto elettriche
e pompe di calore, causando un decremento di domanda
elettrica rispetto allo scenario Paris, che si stima possa de-
terminare impatti contenuti sul business Retail commodity e
"beyond commodity” Allo stesso tempo, la minore domanda
elettrica determina un minore spazio di sviluppo per la capa-
cita rinnovabile, con impatti sul business della generazione.
In riferimento allo scenario Best Place, si assume una pil ra-
pida riduzione dei costi delle tecnologie di produzione dell’i-
drogeno verde. Cio si traduce in una maggiore penetrazione
di questo vettore energetico, a discapito dellidrogeno blu e
grigio, con un conseguente effetto additivo sulla domanda
elettrica nazionale e sulle installazioni di capacita rinnovabile
rispetto allo scenario Paris.

Tutti gli scenari, ma in misura maggiore gli scenari Paris e

Best Place, comporteranno sulle diverse geografie un consi-
derevole incremento delle complessita che dovranno essere
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gestite dalle reti. Si prevede, infatti, un significativo incre-
mento di generazione distribuita e di altre risorse, quali per
esempio i sistemi di accumulo, una maggior penetrazione
di mobilita elettrica con le relative infrastrutture di ricarica,
noncheé il crescente tasso di elettrificazione dei consumi e
la comparsa di nuovi attori con nuove modalita di consumo.
Questo contesto comportera una decentralizzazione dei
punti di prelievo/immissione, un aumento della domanda
elettrica e della potenza media richiesta, e una forte varia-

bilita dei flussi di energia, richiedendo una gestione dina-
mica e flessibile della rete. Il Gruppo, pertanto, prevede che
in questo scenario occorrano investimenti incrementali ne-
cessari a garantire le connessioni e adeguati livelli di qualita
e resilienza, favorendo I'adozione di modelli operativi inno-
vativi. Tali investimenti dovranno essere accompagnati da
coerenti scenari di policy e regolazione per garantire ade-
guati ritorni economici sul perimetro della Linea di Business
Infrastructure and Networks.

Orizzonte temporale Upside . Downside .

Breve (fino a 3 anni)
Medio (fino al 2030)
Lungo (2030-2050)

Quantificazione - range

Categoria
dirischioe Orizzonte GBL Descrizione Quantificazione - <100 100-300 >300
opportunita temporale = Dimensione analisi interessate Perimetro impatto Tipologia impatto €min €min €min
Considerando i
Enel Green potenziali effetti delle 10% -
L ) Power and misure regolatorie Upsidevs @
é P?”Flaed' scenino Thermal per incentivare Paris
) aris, 15ruppo na  Generation ) la transizione
Policy & Breve/ valutato I'impatto Italia e B A
. ) ) . energetica, il Gruppo EBITDA/anno
Regulation medio sul margine dovuto Iberia uta I .
a interventi sul IR ? t.esp.oslmone
prezzo della CO,. a variazioni di prezzo -10% -
: n della CO, di +/- 10% Downside @
attraverso analisi di vs Paris
sensitivity.

Considerando
due scenari Enel Green
di transizione Power and
alternativi, il Gruppo ~ Thermal
ha valutato gli effetti Generation
Mercato Medio della maggiore Global
penetrazione delle %
rinnovabili sul prezzo
power di riferimento

e sulla capacita
addizionale al 2030.

Maggiore spazio

per investimenti

in nuova capacita

rinnovabile associata EDITDA 2030

a decremento Best Place o
del prezzo power vs Paris

per la maggiore

penetrazione delle

rinnovabili.

Minore spazio per
investimenti in nuova
capacita rinnovabile

con possibile EDITDA 2030
o Slow Transition .
aumento del prezzo | 5 i

power per la minore
penetrazione delle
rinnovabili.

Considerando

due scenari

di transizione
alternativi, il
Gruppo ha valutato
gli effetti dei trend
di efficienza,

di adozione di
apparecchi elettrici
e di penetrazione

Mercato/ di EV per valutarne Customer
Products  Medio i potenziali impatti \/ Global
& Services sui consumi N\

di commodity,

comprensivi

degli effetti

sul portafoglio
clienti gas dovuti
alla maggiore
elettrificazione, e
sulla domanda di
servizi "beyond
commodity”.

Maggiori margini

dagli effetti della

transizione in termini

di elettrificazione EDITDA 2030

dei consumi, Best Place o
principalmente vs Paris

legati alle previsioni

di aumento

dell'idrogeno verde.

Minori margini

dagli effetti

della transizione

rallentata in termini

di elettrificazione EDITDA 2030
dei consumi, Slow Transition .
principalmente vs Paris

su residenziale

e trasporto, e

penetrazione ridotta

di nuove tecnologie.

Nota: le stime degli impatti di transizione tengono conto degli attuali livelli di copertura.
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Panorama competitivo

| mercati e i business nei quali il Gruppo € presente sono
interessati da processi di progressiva e crescente compe-
tizione ed evoluzione, da un punto vista sia tecnologico sia
di regolamentazione, con tempistiche differenti da Paese a
Paese.

Come risultato di questi processi, Enel &€ esposta a una
crescente pressione competitiva ed, essendo lelettricita il
vettore di questo secolo, la competizione aumenta anche a

] L] n u
Rischi finanziari
Nell'esercizio della sua attivita, Enel & esposta a diversi ri-

schi di natura finanziaria che, se non opportunamente miti-
gati, possono direttamente influenzarne il risultato.

L BN

Il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi (SCI-
GR), prevede la definizione di policy che identificano i ruoli e
le responsabilita 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 monitoraggio e del controllo dei rischi.

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

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

opera di settori contigui, offrendo, d'altro canto, la possibilita
alle utility di poter affacciarsi su nuovi business.

La differenziazione su cui il Gruppo pud contare, sia a livello
geografico sia in merito ai diversi settori in cui esso opera,
costituisce un importante fattore di mitigazione ma al fine di
orientare al meglio le linee guida di sviluppo strategico l'evo-
luzione del panorama competitivo viene costantemente mo-
nitorata, sia allinterno sia all'esterno del mondo delle utility.

In linea con il catalogo dei rischi del Gruppo, i rischi inclusi
nella categoria in oggetto sono i seguenti:

* Tasso diinteresse

* Commodity

* Tasso di cambio

* Credito e Controparte
e Liquidita

nizione di un sistema di limiti operativi, a livello di Gruppo e
di singole Regioni e Paesi, per ogni rischio, periodicamente
monitorati dalle unita deputate al controllo dei rischi. Il siste-
ma dei limiti operativi costituisce per il Gruppo un supporto
alle decisioni finalizzato al raggiungimento degli obiettivi.
Per un maggiore approfondimento sulla gestione dei rischi
finanziari si rimanda alla nota 47 del Bilancio consolidato.

Tasso Il Gruppo & esposto al rischio che variazioni del livello dei tassi di interesse comportino variazioni

diinteresse

Commodity

inattese degli oneri finanziari netti o del valore di attivita e passivita finanziarie valutate al fair value.
L'esposizione al rischio di tasso di interesse deriva principalmente dalla variabilita delle condizioni
di finanziamento, in caso di accensione di un nuovo debito, e dalla variabilita dei flussi di cassa re-
lativi 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 volatilita mediante I'ottimizzazione del portafoglio di passivita finanziarie del Gruppo e
anche attraverso la stipula di contratti finanziari derivati sui mercati OTC.

Il controllo del rischio attraverso specifici processi, indicatori di rischio e limiti operativi consente di
contenere i possibili impatti finanziari avversi e, al contempo, di ottimizzare la struttura del debito
con un adeguato grado di flessibilita.

A tale riguardo, si rileva che la volatilita che ha caratterizzato i mercati finanziari dall'inizio della
pandemia in molti casi & rientrata ai livelli pre-COVID-19 ed & stata compensata da efficaci azioni
di mitigazione del rischio tramite strumenti finanziari derivati.

Enel opera sui mercati energetici e per questa sua attivita € esposta al rischio di subire perdite
economiche o finanziarie sia a causa di una maggiore volatilita dei prezzi delle commodity ener-
getiche - tra cui energia elettrica, gas e combustibili — e delle materie prime, come minerali e
metalli (rischio di prezzo), sia per la mancanza di domanda sia per lI'indisponibilita di commodity

Risk management 121



energetiche e materie prime (rischio di volume).

Questi rischi, se non efficacemente gestiti, ne possono influenzare in modo significativo i risultati.
Per mitigare tale esposizione, il Gruppo ha sviluppato una strategia di stabilizzazione dei margini
che prevede il ricorso alla contrattualizzazione anticipata sia dell'approvvigionamento dei combu-
stibili e dei materiali sia delle forniture ai clienti finali e agli operatori del mercato all'ingrosso.

Enel si & dotata, inoltre, di una procedura formale che prevede la misurazione del rischio residuo,
la definizione di un limite di rischio massimo accettabile e la realizzazione di operazioni di co-
pertura mediante il ricorso a contratti derivati sui mercati regolamentati e sui mercati Over The
Counter (OTC). Il processo di controllo del rischio di commodity consente di limitare I'impatto sui
margini delle variazioni impreviste dei prezzi di mercato e, al contempo, garantisce un adeguato
margine di flessibilita che consente di cogliere opportunita nel breve termine.

A partire dal 2021 il monitoraggio del rischio & stato esteso alle principali materie prime cui il
Gruppo € esposto.

Allo scopo di mitigare il rischio di interruzione delle forniture di combustibili e materie prime, il
Gruppo ha sviluppato una strategia di diversificazione delle fonti di approvvigionamento ricorren-
do a fornitori dislocati in differenti aree geografiche.

Nel 2021, la diffusione pandemica del virus COVID-19 ha generato una complessa crisi economi-
ca a livello globale, provocando incrementi significativi nelle volatilita dei prezzi delle commodity
energetiche e delle materie prime. Enel ha contenuto il rischio al di sotto dei livelli limite stimati
nel 2020 per I'anno 2021, grazie a unattenta e tempestiva attivita di mitigazione, alla diversifi-
cazione geografica del business e al crescente impulso dato alla transizione energetica verso il
processo di decarbonizzazione e l'utilizzo di fonti rinnovabili per la generazione di energia. Infine,
l'adozione di strategie globali e locali, quali per esempio I'elasticita nelle clausole contrattuali e
tecniche di proxy hedging (nel caso in cui gli strumenti derivati di copertura non siano disponibili
sul mercato o non siano sufficientemente liquidi), ha consentito di ottimizzare i risultati anche in
un contesto di mercato altamente dinamico.

Rischio tasso di In ragione della diversificazione geografica, dell'accesso ai mercati internazionali per I'emissione
cambio di strumenti di debito e dell'operativita sulle commodity, le societa del Gruppo sono esposte al

rischio che variazioni dei tassi di cambio tra la divisa di conto e le altre divise generino variazioni

inattese delle grandezze economiche e patrimoniali riportate nei rispettivi bilanci di esercizio.

Dato l'attuale assetto di Enel, I'esposizione al rischio di tasso di cambio € principalmente legata al

dollaro statunitense e deriva da:

* flussi di cassa connessi alla compravendita di combustibili ed energia;

* flussi di cassa relativi a investimenti, a dividendi derivanti da consociate estere e a flussi relativi
alla compravendita di partecipazioni;

* flussi di cassa connessi a rapporti commerciali;

* attivita e passivita finanziarie.

| possibili impatti del rischio cambio si riflettono su:

* costi e ricavi denominati in valuta estera rispetto al momento in cui sono state definite le condi-
zioni di prezzo o € stata presa la decisione di investimento (rischio economico);

* rivalutazioni o adeguamenti al fair value di attivita e passivita finanziarie sensibili al tasso di cam-
bio (rischio di transazione);

* il consolidamento delle societa controllate aventi valute contabili diverse (rischio di conversio-
ne).

La politica di gestione del rischio di tasso di cambio € orientata alla copertura sistematica delle

esposizioni alle quali sono soggette le societa del Gruppo, a eccezione del rischio di conversione.

Appositi processi operativi garantiscono la definizione e l'attuazione di opportune strategie di he-
dging, 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.

~
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Nel corso dell'anno la gestione del rischio tasso di cambio & proseguita nellambito del rispetto della
citata politica di gestione dei rischi, senza difficolta da rilevare nell'accesso al mercato dei derivati.
Si rileva che la volatilita che ha caratterizzato i mercati finanziari durante la pandemia in molti casi
€ rientrata ai livelli pre-COVID-19 ed ¢ stata compensata da azioni di mitigazione del rischio tra-
mite strumenti finanziari derivati.

Le operazioni commerciali, su commodity e di natura finanziaria espongono il Gruppo al rischio
di credito, ovvero all'eventualita che un peggioramento del merito creditizio delle controparti o I'i-
nadempimento degli obblighi contrattuali di pagamento determini l'interruzione dei flussi di cas-
sa in entrata e l'aumento dei costi di incasso (rischio di regolamento) nonché minori flussi di ricavi
dovuti alla sostituzione di operazioni originarie con analoghe negoziate a condizioni di mercato
sfavorevoli (rischio di sostituzione). Si pud incorrere inoltre in rischi reputazionali ed economici
derivanti da unesposizione significativa verso una singola controparte, gruppi di clienti correlati o
controparti operanti nello stesso settore ovvero appartenenti alla stessa area geografica.

Lesposizione al rischio di credito e riconducibile alle seguenti tipologie di operativita:

° vendita e distribuzione di energia elettrica e gas nei mercati liberi e regolamentati e fornitura di
beni e servizi (crediti commerciali);

* attivita di negoziazione che comportano uno scambio fisico o da operazioni su strumenti finan-
ziari (portafoglio commodity);

e attivita di negoziazione di strumenti derivati, depositi bancari e piu in generale di strumenti
finanziari (portafoglio finanziario).

La politica di gestione del rischio di credito derivante da attivita commerciali e transazioni su
commodity prevede la valutazione preliminare del merito creditizio delle controparti e I'adozione
di strumenti di mitigazione quali I'acquisizione di garanzie.

Il processo di controllo basato su specifici indicatori di rischio e, dove possibile, di limiti, consente
di assicurare che gli impatti economico-finanziari, legati al possibile deterioramento del merito
creditizio, siano contenuti entro livelli sostenibili. Al contempo, viene salvaguardata la necessaria
flessibilita per ottimizzare la gestione dei portafogli.

Inoltre, il Gruppo pone in essere operazioni di cessione dei crediti senza rivalsa (pro soluto), che
danno luogo all'integrale eliminazione dal bilancio delle corrispondenti attivita oggetto di cessione.
Con riferimento, infine, all'operativita finanziaria e su commodity, la mitigazione del rischio & per-
seguita attraverso la diversificazione di portafoglio (prediligendo controparti con merito creditizio
elevato) nonché l'adozione di specifici framework contrattuali standardizzati che prevedono clau-
sole di mitigazione del rischio (per es., netting) ed eventualmente lo scambio di cash collateral.
Nonostante peggioramenti delle curve di incasso su alcuni segmenti di clientela di cui si € tenuto
conto nella valutazione dell'impairment dei crediti commerciali, il portafoglio di Gruppo ha dimo-
strato - fino a oggi - resilienza alla crisi pandemica globale. Tutto cid grazie a un rafforzamento
dei canali di incasso digitali € a una solida diversificazione dei clienti commerciali che hanno avu-
to una bassa esposizione agli impatti del COVID (per es., utility e societa di distribuzione).

La politica di gestione del rischio di liquidita di Enel & finalizzata al mantenimento di disponibilita
liquide sufficienti a far fronte agli impegni attesi per un determinato orizzonte temporale senza
far ricorso a ulteriori fonti di finanziamento, nonché al mantenimento di una riserva prudenziale di
liquidita, 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 gestione dell'indebitamento che preve-
de una struttura diversificata delle fonti di finanziamento, cui ricorre per la copertura dei propri
fabbisogni finanziari, e un profilo di scadenze equilibrato.

Il rischio di liquidita € il rischio che il Gruppo, pur essendo solvibile, non sia in grado di far fronte

tempestivamente ai propri impegni, che sia in grado di farlo solo a condizioni economiche sfavo-
revoli, o che sia in presenza di vincoli al disinvestimento di attivita con conseguenti minusvalenze,
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a causa di situazioni di tensione o crisi sistemica (per es., credit crunch, crisi del debito sovrano
ecc.) o della mutata percezione della sua rischiosita da parte del mercato.

Tra i fattori che definiscono la rischiosita percepita dal mercato, il merito creditizio, assegnato

a Enel dalle agenzie di rating, riveste un ruolo determinante poiché influenza la sua possibilita

di accedere alle fonti di finanziamento e le relative condizioni economiche. Un peggioramento

di tale merito creditizio potrebbe, pertanto, costituire una limitazione all'accesso al mercato dei
capitali e/o0 un incremento del costo delle fonti di finanziamento, con conseguenti effetti negativi
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Nel corso del 2021 il profilo di rischio di Enel ha subito variazioni rispetto al 2020 soltanto per Mo-
ody’s, la cui valutazione & passata da un rating di “Baa2” con outlook positivo a “Baal” con outlo-
ok stabile. Si confermano invece i rating "BBB+" con outlook stabile secondo Standard & Poor's e
“A-" con outlook stabile secondo Fitch.

Al fine di garantire una efficiente gestione della liquidita, I'attivita di tesoreria € in larga parte accen-
trata a livello di Holding, provvedendo al fabbisogno di liquidita primariamente con i flussi di cassa
generati dalla gestione ordinaria e assicurando unopportuna gestione delle eventuali eccedenze.

Relativamente agli effetti COVID-19, si rileva che nonostante gli effetti della pandemia, gli indici di
rischio di liquidity monitorati per il Gruppo si sono mantenuti all'interno dei limiti fissati per I'anno
2021.

Tecnologia Digitale

| rischi rappresentati in questa sezione sono i seguenti:

@ k ° Cyber security
— )

* Digitalizzazione, efficacia IT e continuita del servizio

Cyber security La velocita dello sviluppo tecnologico, suscettibile di generare sfide sempre nuove, la frequenza
e l'intensita degli attacchi informatici in costante aumento, cosi come la tendenza a colpire infra-
strutture critiche e settori industriali strategici, evidenziano il potenziale rischio che, in casi estre-
mi, la normale operativita aziendale possa subire una battuta d'arresto. Gli attacchi informatici
sono cambiati radicalmente negli ultimi anni: il numero & cresciuto esponenzialmente, cosi come
il loro grado di complessita e impatto (furti di dati aziendali e relativi alla clientela), risultando sem-
pre piu difficile identificarne la fonte in modo tempestivo. Nel caso del Gruppo, cio € dovuto ai
numerosi contesti in cui questo si trova a operare (dati, industria e persone), una circostanza che
deve essere sommata alla complessita intrinseca e all'interconnessione delle risorse che, peraltro,
nel corso degli anni sono state sempre piu integrate nei quotidiani processi operativi del Gruppo.
Il Gruppo ha adottato un modello olistico di governance relativo alla cyber security, che si appli-
ca ai settori IT (Information Technology), OT (Operational Technology) e IoT (Internet of Things).

Il framework si basa sull'impegno del top management, sulla direzione strategica globale, sul
coinvolgimento di tutte le aree di business nonché delle unita impegnate nel disegno e nell'im-
plementazione dei sistemi. Esso si sforza, inoltre, di utilizzare le tecnologie 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, il Gruppo ha definito e adottato una metodologia di gestione del rischio per la sicu-
rezza informatica basata su approcci “risk-based” e “cyber-security by design’, rendendo cosi
I'analisi dei rischi aziendali il passo fondamentale di tutte le decisioni strategiche. Enel ha, inoltre,

~
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creato il proprio Cyber Emergency Readiness Team (CERT), al fine di rispondere e gestire in modo
proattivo eventuali incidenti nel campo della sicurezza informatica.

Inoltre, gia dal 2019, al fine di mitigare I'esposizione al rischio cyber non solamente con contromi-
sure tecniche, il Gruppo ha stipulato unassicurazione sui rischi connessi alla cyber security.

Il Gruppo sta effettuando una completa trasformazione digitale della gestione dell'intera catena del
valore dell'energia, sviluppando nuovi modelli di business e digitalizzando i suoi processi aziendali, in-
tegrando i sistemi e adottando nuove tecnologie. Una conseguenza di tale trasformazione digitale &
che il Gruppo € via via sempre piu esposto a rischi legati al funzionamento dei sistemi IT (Information
Technology) integrati in tutta I'azienda, con impatti sui processi € le attivita operative, che potrebbero

Rischi operativi

| rischi rappresentati in questa sezione sono i seguenti:

Salute e sicurezza

| principali rischi per la salute e sicurezza cui € esposto il
personale di Enel e delle imprese appaltatrici sono da ri-
condursi allo svolgimento delle attivita operative presso i
siti e gli asset del Gruppo. Infatti, la violazione del rispet-
to delle leggi, dei regolamenti e delle procedure vigenti in
materia di salute e sicurezza, ambienti di lavoro, gestione
delle strutture, asset e processi aziendali, che possano
avere un impatto negativo sulle condizioni di salute di di-
pendenti, lavoratori e stakeholder, pud innescare il rischio
di incorrere in sanzioni amministrative o giudiziarie e rela-
tivi impatti economico-finanziari e reputazionali. Lidentifi-
cazione di tali rischi & stata effettuata attraverso unanalisi
dei principali eventi occorsi negli ultimi tre anni. In partico-
lare, in termini di probabilita di accadimento, i rischi di tipo
meccanico (cadute, urti, schiacciamenti e tagli) sono quelli
piu rilevanti, mentre, in termini di potenziale impatto asso-
ciato, i rischi di tipo elettrico sono quelli che comportano le
conseguenze piu gravi (infortuni mortali).

condurre all'esposizione dei sistemi IT e OT a interruzioni del servizio o a perdite di dati.

Il presidio di tali rischi & garantito da una serie di misure interne sviluppate dall'unita Global Digital
Solutions (GDS), responsabile di guidare la trasformazione digitale del Gruppo. Tale unita ha predi-
sposto un sistema di controllo interno che, introducendo punti di controllo lungo tutta la catena del
valore dell'Information 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 adozione di
adeguate misure di sicurezza e le interruzioni di servizio. Il sistema di controllo interno all'unita Global
Digital Solutions presidia sia le attivita svolte internamente sia quelle affidate a collaboratori e provi-
der esterni. Enel sta inoltre promuovendo la diffusione di cultura e competenze digitali all'interno del
Gruppo, al fine di guidare con successo la trasformazione digitale e minimizzare i rischi associati.

* Salute e sicurezza

* Ambiente

* Procurement, logistica e supply chain
* Persone e organizzazione

Peraltro, in relazione alla presenza del Gruppo in differenti
contesti geografici a livello mondiale, dipendenti e appal-
tatori potrebbero essere esposti a rischi sanitari correlati a
potenziali malattie infettive emergenti, di carattere epide-
mico e potenzialmente pandemico, suscettibili di impatta-
re sulla loro salute e sul loro benessere.

Enel si & dotata di una Dichiarazione di impegno per la
Salute e Sicurezza, sottoscritta dal top management del
Gruppo.

Nell'attuazione della Politica, ogni Linea di Business del
Gruppo € dotata di un proprio Sistema di Gestione del-
la Salute e della Sicurezza conforme allo standard inter-
nazionale BS OHSAS 18001 che si basa sull'identificazio-
ne dei pericoli, sulla valutazione qualitativa e quantitativa
dei rischi, sulla pianificazione e attuazione delle misure di
prevenzione e protezione, sulla verifica dell'efficacia delle
misure di prevenzione e protezione e sulle eventuali azioni
correttive. Questo sistema considera anche il rigore nella
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selezione e nella gestione degli appaltatori e dei fornitori
e la promozione del loro coinvolgimento nei programmi di
miglioramento continuo delle performance di sicurezza.

Il Gruppo Enel ha definito un sistema strutturato di ge-
stione della salute, basato su misure di prevenzione e di
protezione, funzionale anche allo sviluppo di una cultura
aziendale orientata alla promozione della salute psico-fi-
sica e del benessere organizzativo dei lavoratori, nonché
all'equilibrio tra vita personale e professionale.

Inoltre, in relazione alle emergenze relative ai rischi legati
all'attuale e perdurante scenario pandemico, € stata costi-
tuita un'unita all'interno della Funzione Personale e Orga-
nizzazione di Holding con riferimenti in ciascuna Linea di

Ambiente

Negli ultimi anni & maturata una crescente sensibilita da
parte di tutta la collettivita rispetto ai rischi legati a modelli
di sviluppo che generano impatti sulla qualita dell’ambiente
e sugli ecosistemi, con lo sfruttamento di risorse naturali
scarse (tra cui materie prime e acqua).

In alcuni casi, gli effetti sinergici tra questi impatti, come per
esempio il riscaldamento globale e il crescente sfruttamen-
to e degrado delle risorse idriche, accrescono il rischio di
insorgenza di emergenze ambientali nelle aree piu sensibili
del pianeta, con il rischio di competizione per i diversi usi
della risorsa idrica, quali quello industriale, agricolo e civile.
Le istituzioni, in risposta a queste esigenze, aggiornano le
normative ambientali in senso piu restrittivo, ponendo vin-
coli sempre piu stringenti allo sviluppo di nuove iniziative
industriali e, nei settori considerati piu impattanti, favori-
scono o impongono il superamento di tecnologie consi-
derate non piu sostenibili.

Nello specifico, la Commissione EU ha lanciato un piano
di lavoro per la definizione di target sfidanti sul recupero
ambientale, in ambito sia di qualita dell'aria sia di recupero
del territorio su ambiti fluviali e terreni contaminati, e per la
riduzione della perdita della biodiversita.

In questo contesto, le aziende di ciascun settore, e le
aziende leader su tutte, sempre pil consapevoli che i rischi
ambientali sono anche rischi economici, sono chiamate a
un accresciuto impegno e a una maggiore responsabilita
nell'individuazione e adozione di soluzioni tecniche e mo-
delli di sviluppo innovativi e sostenibili.

Enel ha posto il requisito di unefficace prevenzione e mi-
nimizzazione degli impatti e dei rischi ambientali quale
elemento fondamentale alla base di ogni progetto, lungo
il suo intero ciclo di vita. Ladozione di Sistemi di Gestione
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Business e Paese, al fine di assicurare la definizione della
strategia e delle policy globali per la gestione dellemer-
genza e la loro adozione in ogni realta del Gruppo. In par-
ticolare, questo assetto organizzativo e i relativi processi
gestionali consentono di indirizzare, integrare e monitora-
re, sia a livello di Gruppo sia nei singoli Paesi in cui esso
opera, tutte le azioni di prevenzione, protezione, tutela e
intervento volte a proteggere la salute dei propri dipen-
denti e appaltatori in relazione a fattori di rischio sanitari
esogeni non strettamente correlati all'attivita lavorativa.
Ulteriori informazioni sulla gestione dei rischi sono riporta-
te nel capitolo “Salute e sicurezza sul lavoro”.

Ambientale certificati ai sensi della ISO 14001 nel Gruppo
garantisce I'adozione di politiche e procedure strutturate
per l'identificazione e la gestione dei rischi e delle oppor-
tunita ambientali associate a ogni attivita aziendale. Un
piano di controlli strutturato abbinato ad azioni e obiettivi
di miglioramento ispirati alle migliori pratiche ambientali,
con requisiti superiori rispetto a quelli legati alla sempli-
ce compliance normativa ambientale, mitiga il rischio di
impatti sulla matrice ambientale, di danni reputazionali e
di contenziosi legali. Contribuisce inoltre la molteplicita
delle azioni per il raggiungimento degli sfidanti obiettivi di
miglioramento ambientale fissati da Enel, riguardanti per
esempio le emissioni atmosferiche, i rifiuti prodotti e i con-
sumi idrici, soprattutto in aree a elevato water stress.

Il rischio di scarsita idrica € mitigato direttamente dal-
la strategia di sviluppo di Enel basata sulla crescita della
generazione da fonti rinnovabili, che sostanzialmente non
sono dipendenti dalla disponibilita di acqua per il loro eser-
cizio. Particolare attenzione & poi posta agli asset presenti
in aree a elevato livello di water stress, con l'obiettivo di in-
dividuare soluzioni tecnologiche per ridurre i consumi. La
collaborazione costante con le autorita locali di gestione
dei bacini idrografici consente di adottare le strategie con-
divise piu efficaci per la gestione sostenibile degli asset di
generazione idroelettrica.

Infine, in ambito della tutela della biodiversita € stata svolta
unanalisi degli impatti/dipendenze del business sulle/dalle
risorse naturali e sono stati definiti ambiti prioritari di azione
su tutta la catena del valore. Sulla base di questa analisi sono
poste in atto opportune azioni di monitoraggio terrestre, ma-
rino e fluviale per verificare l'efficacia delle misure adottate al
fine di proteggere, restaurare e conservare la biodiversita.
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Procurement, logistica e supply chain

| processi di acquisto del Global Procurement e i relativi
documenti di governance costituiscono un sistema strut-
turato di norme e punti di controllo che consentono di
coniugare la realizzazione degli obiettivi economici di bu-
siness al pieno rispetto dei principi fondamentali espressi
nel Codice Etico, nellEnel Global Compliance Program, nel
Piano Tolleranza Zero e nella Policy sui Diritti Umani, senza
rinunciare alla promozione di iniziative volte a uno sviluppo
economico sostenibile.

Tali principi sono stati declinati nei processi e nei presidi
organizzativi di cui Enel, in via di autoregolamentazione, ha
deciso di dotarsi allo scopo di instaurare rapporti di fidu-
cia con tutti i propri stakeholder, nonché definire relazioni
stabili e costruttive che non garantiscano esclusivamen-
te competitivita economica ma che tengano conto delle
migliori pratiche in ambiti essenziali per il Gruppo, quali
la tutela del lavoro minorile, le condizioni di salute e sicu-
rezza sul lavoro e la responsabilita ambientale. Grazie alla
maggiore interazione e integrazione con il mondo esterno
e con le diverse parti dell'organizzazione aziendale, il pro-
cesso di acquisto assume sempre pilu un ruolo centrale
nella creazione del valore. Il Global Procurement contri-
buisce a una catena di fornitura resiliente e sostenibile, a
ragionare in ottica di economia circolare e a favorire l'in-
novazione, condividendo i valori e gli obiettivi del Gruppo
con i fornitori che, in questo modo, diventano abilitatori del
raggiungimento dei target di Enel.

Piu specificamente, nelle gare sono introdotti fattori pre-
mianti volti a generare comportamenti virtuosi da parte dei
nostri fornitori: a titolo di esempio, I'impatto ambientale di
qualsiasi cliente & fortemente influenzato dallimpatto della
sua catena di fornitura a monte ed & per questo che il Glo-
bal Procurement spinge i propri fornitori a misurare og-
gettivamente la propria carbon footprint e a intraprendere
percorsi di miglioramento.

Dal punto di vista del processo di approvvigionamento, le
diverse unita di approvvigionamento adottano pressoché
sistematicamente lo strumento della gara, assicurando

Persone e organizzazione

Enel si pone l'obiettivo di guidare la transizione verso un
sistema piu sostenibile, essenziale per il futuro del pianeta,
accelerando il processo di decarbonizzazione del nostro
mix energetico attraverso la crescita rinnovabile e la sem-
pre maggiore elettrificazione dei consumi.

Enel potrebbe essere esposta al rischio di incorrere in san-
zioni giudiziarie o amministrative, perdite economiche o
finanziarie e danni reputazionali a seguito di uninterruzio-
ne parziale o totale delle operazioni commerciali e dell'ero-
gazione del servizio elettrico ai clienti, derivante da guasti

cosl la massima concorrenza e pari opportunita di accesso
a tutti gli operatori che siano in possesso dei requisiti tec-
nici, economico/finanziari, ambientali, di sicurezza, di dirit-
ti umani, legali ed etici. Lapprovvigionamento con affida-
mento diretto e senza procedura competitiva pud avvenire
solamente in casi eccezionali, opportunamente motivati,
nel rispetto della normativa vigente in materia.

Inoltre, il sistema globale di qualificazione dei fornitori, uni-
co per tutto il Gruppo Enel, ancora prima che il processo
di approvvigionamento abbia inizio, verifica che i potenziali
fornitori che intendano partecipare alle procedure di ac-
quisto siano in linea con la visione strategica e le aspettati-
ve aziendali su tutti i profili e requisiti citati e che aderisca-
no ai medesimi valori.

Relativamente al sistema di governance dei rischi, il Global
Procurement e focalizzato sull'applicazione delle metriche
che indichino il livello di rischio prima e dopo I'azione di mi-
tigazione, al fine di attuare azioni precauzionali per ridurre
I'incertezza a un livello tollerabile o mitigare gli eventuali im-
patti in tutte le aree di business, tecnologiche e geografiche.
Lefficacia della gestione del rischio della supply chain vie-
ne monitorata attraverso specifici indicatori, tra i quali la
probabilita di insolvenza, la concentrazione dei contratti
verso singoli fornitori o gruppi industriali, la dipendenza del
fornitore verso Enel, I'indice di performance sulla corret-
tezza dei comportamenti in sede di gara, qualita, puntualita
e sostenibilita nellesecuzione del contratto, il country risk
ecc., periquali si definiscono soglie che indirizzano la defi-
nizione della strategia di approvvigionamento, di negozia-
zione e di aggiudicazione di una gara, consentendo scelte
consapevoli di rischio e beneficio potenziale (saving).

Le azioni intraprese per contrastare gli impatti derivanti dall'e-
mergenza COVID-19 sono state incentrate sulla differenzia-
zione delle fonti di approvvigionamento per evitare interru-
zioni nella catena di fornitura e nella remotizzazione delle atti-
vita che ordinariamente richiederebbero uninterazione fisica
tra Enel e il fornitore (per es., sopralluoghi presso limpresa).

tecnici, malfunzionamenti di beni e impianti, errori umani,
sabotaggi, indisponibilita di materie prime o eventi atmo-
sferici avversi, o malattie infettive aventi un potenziale epi-
demico o pandemico che potrebbero limitare il regolare
funzionamento delle attivita del Gruppo o della sua catena
di fornitura.

Le profonde trasformazioni del settore energetico aumen-

tano la rilevanza di avere nuovi profili e competenze pro-
fessionali, nonché di un importante cambiamento di carat-
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tere culturale e organizzativo al fine di poter raggiungere
gli obiettivi del Gruppo. Le organizzazioni devono orientar-
si verso nuovi modelli di business, agili e flessibili. Politiche
di valorizzazione delle diversita e di gestione e promozione
dei talenti diventano elementi chiave in aziende che stanno
gestendo la transizione e che hanno una presenza geogra-
fica diffusa.

Enel pone le persone che lavorano in azienda al centro del
proprio modello di business. La gestione del capitale uma-
no costituisce una priorita cui sono legati specifici obiettivi,
tra cui i principali sono: lo sviluppo di capacita e di com-
petenze digitali; la promozione di programmi di reskilling
e upskilling per i dipendenti al fine di supportare la tran-
sizione energetica, ma anche di external skilling per favo-
rire lo sviluppo di un ecosistema di riferimento; il corretto

Compliance

In questa sezione é riportato il rischio indicato di seguito:

T &

coinvolgimento diffuso rispetto al purpose aziendale, che
garantisce migliori risultati a fronte di una maggiore soddi-
sfazione per le persone; lo sviluppo di sistemi di valutazione
dell'ambiente lavorativo e delle performance; la diffusione in
tutti i Paesi di presenza del Gruppo della politica di diversita
e inclusione, nonché di una cultura organizzativa inclusiva
fondata sui principi di non discriminazione e pari opportu-
nita, driver fondamentali per attrarre e mantenere talenti.

Il Gruppo & impegnato nel potenziamento della resilien-
za e della flessibilita dei modelli organizzativi attraverso la
semplificazione e la digitalizzazione dei processi, al fine di
abilitare I'efficacia e l'autonomia delle persone che lavora-
no in azienda all'interno di nuovi schemi di lavoro agile, gia
efficacemente testati in risposta allemergenza pandemica
da COVID-19, che saranno elemento chiave dei modelli di
lavoro futuri.

* Protezione dati

Rischi connessi alla protezione dei dati personali

Nell'era della digitalizzazione e della globalizzazione dei
mercati, la strategia di business di Enel si & focalizzata
sull'accelerazione del processo di trasformazione verso un
modello di business basato su piattaforma digitale, attra-
verso un approccio data driven e incentrato sul cliente, che
si sta sviluppando lungo l'intera catena del valore.

Il Gruppo, presente in piu di 40 Paesi, ha la piu ampia base
di clienti nel settore dei servizi pubblici (oltre 69 milioni di
clienti), mentre oltre 66.000 persone sono attualmente im-
piegate dalla Societa; di conseguenza, il nuovo modello di
business del Gruppo richiede la gestione di un volume di
dati personali sempre piu importante e crescente, per rag-
giungere i risultati finanziari e di business previsti nel Piano
Strategico 2021-2023.

Ciod implica unesposizione ai rischi legati alla protezione dei
dati personali (anche in considerazione della sempre piu
corposa normativa in materia di privacy in gran parte dei
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Paesi in cui Enel &€ presente). Tali rischi si possono concre-
tizzare in una perdita di confidenzialita, integrita e dispo-
nibilita dei dati personali di clienti, dipendenti e terze parti
(per es., fornitori), causando sanzioni proporzionate al fat-
turato globale, interdizioni di processi e conseguenti per-
dite economiche o finanziarie, nonché danni reputazionali.

Al fine di gestire e mitigare questo rischio, Enel ha adottato
un modello di governance globale di dati personali anche
mediante la nomina di figure che si occupano di privacy
a tutti i livelli (inclusi i Responsabili della Protezione dei
Dati personali - RPD - a livello globale e di Paese), non-
ché tramite I'adozione di strumenti di compliance digitale
per mappare applicativi e processi e gestire rischi rilevanti
ai fini della protezione dei dati personali, nel rispetto delle
specificita delle normative di settore locali.
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RELAZIONE
SULLA GESTIONE

Le performance
= del Gruppo

‘ Informazioni integrate

| risultati financial € non-financial sono riportati
in forma integrata per dare una visione
complessiva dell'andamento del Gruppo.

Risultato netto del Gruppo ordinario 2021
in crescita del 7,6 % rispetto al 2020

Miglioramento dei risultati operativi ordinari
e minori interessenze di terzi a seguito delle
operazioni di riorganizzazione del Gruppo
in America Latina.

Gli investimenti raggiungono i 13 miliardi di euro
per accelerare la transizione energetica

43,6% in Enel Green Power e 40,7% in Infrastrutture
e Reti. L'84,6% del totale degli investimenti ¢ riferito
alle attivita di business allineate alla tassonomia
europea.

55% del debito formato da finanziamenti
sostenibili

I Gruppo, in linea con il suo “Sustainability-Linked
Financing Framework”, &€ sempre piu attivo nello
sviluppo di strumenti di finanza sostenibile

con KPI legati al raggiungimento degli Obiettivi

di Sviluppo Sostenibile (SDG).
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Definizione degli indicatori

di performance

Al fine di illustrare i risultati economici del Gruppo e della
Capogruppo analizzandone la struttura patrimoniale e fi-
nanziaria, sono stati predisposti distinti schemi riclassifica-
ti diversi dai prospetti previsti dai principi contabili IFRS-EU
adottati dal Gruppo e da Enel SpA e contenuti rispettiva-
mente nel Bilancio consolidato e nel Bilancio di esercizio.
Tali schemi riclassificati contengono indicatori di perfor-
mance alternativi rispetto a quelli risultanti direttamen-
te dagli schemi del Bilancio consolidato e del Bilancio di
esercizio e che il management ritiene utili ai fini del moni-
toraggio dell'andamento del Gruppo e della Capogruppo,
nonché rappresentativi dei risultati economici e finanziari
prodotti dal business.

In merito a tali indicatori, il 29 aprile 2021 la CONSOB ha
emesso il Richiamo di Attenzione n. 5/21 che rende appli-
cabili gli Orientamenti emanati il 4 marzo 2021 dalla Eu-
ropean Securities and Markets Authority (ESMA) in mate-
ria di obblighi di informativa ai sensi del Regolamento UE
2017/1129 (c.d. "Regolamento sul Prospetto”) che trovano
applicazione dal 5 maggio 2021.

Gli Orientamenti aggiornano le precedenti Raccomanda-
zioni CESR (ESMA/2013/319, nella versione rivisitata del 20
marzo 2013) a esclusione di quelle riguardanti gli emittenti
che svolgono attivita speciali di cui all'Allegato n. 29 del Re-
golamento Delegato (UE) 2019/980, le quali non sono state
convertite in Orientamenti e rimangono tuttora applicabili.
A partire dal 5 maggio 2021, pertanto, i riferimenti con-
tenuti in precedenti comunicazioni della CONSOB alle
sopra richiamate Raccomandazioni CESR sul prospetto
s'intendono sostituiti con gli Orientamenti ESMA in ogget-
to, ivi inclusi i riferimenti presenti nella Comunicazione n.
DEM/6064293 del 28 luglio 2006 in materia di posizione
finanziaria netta.

Tali Orientamenti sono volti a promuovere I'utilita e la tra-
sparenza degli indicatori alternativi di performance inclusi
nelle informazioni regolamentate o nei prospetti rientran-
ti nellambito d'applicazione della Direttiva 2003/71/CE, al
fine di migliorarne la comparabilita, I'affidabilita e la com-
prensibilita.

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

Margine operativo lordo: rappresenta un indicatore della

performance operativa ed & calcolato sommando al “Risul-
tato operativo” gli "Ammortamenti e impairment”.
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Margine operativo lordo ordinario: &€ definito come il
“Margine operativo lordo” riconducibile alla sola gestione
caratteristica, collegata ai modelli di business di Owner-
ship e Stewardship. Esclude gli oneri associati a piani di
ristrutturazione aziendale e i costi direttamente ricondu-
cibili alla pandemia da COVID-19.

Risultato operativo ordinario: & definito come il “Risultato
operativo” riconducibile alla sola gestione caratteristica,
collegata ai modelli di business di Ownership e Steward-
ship.

E determinato eliminando dal “Risultato operativo” gli
effetti delle operazioni non legate alla gestione caratte-
ristica commentate relativamente al margine operativo
lordo ed escludendo gli impairment significativi rilevati
sugli asset e/o gruppi di asset a esito di un processo di
impairment test (ivi incluse le relative riprese di valore) o a
seguito della classificazione tra le “Attivita possedute per
la vendita”

Risultato netto del Gruppo ordinario: & definito come il
“Risultato netto del Gruppo” riconducibile alla sola ge-
stione caratteristica, collegata ai modelli di business di
Ownership e Stewardship.

E pari al “Risultato netto del Gruppo” rettificato principal-
mente delle partite precedentemente commentate nel
“Risultato operativo ordinario” al netto degli eventuali ef-
fetti fiscali e delle interessenze di terzi.

EBITDA ordinario low carbon: rappresenta il margine ope-
rativo lordo ordinario dell'insieme dei prodotti, servizi e
tecnologie low carbon ricompresi nelle seguenti Linee di
Business: Enel Green Power, Infrastrutture e Reti, Enel X e
Mercati finali (escludendo il gas).

Attivita immobilizzate nette: determinate quale differenza

tra le "Attivita non correnti” e le “Passivita non correnti” a

esclusione:

* delle "Attivita per imposte anticipate”;

* dei "Titoli” e dei “Crediti finanziari diversi” inclusi nelle
“Altre attivita finanziarie non correnti”;

* dei "Finanziamenti a lungo termine”;

* dei "Benefici ai dipendenti”;

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

* delle "Passivita per imposte differite”.
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Capitale circolante netto: definito quale differenza tra le

“Attivita correnti” e le “Passivita correnti” a esclusione:

* della "“Quota corrente dei crediti finanziari a lungo ter-
mine”, dei “Crediti per factoring”, dei “Titoli", dei “Cash
collateral” e degli "Altri crediti finanziari” inclusi nelle "Al-
tre attivita finanziarie correnti”;

* delle "Disponibilita liquide e mezzi equivalenti”;

* dei “Finanziamenti a breve termine” e delle “Quote cor-
renti dei finanziamenti a lungo termine”;

* dei “Fondi rischi e oneri” (quota corrente);

* delle "Altre passivita finanziarie incluse nell'indebita-
mento”.

Attivita nette possedute per la vendita: definite come som-
ma algebrica delle “Attivita possedute per la vendita” e del-
le "Passivita possedute per la vendita”

Capitale investito netto: determinato quale somma alge-
brica delle "Attivita immobilizzate nette” e del “"Capitale cir-
colante netto”, dei “Fondi rischi e oneri”, delle “Passivita per

Principali variazioni dell’area
di consolidamento

Nei due esercizi in analisi l'area di consolidamento ha
subito alcune modifiche. Per maggiori dettagli si rinvia alla
successiva nota 8 del Bilancio consolidato.

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

imposte differite” e delle "Attivita per imposte anticipate”,
nonché delle "Attivita nette possedute per la vendita”

Indebitamento finanziario netto: rappresenta un indicato-

re della struttura finanziaria ed € determinato:

¢ dai “Finanziamenti a lungo termine”, dai “Finanziamen-
ti a breve termine” e dalle “Quote correnti dei finan-
ziamenti a lungo termine”, tenendo conto dei “Debiti
finanziari a lungo e a breve termine” inclusi rispettiva-
mente nelle "Altre passivita finanziarie non correnti” e
nelle "Altre passivita finanziarie correnti”;

° al netto delle "Disponibilita liquide e mezzi equivalenti”;

° al netto della "“Quota corrente dei crediti finanziari a
lungo termine”, dei “Titoli correnti” e degli “Altri crediti
finanziari” inclusi nelle "Altre attivita finanziarie cor-
renti’;

* al netto dei "Titoli non correnti” e dei "Crediti finanziari
non correnti” inclusi nelle “Altre attivita finanziarie non
correnti”.
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Risultati del Gruppo

222,6 TWh 57,5% 2,2 milioni di km

PRODUZIONE NETTA POTENZA EFFICIENTE NETTA RETE DI DI DISTRIBUZIONE
DI ENERGIA ELETTRICA INSTALLATA RINNOVABILE E TRASMISSIONE

SRR
45 milioni 69,3 lllfelg] 157-209 n.

UTENTI FINALI CON CLIENTI PUNTI
SMART METER ATTIVI? RETAIL DI RICARICA

Utenti finali digitalizzati pari al 60% di cui 24,8 min mercato libero +49,6% rispetto al 2020

(1) Di cui smart meter di seconda generazione 23,5 milioni nel 2021 e 18,2 milioni nel 2020.

Di seguito si illustrano i risultati operativi, ambientali ed
economici del Gruppo.

Dati operativi

SDG m 2020 2021-2020
Produzione netta di energia elettrica (TWh) 2226 2071 155
di cui:

7 - rinnovabile (TWh) 108,8 1054 34
Potenza efficiente netta installata totale (GW) 871 84,0 31
Potenza efficiente netta installata rinnovabile (GW) 50,1 45,0 51

7 Potenza efficiente netta installata rinnovabile (%) 575% 53,6% 39

7 Potenza efficiente installata aggiuntiva rinnovabile (GW) 518 2,91 2,27

9 Energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel (TWh)® 510,3 4852 251
Utenti finali con smart meter attivi (n.)Y®@ 44.968.974 44.293483 675491
Rete di distribuzione e trasmissione di energia elettrica (km)® 2.233.368 2.232.023 1.345
Utenti finali (n.) 75.178777 74.303.931 874.846
Energia venduta da Enel (TWh) 3094 298,2 11,2
Vendite di gas alla clientela finale (miliardi di m?) 99 97 0,2
Clienti retail (n.) 69.342.818 695617932 (175.114)
- di cui mercato libero® 24.839.600 22.931.809 1.907791

11 Demand response (MW) 7713 6.038 1675

11 Punti di ricarica (n.)¥ 157.209 105.079 52.130

11 Storage (MW) 375 123 252

(1) I dati del 2020 tengono conto di una loro piu puntuale determinazione.
(2)  Dicui smart meter di seconda generazione 23,5 milioni nel 2021 e 18,2 milioni nel 2020.
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L'energia netta prodotta da Enel nel 2021 registra un incre-
mento di 15,5 TWh (+75%) rispetto al valore registrato nel
2020, da attribuire principalmente a una maggiore produ-

Energia elettrica netta prodotta per fonte (2021)

25,67%

Idroelettrica

30,1% nel 2020

17,0%

Eolica

15,0% nel 2020

3,5%

Solare

2,8% nel 2020

Geotermoelettrica e altro

3,0% nel 2020

Totale fonti rinnovabili

48,9%

50,9% nel 2020

Afine dicembre 2021 |a potenza efficiente netta installata to-
tale del Gruppo € pari a 871 GW, in aumento rispetto al 2020
di 3,1 GW. Nel corso del 2021 sono stati installati 26 GW di
nuova capacita eolica e 2,2 GW di nuova capacita solare; inol-

2021

Totale 222,6 TWh

zione da fonte eolica (+6,8 TWh) prevalentemente in Brasile
e Nord America e a un maggiore apporto degliimpianti a ci-
clo combinato (+8,4 TWh) soprattutto in Italia, Spagna e Cile.

23,2%

Ciclo combinato

B

207,1 Twh
nel 2020

20,9% nel 2020

11,5%

Nucleare

12,5% nel 2020

Olio combustibile e turbogas

9,4% nel 2020

Carbone

Totale fonti tradizionali

51,1%

49,1% nel 2020

6,3% nel 2020

tre sono state consolidate integralmente alcune societa in Au-
stralia (0,3 GW solare), valutate con il metodo del patrimonio
netto fino al 31 dicembre 2020, e sono stati dismessi alcuni
impianti a carbone in ltalia € Spagna per complessivi 2,0 GW.

Potenza efficiente netta installata per fonte (2021)

32,0%

Idroelettrica

33,1% nel 2020

17,1%

Eolica

14,8% nel 2020

7,3%

Solare

4,6% nel 2020

Geotermoelettrica e altro

17,3%

Ciclo combinato

oy,

1,1% nel 2020

Totale fonti rinnovabili

57,5%

563,6% nel 2020
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2021

Totale 87,1 GW

/

84,06w
nel 2020

17,9% nel 2020

13,5%

Olio combustibile e turbogas

13,9% nel 2020

Carbone

10,6% nel 2020

Nucleare

Totale fonti tradizionali

42,5%

46,4% nel 2020

4,0% nel 2020
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A fine dicembre 2021 la potenza efficiente netta installata rispetto al 2020 di 5,1 GW, e rappresenta il 575% del totale
rinnovabile del Gruppo ha raggiunto i 50,1 GW, in aumento della potenza efficiente netta installata.

<....  Lotta al cambiamento climatico
“= e sostenibilita ambientale

227 gCO,__ 26,3 i 60,3%

EMISSIONI DIRETTE DI GAS SERRA CONSUMO DI ACQUA GENERAZIONE
- SCOPE 1 - SPECIFICHE TOTALE A ZERO EMISSIONI

+5,1% rispetto al 2020 +28,9% rispetto al 2020 (incidenza % sul totale)

€ 17-335 milioni € 12-302mi|ioni

EBITDA ORDINARIO PER PRODOTTI, CAPEX PER PRODOTTI, SERVIZI E
SERVIZI E TECNOLOGIA LOW CARBON TECNOLOGIA LOW CARBON

G, Principali indicatori legati al cambiamento climatico
e alla sostenibilita ambientale

m 2020 2021-2020

Emissioni dirette di gas serra - Scope 1% (mint_) 516 457 59 12,9%
Emissioni indirette di gas serra - Scope 2 - location based” (mint,) 43 4,1 0.2 4,9%
Emissioni indirette di gas serra - Scope 2 - market based®” (mint,) 71 6,9 0.2 2,9%
Emissioni indirette di gas serra - Scope 3% (mint,) 69,1 64,9 4,2 6.5%
- di cui emissioni relative a vendite di gas” (mint,) 223 21,9 04 1,8%
Emissioni dirette di gas serra - Scope 1 - specifiche® @ (gCO,, /kWh) 227 216 11 51%
Emissioni specifiche SO, (9/kWh) 0,07 0,10 (0,03) -30,0%
Emissioni specifiche NO, (9/kWh) 0,35 0,36 (0,01) -2,8%
Emissioni specifiche Polveri (9/kWh) 0,005 0,01 (0,005) -50,0%
Incidenza generazione a zero emissioni sul totale (%) 60,3 634 (31) -4,9%
Totale consumi diretti di combustibile (Mtep) 26,3 23,9 24 10,0%
Rendimento medio parco termoelettrico®® (%) 444 442 0,2 0.5%
Prelievo di acqua in zone water stressed? (%) 274 23,3 41 176%
Fabbisogno specifico di acqua per produzione complessiva (I/kWh) 0.2 0,2 - -
Prezzo di riferimento della CO, (euro) 53,24 24,72 28,52 -
EBITDA ordinario per prodotti, servizi e tecnologia low carbon® (milioni di euro) 17335 15.703 1632 10,4%
Capex per prodotti, servizi e tecnologia low carbon (milioni di euro) 12.302 9.575 2727 28,5%
Incidenza Capex per prodotti, servizi e tecnologie low carbon sul totale (%) 94,0 94,0 - -
(1) I valori relativi ai dati del 2020 sono stati modificati a seguito dell'applicazione della nuova metodologia di calcolo derivante dall'implementazione del progetto
2 Lge;nzwiesrs?o.ni specifiche sono calcolate considerando il totale delle emissioni dirette (Scopel) rapportate al totale della produzione rinnovabile, nucleare e ter-
moelettrica, compreso il contributo del calore.
(3) Il calcolo non considera gli impianti O&G italiani in fase di dismissione/marginali. Inoltre, i valori non tengono in considerazione il consumo e la generazione per
la cogenerazione relativa al parco termoelettrico russo. Il valore medio di rendimento & calcolato sugli impianti del parco ed & pesato sui valori di produzione.
(4) I valori relativi ai dati del 2020 sono stati ricalcolati a seguito di un ampliamento del perimetro degli impianti ricadenti in aree water stressed.
(5) Ai soli fini comparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componente

rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in Brasile
rientranti nellambito di applicazione dell'IFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si
rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
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Lambizione del Gruppo alla leadership nella lotta al cam-
biamento climatico si € ulteriormente rafforzata nel 2021:
e stato confermato il target di riduzione dell'80% entro il
2030 delle emissioni Scope 1 misurate al 2017, in linea con
lo scenario di contenimento dellaumento della temperatura
di 1,5 °C rispetto ai livelli preindustriali, come certificato dal-
la Science Based Targets initiative (SBTi), e l'obiettivo “Net
Zero” entro il 2040.

Lanno 2021 si € chiuso con una riduzione del 6% dellinten-
sita di carbonio rispetto allanno base.

Le emissioni dirette di CO, equivalente (Scope 1) sono state
pari a 51,6 milioni di tonnellate, registrando un aumento del
12,9% rispetto al 2020. Tale aumento € dovuto alla crescente

domanda di energia elettrica rispetto all'anno precedente,
con una maggiore produzione termoelettrica che ha com-
pensato la scarsa produzione idroelettrica dell'anno.

L'energia prodotta da Enel nel 2021 da fonti a emissioni
zero si attesta al 60,3% della produzione totale, in leggera
diminuzione rispetto al 2020, a causa di un aumento del-
la produzione da fonti fossili, ma in significativo aumento
rispetto al 2019 (era pari al 54,9%), per I'incremento della
generazione da fonte solare ed eolica.

Ivalori specifici di SO, e Polveri sono in diminuzione rispet-
to al 2020, rispettivamente del 30% e del 50%. Anche le
emissioni specifiche di NO, registrano un leggero abbas-
samento, del 2,8%, rispetto al 2020).

Gestione responsabile dellarisorsa idrica

m 2020 2021-2020
Totale prelievi (mln m3) 55,6 515 41 8,0%
Prelievo di acqua in zone water stressed” 274 233 41 176%
Fabbisogno specifico di acqua per produzione complessiva (I/kWheq) 0,2 0,2 - -
Consumo di acqua totale (mIn m?3) 26,3 204 59 28,9%
Consumo di acqua in zone water stressed” 338 316 2,2 70%

(1) Ivalori relativi ai dati del 2020 sono stati ricalcolati a seguito di un ampliamento del perimetro degli impianti ricadenti in aree water stressed.

L'acqua rappresenta un elemento essenziale per la pro-

duzione elettrica, per quanto il progressivo passaggio alle

fonti rinnovabili, in particolare solare ed eolico, ne riducano

il fabbisogno specifico.

Enel effettua il costante monitoraggio di tuttii siti di produ-

zione che si trovano in zone a rischio di scarsita idrica (aree

water stressed) al fine di garantire la piu efficiente gestione

della risorsa.

Il monitoraggio dei siti avviene attraverso i seguenti livelli

di analisi:

* mappatura dei siti di produzione ricadenti in aree wa-
ter stressed individuate con riferimento alle condizioni
di "baseline water stress indicate dal World Resources
Institute nell"Aqueduct Water Risk Atlas”;

° individuazione dei siti di produzione “critici”, ossia di

Tutela della biodiversita

La tutela della biodiversita € uno degli obiettivi strategici
della politica ambientale di Enel. Nei diversi territori in cui
il Gruppo & presente vengono promossi specifici progetti
allo scopo di contribuire alla salvaguardia degli ecosiste-

quelli ubicati in aree water stressed, e in cui si effettua-
no approvvigionamenti di acqua dolce per esigenze di
processo;

* verifica delle modalita di gestione della risorsa idrica
adottate in questi impianti, al fine di minimizzare i con-
sumi e massimizzare i prelievi da fonti di minor pregio o
non scarse (acque reflue, industriali e di mare).

Circa il 14% del totale dell'energia prodotta dal Gruppo Enel

ha utilizzato acqua dolce in zone water stressed. Nel 2021

il fabbisogno complessivo di acqua® & stato pari a 46,5

milioni di metri cubi, in incremento rispetto allanno pre-

cedente (+8%) a causa della maggiore produzione termo-
elettrica. Il fabbisogno specifico di acqua del 2021 ¢ stato
paria 0,2 I/kWheq.

mi, delle specie e dei relativi habitat. | progetti compren-
dono una vasta gamma di interventi: inventari e monito-
raggi, programmi di tutela specifici per la conservazione
di particolari specie a rischio di estinzione, studi e ricerche

(17) Il fabbisogno idrico & costituito da tutte le quote di prelievi di acqua da fonti superficiali (comprese le acque piovane recuperate), sotterranee, da terze parti,
di mare e da reflui (quota relativa agli approvvigionamenti da terze parti) utilizzate per esigenze di processo e per il raffreddamento in ciclo chiuso, tranne la
quota di acqua di mare rigettata in mare dopo il processo di desalinizzazione (salamoia). Quest'ultima voce (salamoia) concorre invece alla quota dei prelievi.
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metodologiche, ripopolamenti e reimpianti, realizzazio-
ne di supporti infrastrutturali per favorire la presenza e il
movimento delle specie (per es., nidi artificiali nelle linee di
distribuzione per l'avifauna, scale di risalita presso gli im-
pianti idroelettrici per la fauna ittica), programmi di restau-
razione ecologica e riforestazioni.

Nel 2021 sono stati attivi 183 progetti per la tutela delle

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

specie e degli habitat naturali, per una superficie interes-
sata dal recupero di habitat di 9.092 ettari. La superficie
interessata da progetti di ripristino nel 2021 &€ aumentata
rispetto all'anno precedente (4.356 ettari nel 2020) sia per
I'avvio di nuovi progetti di restauro sia per l'effettivo incre-
mento delle superfici oggetto di ripristino nell'ambito di
progetti gia attivi in precedenza.

Distribuzione e accesso all’energia elettrica,

ecosistemi e piattaforme

L'energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel nel
2021 & paria 510,3 TWh, inaumento di 25,1 TWh (+5,2%) ri-
spetto al valore nel 2020, registrato essenzialmente in Italia
(+12,3 TWh), in Spagna (+6,6 TWh) e in Brasile (+2,5 TWh).
[l numero degli utenti finali di Enel con smart meter attivi
registra nel 2021 un incremento di 675.491 unita, princi-
palmente in Italia (+332.311) e Romania (+205.006).

L'energia venduta da Enel nel 2021 & pari a 3094 TWh e
registra un incremento di 11,2 TWh (+3,8%) rispetto all'e-
sercizio precedente. Si rilevano maggiori quantita vendute
prevalentemente in Italia (+2,6 TWh) e in America Latina
(+9,5 TWHh), principalmente in Brasile (+4,1 TWh) e in Cile
(+3,7 TWh). Inoltre, il gas venduto nel 2021 ¢ pari a 9,9 mi-
liardi di metri cubi, in aumento di 0,2 miliardi di metri cubi
rispetto all'esercizio precedente.

La leadership di unazienda come Enel passa necessariamen-
te attraverso la cura del cliente e I'attenzione per un servizio
di qualita: aspetti che non si riferiscono soltanto alla fornitura
di energia elettrica e/o gas naturale, ma anche e soprattutto
agli aspetti intangibili del servizio relativi alla percezione e alla
soddisfazione del cliente.

Attraverso i prodotti di fornitura rivolti sia al mercato residen-
zZiale sia a quello business, Enel propone offerte dedicate che
garantiscono un minor impatto ambientale e unattenzione
verso le fasce piu vulnerabili. In tutti i Paesi in cui il Gruppo
opera, infatti, vi sono forme di sostegno (spesso legate a ini-
ziative statali) che agevolano alcune fasce della popolazione
nel pagamento dei costi dellelettricita e del gas, cosi da con-
sentire un accesso paritario all'energia.

Sono numerosi i processi che Enel ha definito per garantire
con continuita un servizio di qualita ai clienti. In Italia vengono
svolti monitoraggi sistematici sui processi di vendita e gestio-
nali per garantire la qualita commerciale di tutti i canali di con-
tatto (servizio clienti telefonico, negozi e Punti Enel, bollette,
app, email, social media, account manager, fax).

Lobiettivo € assicurare la conformita alle prescrizioni nel ri-
spetto della normativa vigente, della privacy e delle norme a
tutela della liberta e dignita dei lavoratori.

Al fine di assicurare la qualita, I'accessibilita e I'affidabilita
del servizio, Enel si impegna a garantire una rete elettrica
efficiente e digitalizzata, che abiliti uno stile di vita piu so-
stenibile attraverso l'utilizzo dell'energia elettrica per tutti
i nostri clienti. Enel, in qualita di DSO (Distribution System
Operator), ha accolto le sfide della transizione energetica
per sviluppare la rete del futuro: intelligente, moderna e
digitale. Per sostenere questa ambiziosa trasformazione,
¢ stato lanciato Grid Futurability®, una nuova strategia di
lungo periodo volta a disegnare la rete che Enel intende
realizzare al 2030, dal punto di vista sia industriale sia di in-
tegrazione con gli stakeholder, con I'obiettivo di prepararla
per sostenere un mondo decarbonizzato ed elettrificato.
La rete rappresenta anche una ‘'miniera di materiali’, che
opportunamente rigenerati possono essere utilizzati come
input per la produzione di nuovi asset o di nuovi prodotti
in altre filiere produttive. Attraverso un approccio deno-
minato “grid mining” si sta analizzando l'intera catena del
valore degli asset al fine di recuperare materiali/dispositivi
di valore da infrastrutture di rete obsolete, con l'obiettivo
di ridurre al minimo l'impatto ambientale e il consumo di
risorse massimizzando gli aspetti sociali positivi, in ottica
di creare valore nel lungo termine.

Enel prosegue inoltre il suo impegno per una sempre mag-
giore digitalizzazione, diffusione della fatturazione elettronica
e sviluppo di nuovi servizi. Con Enel X Enel offre soluzioni in-
novative per i clienti residenziali (smart home, domotica, so-
lare, caldaie, servizi di manutenzione, illuminazione ecc.), per
la Pubblica Amministrazione (illuminazione pubblica, servizi di
monitoraggio per le smart city, servizi di sicurezza ecc)), per
i grandi clienti (demand response, consulenza ed efficienza
energetica), e promuove la mobilita elettrica attraverso lo svi-
luppo di infrastrutture di ricarica pubbliche e private.

| punti di ricarica di Enel nel 2021 sono in crescita rispetto
al 2020 di 52.130 unita. | punti di ricarica realizzati a privati
registrano un incremento di 48.430 unita prevalentemente
in Nord America € in Italia, mentre i punti di ricarica pubbli-
ci sono incrementati di 3.700 unita principalmente in Italia
e in Spagna.
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Risultati economici del Gruppo

€ 17-567 milioni € 7.680 milioni € 3-189 milioni

MARGINE OPERATIVO RISULTATO RISULTATO NETTO
LORDO OPERATIVO DEL GRUPPO

€ 16.903 milioni nel 2020 -9,2% rispetto al 2020 +22,2% rispetto al 2020

€ 19-210 milioni € 12-235 milioni € 5-593 milioni

MARGINE OPERATIVO RISULTATO OPERATIVO RISULTATO NETTO
LORDO ORDINARIO ORDINARIO DEL GRUPPO ORDINARIO

di cui 68,7% ammissibile e allineato di cui 28,4% da Enel Green Power +7,6% rispetto al 2020
secondo la tassonomia europea

Milioni di euro Conto economico ordinario® Conto economico
m 2020 2021-2020 m 2020 2021-2020

Ricavi®® 88.006 66.004 22002 333% 88.006 66.004 22.002 33,3%
Costi® 71.318 47878 23440  49,0% 72.961 49.002 23.959 48,9%
Risultati netti da contratti su commodity® 2522 (99) 2621 - 2522 (99) 2621 -
Margine operativo lordo® 19.210 18.027 1.183 6,6% 17567 16.903 664 3,9%
Ammortamenti e impairment 6.975 6.656 319 4,8% 9.887 8448 1439 170%
Risultato operativo® 12.235 11.371 864 7,6% 7.680 8.455 (775) -9,2%
Proventi finanziari® 5420 4520 900  199% 5424 4520 904 20,0%
Oneri finanziari 8.247 6.804 1443  21.2% 8.175 7213 962 13,3%
Totale proventi/(oneri) finanziari netti® (2.827) (2.284) (543) -23,8% (2.751) (2.693) (58) -2,2%
Valutate con il metodo delpatrimonio netio 102 134 @2 -239% 5L @e9) 8O -
Risultato prima delle imposte 9.510 9.221 289 3,1% 5.500 5.463 37 0,7%
Imposte 2.831 2541 290 114% 1643 1.841 (198)  -10.8%
Risultato delle continuing operations 6.679 6.680 1) - 3.857 3.622 235 6,5%
Risultato delle discontinued operations - - - - - - - -
Risultato netto del periodo (Gruppo e terzi) 6.679 6.680 1) - 3.857 3.622 235 6,5%
Quota di interessenza del Gruppo 5.5693 5.197 396 76% 3.189 2610 579 22,2%
Quota di interessenza di terzi 1.086 1483 (897) -26,8% 668 1.012 (344) -34.0%

(1) I Conto economico ordinario non include le partite non ricorrenti. Nella sintesi dei risultati si riporta la riconciliazione tra dati reported e dati ordinari per le
seguenti grandezze economiche: margine operativo lordo, risultato operativo e risultato netto del periodo del Gruppo (quota di interessenza del Gruppo).

(2) | datirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(8) Aisoli finicomparativi si &€ proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nell'ambito di applicazione dell'IFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
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Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Vendite energia elettrica 46.963 34745 12.218 35,2%
Trasporto energia elettrica 10.732 10.710 22 0,2%
Corrispettivi da gestori di rete 800 932 (132) -14,2%
Contributi da operatori istituzionali di mercato 833 1.395 (662) -40,3%
Vendite gas 4.823 2718 2.105 774%
Trasporto gas 599 611 (12) -2,0%
Vendite di combustibili 1791 602 1.189 -
Contributi di allacciamento alle reti elettriche e del gas 787 759 28 3,7%
Ricavi per lavori e servizi su ordinazione® 1.268 819 449 54,8%
\é?agg:gadtitic;:riwurzio:eifypzcr?r;gggsegna fisica e relativi risultati da valutazione 13401 8669 4752 54,8%
Altri proventi 5.989 4044 1.945 48,1%
Totale®® 88.006 66.004 22.002 33,3%

(1)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nellambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori

dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(2) |datirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Nel 2021 i ricavi registrano un incremento di 22.002 milioni
di euro per effetto delle maggiori vendite di energia elet-
trica, a prezzi medi crescenti, prevalentemente nei Mercati
finali e nella generazione da fonti rinnovabili soprattut-
to in Brasile e in Italia. Tali effetti sono stati ulteriormente
amplificati dalle maggiori vendite realizzate nel corso del
2021 relativamente ai contratti di vendita di commodity
con consegna fisica, dalla generazione termoelettrica per
i maggiori volumi a prezzi crescenti soprattutto in Italia,
Spagna e America Latina e dai maggiori ricavi registrati
dalle societa di distribuzione in Brasile.

Si segnala inoltre, negli “Altri proventi”, la plusvalenza re-

alizzata dalla cessione di Open Fiber per un ammontare
complessivo di 1.763 milioni di euro.

Infine, con riferimento ai ricavi, si riportano i risultati dell'al-
lineamento di tale metrica alla tassonomia europea in ra-
gione del loro contributo sostanziale all'obiettivo di mitiga-
zione del cambiamento climatico, nel rispetto del principio
di non arrecare danno agli altri obiettivi ambientali (DNSH)
e delle garanzie minime di salvaguardia sociale, secondo
quanto specificato nei capitoli “Tassonomia dell'lUnione
Europea” e "Dichiarazione sull'allineamento del business di
Enel alla tassonomia europea”
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Fatturato “Ricavi” in base alla tassonomia europea

Fatturato 2021

39,9%%

88,0 | niiardi

dieuro

29,1%

Considerando tutta la vendita
al dettaglio di energia elettrica
come “non ammissibile”

32,6%

88,0 | niliardi

dieuro

36,4%

(1) Escludendo dal fatturato totale la plusvalenza ottenuta dalla vendita di Open Fiber, il fatturato ammissibile-allineato corrisponde a 40,8%.

@® Ammissibili-allineate ® Ammissibili-non allineate

I 39,9% del fatturato “Ricavi” € riferito alle attivita di business
allineate alla tassonomia dell'UE, rispetto al 46,2% nel 2020.

Considerando tutta la vendita al dettaglio di energia elettrica
come “non ammissibile”, risulta allineato il 32,6% del fatturato.

Nonostante I'aumento dei ricavi riferiti alle attivita ammissibi-
li-allineate alla tassonomia, nel 2021 rispetto al 2020 (per 4.654
milioni di euro), soprattutto per la crescita della produzione di

Non ammissibili

energia da fonti rinnovabili, delle attivita di trasmissione e di-
stribuzione e delle vendite di energia elettrica certificata da
garanzie di origine, lincremento dei ricavi ottenuti dalle attivita
non ammissibili, essenzialmente per 'aumento delle attivita di
trading, della produzione termoelettrica e della vendita di gas
nel mercato al dettaglio, ha determinato nel 2021 la riduzione
della percentuale dei ricavi riferiti alle attivita ammissibili-alli-
neate.

Costi
Milioni di euro
m 2020 2021-2020

Acquisto di energia elettrica” 28.359 16.111 12.248 76,0%
Consumi di combustibili per generazione di energia elettrica 4486 2634 1.852 70,3%
Combustibili per trading e gas per vendite ai clienti finali 16414 7506 8.908 -
Materiali® 3530 2465 1.065 43,2%
Costo del personale 5281 4793 488 10.2%
Servizi e godimento beni di terzi 15913 15676 237 15%
Altri costi operativi 2.095 2.202 (107) -4,9%
Costi capitalizzati (3.117) (2.385) (732) -30,7%
Totale™ 72.961 49.002 23.959 48,9%

(1) Idatirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

| costi si incrementano prevalentemente per i maggiori ap-
prowvigionamenti di commodity soprattutto in relazione all'au-
mento dei prezzi medi dei combustibili in generale (soprattut-
to del gas) e dellelettricita.

Per maggiori dettagli sui costi dellesercizio si rimanda alle
note del Bilancio consolidato.

Inoltre, con riferimento alle spese operative ordinarie (Opex
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ordinarie), si riportano i risultati dell'allineamento di tale me-
trica alla tassonomia europea in relazione al loro contributo
sostanziale all'obiettivo di mitigazione del cambiamento cli-
matico, nel rispetto del principio di non arrecare danno agli
altri obiettivi ambientali (DNSH) e delle garanzie minime di
salvaguardia sociale, secondo quanto specificato nei capitoli
“Tassonomia dell'Unione Europea” e “Dichiarazione sullalline-
amento del business di Enel alla tassonomia europea’.
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Spese operative (Opex) in base alla tassonomia europea

OPEX (ordinario)
2021

1,4

miliardi
di euro®

4,3% '

64,6%

(1) Riferito solamente alla tipologia di costi richiesti dalla tassonomia.

©® Ammissibili-allineate ® Ammissibili-non allineate

Il 64,6% delle spese operative (Opex) ¢ riferito alle spese
operative ordinarie delle attivita di business allineate alla
tassonomia dell’'UE, rispetto al 65,6% nel 2020. Conside-
rando tutta la vendita al dettaglio di energia elettrica come
"non ammissibile”, risulta allineato il 64,2% delle spese
operative.

Considerando tutta la vendita
al dettaglio di energia elettrica
come “non ammissibile”

1,4 | niiiardi
di euro®

4,7%
64,2%

Non ammissibili

La percentuale delle spese operative ordinarie delle attivita
ammissibili-allineate alla tassonomia diminuisce nel 2021 ri-
spetto al 2020 principalmente per una leggera flessione dei
costi di trasmissione e distribuzione di energia elettrica (at-
tivita ammissibili e allineate alla tassonomia) e per 'aumento
dei costi delle attivita di generazione termoelettrica.

Risultati netti da contratti su commodity

| risultati netti da contratti su commodity nel corso del
2021 rispetto all'esercizio precedente registrano un incre-

Margine operativo lordo ordinario

La seguente tabella espone I'andamento del margine ope-
rativo lordo ordinario per Linea di Business.

mento di 2.621 milioni di euro prevalentemente per effetto
dell'oscillazione dei prezzi sul mercato.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Generazione Termoelettrica e Trading 1702 2.230 (528) -23,7%
Enel Green Power 4.815 4721 94 2,0%
Infrastrutture e Reti 7663 7801 (138) -1.8%
Mercati finali 3.086 3.197 (111) -3,5%
Enel X 298 161 137 85,1%
Servizi 79 94 (15) -16,0%
Holding e Altro 1567 177) 1.744 -
Totale™ 19.210 18.027 1.183 6,6%

(1)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nell'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori

dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
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Lincremento del margine operativo lordo ordinario &
principalmente ascrivibile allo sviluppo di nuove iniziative
commerciali di Enel X, soprattutto in Italia, e all'entrata in
funzione di nuovi impianti di generazione rinnovabile, so-
prattutto in Brasile oltreché alla plusvalenza realizzata dalla
cessione di Open Fiber nellambito del modello di business
di Stewardship.

Tali effetti sono stati solo in parte compensati da minori
margini, prevalentemente in Italia, sulle attivita di trading e
sui Mercati finali per il rilascio di un fondo (per 75 milioni di
euro) nel 2020 relativo a una vertenza con un trader e per
la rilevazione di una multa di 27 milioni di euro comminata
dal Garante sulla privacy nel 2021. Il margine operativo lor-
do risente dello sfavorevole andamento dei cambi per 314
milioni di euro soprattutto in America Latina.

Si segnalano, infine, i seguenti ulteriori effetti che tra diloro

sostanzialmente si compensano:

* rilascio, nel 2020, in Spagna, del fondo sconto energia al
netto degli accantonamenti degli incentivi allesodo per
complessivi 377 milioni di euro;

° maggiori accantonamenti, nel 2020, per incentivi all'e-
sodo in ltalia per l'applicazione dell'art. 4 della Legge
Fornero per 126 milioni di euro;

* rilascio nel 2021 di accantonamenti effettuati in prece-
denza a seguito della chiusura del contenzioso relativo
ai canoni idraulici in Spagna per un importo pari a 300
milioni di euro;

* proventi, rilevati nel 2021, derivanti dal rimborso legato
al piano di assegnazione gratuita della CO, in Spagna
per 186 milioni di euro;

* minori altri proventi connessi al business elettrico (288
milioni di euro), principalmente legati al reintegro de-
gli oneri di sistema e dei corrispettivi di rete (delibere
n. 50/2018 e n. 461/2020 dell'Autorita di Regolazione
per Energia Reti e Ambiente (ARERA)), nell'ambito della
distribuzione in Italia.

Inoltre, con riferimento al margine operativo lordo ordina-
rio (EBITDA ordinario), si riportano i risultati dell'allineamen-
to di tale metrica alla tassonomia europea in relazione al
suo contributo sostanziale all'obiettivo di mitigazione del
cambiamento climatico, nel rispetto del principio di non
arrecare danno agli altri obiettivi ambientali (DNSH) e delle
garanzie minime di salvaguardia sociale, secondo quanto
specificato nei capitoli “Tassonomia dell'Unione Europea”
e "Dichiarazione sull'allineamento del business di Enel alla
tassonomia europea”.

Margine operativo lordo ordinario in base alla tassonomia europea

EBITDA (ordinario)
2021

miliardi

10’5% dieuro

68,7%Y

(1) Escludendo dall'EBITDA ordinario la plusvalenza ottenuta dalla vendita di

Open Fiber, 'EBITDA ordinario ammissibile-allineato corrisponde a 75,6%.

©® Ammissibili-allineate ® Ammissibili-non allineate

I 68,7% del margine operativo lordo ordinario ¢ riferito alle
attivita di business allineate alla tassonomia europea, ri-
spetto al 73,4% nel 2020.

Considerando tutta la vendita al dettaglio di energia elet-
trica come “non ammissibile”, risulta allineato il 65,8% del
margine operativo lordo ordinario nel 2021.
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Considerando tutta la vendita
al dettaglio di energia elettrica
come “non ammissibile”

13.5% 19,2 | niliardi

dieuro

65,7 %

Non ammissibili

La percentuale del margine operativo lordo ordinario del-
le attivita ammissibili-allineate alla tassonomia europea
diminuisce nel 2021 rispetto al 2020 principalmente per i
fenomeni gia commentati in “Fatturato ‘Ricavi’ in base alla
tassonomia europea”.

cnel
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Margine operativo lordo

Milioni di euro

Generazione Enel Green Infrastrutture  Mercati Holding
Termoelettrica e Trading Power e Reti finali Enel X Servizi e Altro Totale
Margine operativo lordo ordinario 1.702 4.815 7663 3.086 298 79 1.567 19.210
Oneri per transizione energetica
e digitalizzazione (799) (47) (423) (94) (15) (160) (66)  (1.590)
Costi da COVID-19 (8) (7) (30) (2) - (5) (1) (563)
Margine operativo lordo 899 4.761 7.210 2.990 283 (86) 1.510 17.567
Milioni di euro 2020
Generazione Enel Green Infrastrutturee  Mercati Holding
Termoelettrica e Trading Power Reti® finali Enel X Servizi eAltro  Totale®
Margine operativo lordo ordinario 2.230 4.721 7.801 3.197 161 94 (177) 18.027
Oneri per transizione energetica
e digitalizzazione (617) (64) (231) (65) (7) (95) (12) (991)
Costi da COVID-19 (13) (10) (50) (11) (2) (46) 1 (133)
Margine operativo lordo 1.700 4.647 7.520 3.121 152 (47) (190) 16.903

()]

Ai soli fini comparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-

te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nell'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori

dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
Il Gruppo ha proseguito il processo di transizione energe-
tica e digitalizzazione con ulteriori accantonamenti ai costi
del personale, ai costi per la ristrutturazione e riconversio-
ne di taluni impianti in Italia e adeguamenti di valore dei

Risultato operativo ordinario

magazzini combustibili e parti di ricambio associati agliim-
pianti a carbone che non sono stati ricompresi nel margine
operativo lordo ordinario.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Generazione Termoelettrica e Trading 729 1456 (727) -49,9%
Enel Green Power 3.480 3.460 20 0,6%
Infrastrutture e Reti® 4813 4.846 (33) -0,7%
Mercati finali 1753 1.906 (153) -8,0%
Enel X 44 (7) 51 -
Servizi (113) (85) (28) -32,9%
Holding e Altro 1529 (205) 1734 -
Totale 12.235 11.371 864 7.6%
(1)  Aisolifini comparativi si & proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-

te (rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nell'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori

dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Il risultato operativo ordinario del 2021 si incrementa di
864 milioni di euro per effetto di quanto commentato so-
pra per il margine operativo lordo ordinario e soprattut-
to dei maggiori ammortamenti rilevati nel corso del 2021
nell'ambito della distribuzione in Italia e in Spagna per I'ob-

solescenza tecnica di taluni contatori elettronici, che han-
no comportato la riduzione della loro vita utile residua, e
dei nuovi impianti entrati in funzione nel corso degli ultimi
due anni.
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Risultato operativo

Milioni di euro

Generazione

Termoelettrica Enel Green Infrastrutture Mercati Holding e

e Trading Power eReti finali Enel X Servizi Altro Totale
Risultato operativo ordinario 729 3.480 4.813 1.753 44 (113) 1.529 12.235
Oneri e adeguamento di valore per
transizione energetica e digitalizzazione (it (a7 izt (94) = aleie) ete) (leie)
Adeguamento di valore impianti di
produzione situati in Spagna - Territori Non (1.488) (185) - - - - - (1.673)
Peninsulari, Messico e Australia
Altri adeguamenti di valore - (159) (12) - 1 (45) - (215)
Costi da COVID-19 (8) (7) (30) (2) S (5) 1) (53)
Risultato operativo (2.586) 3.082 4.348 1.657 30 (323) 1.472 7680
Milioni di euro 2020

Generazione
Termoelettrica  Enel Green Infrastrutture  percati Holding e

e Trading Power eReti" finali EnelX  Servizi Altro  Totale!”
Risultato operativo ordinario 1.456 3.460 4.846 1.906 (7) (85) (205) 11.371
Oneri e adeguamento di valore per
transizione energetica e digitalizzazione (1.422) (60) (231) (68) % (99) 12) (1.882)
Adeguamenti di valore delle CGU Messico,
Australia e Argentina h (634) (216) - - - - (750)
Altri adeguamenti di valore (6) (132) - (13) - - - (151)
Costi da COVID-19 (13) (10) (50) (11) 2) (46) 1 (133)
Risultato operativo 15 2.734 4.349 1.817 (16) (226) (218) 8.455

(1)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Tra le partite non ricorrenti maggiormente significative,
oltre a quanto gia commentato nel margine operativo lor-
do, si evidenziano gli adeguamenti di valore degli impianti
a carbone, soprattutto in Italia, nellambito della pit ampia
transizione energetica che costituisce un pillar strategico
del Gruppo, e gli adeguamenti di valore, a seguito di im-
pairment test, delle attivita relative alle CGU della Spagna
per i Territori Non Peninsulari (per 1.488 milioni di euro),
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del Messico (per 155 milioni di euro) e dell'Australia (per 30
milioni di euro).

Gli altri adeguamenti di valore includono principalmente
I'impairment delle attivita associate allimpianto PH Chucas
in Costa Rica per riflettere il deterioramento della redditi-
vita futura di tale impianto e la svalutazione di 45 milioni di
euro della sede centrale a seguito della parziale demolizio-
ne dell'immobile oggetto di ristrutturazione.
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Risultato netto del Gruppo ordinario

Il risultato netto del Gruppo ordinario del 2021 ammonta a
5.593 milioni di euro rispetto ai 5.197 milioni di euro dell'a-
nalogo periodo dell'esercizio precedente.

Tale incremento & riconducibile alle commentate variazioni
positive del risultato operativo ordinario, in parte compen-
sate dalla maggiore incidenza delle imposte.

A tal proposito l'incidenza fiscale € maggiore nel 2021 per
effetto:

* delle riforme fiscali in Argentina e Colombia;

Risultato netto del Gruppo

Il risultato netto del Gruppo del 2021 ammonta a 3.189 mi-
lioni di euro (2.610 milioni di euro nel 2020), con un aumen-
to di 579 milioni di euro rispetto al 2020. Nella seguente
tabella € rappresentata la riconciliazione tra risultato netto

* dell'ispezione fiscale in Enel Iberia e del relativo adegua-
mento del credito fiscale;

* del beneficio fiscale rilevato nel 2020 in Italia con riferi-
mento al Patent Box.

Tali effetti sono stati parzialmente compensati dall'appli-
cazione del regime fiscale agevolato PEX sulla plusvalenza
realizzata sulla cessione della partecipazione in Open Fiber.

del Gruppo ordinario e risultato netto del Gruppo, con evi-
denza degli elementi non ordinari e dei rispettivi effetti sul
risultato, al netto dei relativi effetti fiscali e delle interessen-
ze di terzi.

Milioni di euro

2020

Risultato netto del Gruppo ordinario 5.593 5.197
Oneri e adeguamento di valore per transizione energetica e digitalizzazione (1.839) (1.020)
Adeguamento di valore su attivita di produzione di energia elettrica (1.027) (637)
Altri adeguamenti di valore (42) (11)
Costi da COVID-19 (36) (86)
Adeguamento di valore di talune attivita riferite alla cessione della partecipazione in Slovenské elektrarne 540 (833)
Risultato netto del Gruppo 3.189 2.610
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Dichiarazione sullallineamento del business di Enel

alla tassonomia europea

Processo di calcolo delle metriche finanziarie

Come descritto nel capitolo “Tassonomia dell'lUnione Eu-
ropea’ Enel, attraverso uno specifico processo d'imple-
mentazione, ha classificato tutte le sue attivita economi-
che lungo la propria catena del valore secondo le seguenti
tre categorie: ammissibili-allineate, ammissibili-non alline-
ate, non ammissibili.

Il calcolo delle metriche finanziarie associate a ciascuna

attivita economica ¢ stato effettuato mediante uno spe-

cifico processo durante il quale sono stati implementati i

seguenti criteri e fatte le seguenti considerazioni.

° Le tre metriche finanziarie richieste dal regolamento UE
sulla tassonomia - fatturato “Ricavi”, spese in conto ca-
pitale - (Capex) “Investimenti” e spese operative - (Opex)
“spese operative ordinarie” - sono state calcolate se-
condo l'analisi di ammissibilita descritta nel capitolo
“Tassonomia dell'Unione Europea”

° Sebbene non espressamente richiesto, Enel ha ef-
fettuato anche una valutazione in termini di margine
operativo lordo ordinario, ritenendo che tale metrica
rappresenti l'effettiva performance finanziaria di utility
integrate come Enel.

* Leinformazioni finanziarie sono state raccolte dal siste-
ma di contabilita informatico utilizzato dal Gruppo Enel
ovvero dai sistemi gestionali in uso presso le Linee di
Business aziendali. Tuttavia, alcune deleghe sono state
effettuate anche per fornire una rappresentazione piu
dettagliata delle cifre o per escludere alcune attivita
specifiche dal calcolo complessivo dellallineamento
ammissibile (come la produzione idroelettrica non alli-
neata o l'infrastruttura considerata ammissibile-non al-
lineata tra i sistemi di distribuzione ammissibili-allineati).
Per esempio, sono state utilizzate le seguenti proxy:

— idroelettrico: le centrali idroelettriche ammissibi-
li-non allineate sono state escluse considerando
la loro produzione moltiplicata per il ricavo unitario
medio degli anni 2020 e 2021. Tale approccio & stato
esteso anche agli investimenti, alle spese operative
ordinarie e al margine operativo lordo ordinario;

— distribuzione: sono stati esclusi i nuovi collegamenti
tra una sottostazione o rete e un impianto di produ-
zione di energia elettrica con una intensita di gas serra
superiore alla soglia di 100 gCOzeq/kWh considerando
la loro potenza (in MW) moltiplicata per i ricavi medi
(KE/MW) per il 2020 e il 2021. Questo approccio & sta-
to applicato solo ai ricavi e agli investimenti.

* | dati finanziari aggregati, presenti nella reportistica, si
riferiscono ai valori di “settore” e includono le voci rela-
tive a terze parti e agli scambi intersettoriali.
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| ricavi relativi alle attivita di vendita di energia sono stati
calcolati considerando la quantita di energia venduta al
dettaglio dalle societa del Gruppo in Italia e Spagna at-
traverso Certificati di Origine (sulla base dei dati delle au-
torita nazionali) e applicando il ricavo unitario medio. Tali
ricavi sono considerati ammissibili-allineati in quanto si
riferiscono all'elettricita prodotta tramite tecnologie che
rispettano i criteri di screening tecnico della tassonomia
europea. Tale approccio € stato adottato anche per gli
investimenti, le spese operative ordinarie e il margine
operativo lordo ordinario. Per evitare doppi conteggi, i
ricavi ammissibili per settore sono al netto degli scambi
intersettoriali (Enel Green Power, Distribuzione e Retail).
| dati del 2020 sono stati rideterminati sulla base della
nuova analisi di ammissibilita effettuata nel 2021 dopo
la pubblicazione del Bilancio di Sostenibilita 2020 e la
pubblicazione dell’Atto Delegato sul Clima nella Gazzet-
ta Ufficiale dell'lUnione Europea. Le principali differenze
in ciascun segmento di attivita sono le seguenti:

— produzione di elettricita: il 100% della capacita instal-
lata geotermica e ora considerato ammissibile-alli-
neato rispetto al 10% dell'analisi precedente, mentre
un ulteriore 0,6% della capacita installata idroelettrica
€ ora considerato ammissibile (dal 99% al 99,5%);

— trasmissione e distribuzione di elettricita: i DSO in
Cile, Colombia e Peru sono ora consideratiidonei e le
nuove infrastrutture installate nel 2020 per collegare
le centrali elettriche che presentano una soglia di in-
tensita di carbonio superiore a 100 gCOZeq/kWh sono
state escluse dai dati finanziari di tutti i DSO ammis-
sibili-allineati;

— Enel X: le soluzioni e-Home e di energia distribuita
sono ora considerate ammissibili-allineate (conside-
rate non ammissibili in precedenza);
vendita: le attivita di vendita al dettaglio di energia
elettrica in Italia e Spagna tramite Certificati di Origi-
ne sono ora considerate ammissbili-allineate (consi-
derate non ammissibili in precedenza).
Il totale dei ricavi, degli investimenti, e del margine ope-
rativo lordo ordinario di ogni specifica attivita corri-
sponde ai valori totali del Gruppo, mentre il totale spese
operative ordinarie di ogni specifica attivita corrisponde
solamente ai costi totali ordinari delle tipologie di spese
operative previste dalla tassonomia europea.

La quota dei KPI relativi a ogni singola attivita economi-

ca & calcolata sul totale dei ricavi, degli investimenti e

del margine operativo lordo ordinario del Gruppo e sul

totale dei costi ordinari relativi delle tipologie di spese
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operative previste dalla tassonomia europea. La quota
di ricavi, investimenti, spese operative ordinarie e del
margine operativo lordo ordinario di ogni singola attivita
economica contribuisce all'obiettivo di mitigazione del
cambiamento climatico. Questo € 'unico obiettivo del-
la tassonomia europea riportato nella tabella in quanto
I'analisi di allineamento & stata eseguita solo per questo
obiettivo poiché & piu rilevante dell'obiettivo di adatta-
mento al cambiamento climatico e i criteri per gli altri
obiettivi ambientali non sono ancora disponibili.

Il Piano Strategico 2021-2023 presentato in occasione del
Capital Markets Day 2020 tenutosi a novembre 2020 ha

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

dichiarato un intervallo compreso tra '80% e il 90% degli
investimenti allineato alla tassonomia europea per il trien-
nio a causa dell'incertezza dal punto di vista normativo
quando e stato annunciato (I'Atto Delegato sul Clima non
era stato ancora approvato). Tuttavia, 1'85,6% delle spese
in conto capitale stabilite per il 2021 nel Piano Strategico
2021-2023 & ora considerato allineato alla tassonomia eu-
ropea secondo l'analisi aggiornata nel 2021. Per i dati 2020
rideterminati si considerano le stesse principali variazioni.
Inoltre, il nuovo Piano Strategico 2022-2024 presentato
nel Capital Markets Day 2021 prevede che oltre '85% delle
spese in conto capitale sara destinato ad attivita allineate
nel periodo 2022-2024.

Dichiarazione sull’allineamento del business di Enel

alla tassonomia europea

Nel 2021 il livello di allineamento delle attivita economi-
che del Gruppo alla tassonomia europea, in ragione del
loro contributo sostanziale all'obiettivo di mitigazione del
cambiamento climatico, nel rispetto del principio di non
arrecare danno agli altri obiettivi ambientali (DNSH) e delle
garanzie minime di salvaguardia sociale, & evidenziato nel-
le tabelle di seguito riportate e nei capitoli “Ricavi’, “Costi",

“Margine operativo lordo ordinario” e “Investimenti”.

Infine, si fa presente che la rendicontazione della tassono-
mia UE ai sensi del regolamento UE e dell'atto delegato &
riportata integralmente nel Bilancio di Sostenibilita 2021 -
Dichiarazione di carattere non finanziario ai sensi del Re-
golamento (UE) 2020/852.
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Al. ATTIVITA AMMISSIBILI-ALLINEATE ALLA TASSONOMIA

Fatturato “Ricavi” in base alla tassonomia europea

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”) Categoria®
T 1 T 1
b - o So _ - - M
Y & I sa =39 3o P o o 3 B3
& 14 < 58 ot o€ £E ] T ] -]
o;“ N N gN 22c s €0 Se 2 o I3 BE =B =2
25 1 2% &L 38558 RES EEE o, E § 58 2398 o2 5°
58 £53 58 £3 E5pa% §o% £2% SE 28 £ 22 FED S8 23
- £ 5 5 £g 3£
Codice £2 S£8 £¢ SS S59ZEE ©EEE SEE E% g8 3 0 38 fSE2 £% £5
Regola- [ O &3 S O OaEoo =200 <006 <E wDo £ moe OES <& <&
mento
Attivita tassono- milioni milioni
economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A T

A.1 Attivita ammissibili e
allineate alla tassonomia

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 43 2.392 27 2195 © 383 © 1000 S LS s s
dallenergia eolica : : : : : : : : :

Produzione di energia
elettrica mediante
tecnologia solare
fotovoltaica

41 761 09 47 07 © 1000 s s s s

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 45 5.976 6.8 4543 ¢ 69 : 1000 S8 s : : S © S
dall'energia idroelettrica : : : : : : : : :

Produzione di energia : : . . : : : : :
elettrica a partire 46 380 04 484 08 : 1000 R T S8 S © S
dallenergia geotermica : : : : : : : : :

Accumulo di energia

' 410 - - -1 - 1 1000 s s s s s
elettrica N N N N N N N N N

Intercompany tra Enel

Green Power e Retall (79%) 09 (760) (.2 S S S S

Trasmissione e : : : : : : : : : :
distribuzione di energia 49 19907 226 18761 @ 284 © 1000 : : : : : s A
elettrica : : : : : : : : : :

Intercompany tra

e-distribuzione e Retail (770) 0.3) (v86) L2 s s

Installazione,
manutenzione e : : : : : : : : :
riparazione di dispositiv 73(d) 239 03 243 04 © 1000 s - Cs
per l'efficienza energetica : : : : : : : : :

(Enel X - Smart Lighting)

Trasporto urbano e
suburbano, trasporto di : : : : : : : : :
passeggeri su strada 6.3 (a) 62 01 5 - 1 1000 S 8 1 S .S

(Enel X - e-Bus)

Installazione,
manutenzione e : : : : : : : : :
riparazione di dispositivi 75, o) g - 1 - 1000 s o s s
per l'efficienza energetica : : : : : : : : :

(Enel X - Energy Efficiency)

7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

75 Installazione,

manutenzione

e riparazione di

strumenti e dispositivi 73 (a-e)

per la misurazione, la : : : : : : : : :
regolazione e il controllo 75 (a) 334 04 223 04 ' 1000 PES : B S
delle prestazioni : : : : : : : : :

energetiche degli edifici 76 @

76 Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Home/Vivi Meglio
Unifamiliare)
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Attivita
economica

Codice
Regola-

“Ricavi”® 2021
“Ricavi”® 2021

Fatturato
Quota
fatturato

Fatturato
“Ricavi”"® 2020
Quota fatturato
“Ricavi”® 2020
Contributo
sostanziale alla
mitigazione del
cambiamento
climatico®

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)*

Categoria®

T

Mitigazione del
cambiamento

climatico

Adattamento al

cambiamento
climatico

Acqua e risorse

marine

Inquinamento
Biodiversita ed
ecosistemi

Economia
circolare

Garanzie

minime di
salvaguardia®

T

Attivita

abilitante

mento
tassono-
mia

milioni
dieuro

milioni
dieuro %

R

S/N

S/N

’d
S
4

’d
<
4

S/N S/N

’d
<
4

>

-

Installazione, manutenzione
e riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

(Enel X - Condominium)

73 (a-€) 9 -

100,0

Servizi professionali relativi
alla prestazione energetica
degli edifici

(Enel X - Customer Insight)

93 88 01

98 01 100,0

7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

76 Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Distributed
Energy)

73 (de)
76 (a)

44 01 100,0

Installazione, manutenzione
e riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Battery Energy
Storage)

76 (f) 24 =

6 - 1000

6.13 Infrastrutture per la
mobilita personale

74 Installazione,
manutenzione e
riparazione di stazioni di
ricarica per veicoli elettrici
negli edifici (e negli spazi
adibiti a parcheggio di
pertinenza degli edifici)

(Enel X - Mobility)

6.13
63 01

74

2 - 1000

Mercato (vendita di
energia con Certificati di
Origine a clienti finali)

6416 73

4919 75

Fatturato delle attivita
ammissibili e allineate alla
tassonomia (A.1)

35.150 39,9

30.496 46,2 100,0

A.2 Attivita ammissibili
e non allineate alla
tassonomia

Produzione di energia
elettrica a partire
dall'energia idroelettrica

45 28 -

18 -

Trasmissione e
distribuzione di energia
elettrica (Argentina e
nuove connessioni a
impianti con soglia
>100 gCO,, /kWh)

4.9 689 038

648 10

Mercato (vendita di
energia senza Certificati
di Origine a clienti finali)

24890 283

19916 : 302

Fatturato delle attivita
ammissibili e non allineate
alla tassonomia (A.2)

25.607 29,1

20582 31,2

Totale (A.1 + A.2)

60.757 69,0

51.078 . 774
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Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)% Categoria®
T T 1
o —_ -
8§ § § 88 235 3z 3o B g B 9
o & a gN go025s 2§ 5 2 © ] Sz B =2
£ 28 o sY 3secg SEg PEg 5. fFe E EE o%5 o S5
s  gEs 5% S BENSE §sE 588 0o 55 ¢ g% N2z st SN
i 5@ 5@ 5@ S5 558a0% HDo8® £0® SE 2% £ =2 SED £8 ]
Codice g gEz B2 3% SuEEE ZEE SEE EFs 88 3 88 RES 23 if
Regola- £ gef £ dF OQEZT =S85 <8F <E &% £ m8 OES <% <&
mento
Attivita tassono- milioni milioni
economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A T
B. Attivita non ammissibili
alla tassonomia
Produzione di energia
elettrica da carbone e 1.904 2,2 1639 25
combustibili liquidi fossili
Prodleone di energia 8064 91 4783 72
elettrica da gas
Prodt.llzmne dienergia 1388 16 1342 20
elettrica da nucleare
Enel X (s:o\lc? attivita non 798 0.9 585 09
ammissibili)
Tr?dmg (vendita di energia 51799 248 13973 212
all'ingrosso) .
Mercato (vendita di gas a 6276 71 3821 | 58
clienti finali)
Servizi, Holding e Altro 3.930 45 2026 @ 31
Elisioni e rettifiche (16.910) (1920 (13.242) (20,1)
Fatturato delle attivita
non ammissibili alla 27249 31,0 14.926 : 22,6
tassonomia (B) :
Totale (A +B) 88.006 100,0 66.004: 100,

(1) Fatturato "Ricavi": ricavi di ogni singola attivita. Se un‘attivita & presente siain A.1 siain A.2 0 B, il dato si riferisce alla proporzione dell'attivita che corrisponde

adAl,A208B.

(2) Quota fatturato "Ricavi": incidenza percentuale dei ricavi di ogni singola attivita economica sui ricavi totali del Gruppo.

(3) Contributo sostanziale alla mitigazione del cambiamento climatico: si riferisce alla quota dei ricavi di ogni singola attivita economica (indicata nella colonna
Fatturato "Ricavi”) che contribuisce alla mitigazione del cambiamento climatico. Questo € 'unico obiettivo della tassonomia europea riportato nella tabella
in quanto I'analisi di allineamento & stata eseguita solo per questo obiettivo poiché considerato piu rilevante rispetto all'obiettivo di adattamento al cambia-
mento climatico, mentre i criteri per gli altri obiettivi ambientali non sono ancora disponibili.

(4) DNSH: per ciascuna attivita sono specificati gli obiettivi ambientali rispondenti ai criteri DNSH.

(5) Garanzie minime di salvaguardia: indica se le garanzie minime di salvaguardia sociale sono rispettate per ciascuna singola attivita.

(6) Categoria: specifica se I'attivita fornisce un contributo diretto alla mitigazione del clima oppure € un‘attivita abilitante o di transizione.
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Spese in conto capitale (Capex) “Investimenti” in base alla tassonomia europea

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)% Categoria®
T 1 T 1
- ' —_ ' o= )
XE k- 3 k=] < - ] o £ +
S vi LE0ohy 9L Lo L9 [} © ? ° £Es s
£8% 538y £8% $§8R wSg Tg og ¢ £ ¢ €3 £
o Z20 @ < Q20 oc_ o c < < © e s =
90 o < oS © =z o0 8 c a e £a o
09g 8BSy o002  gRSQ £5652% 58, 8@, £ e, 2 B E s B B5
£o05 28%f £oF 2353 BNNGLS NsL E£&8 Oy ES 8 82 22 s =g
T B 085 o® B S0z TERSE c -2 =] ] 68 < >0 €2 £ 253
P od ¥ £ 200 ¥ ¥ s coplc o2 ®© 9w 3.£ = = = ®
Codice 85z& SEZS 8528 SESS t42EEF PSEE SEE 85 §8 B T2 -
Qg .£o o Qoo Q0 0F @:= = = T Q= o 0 .= 2 T . I3
Regola- # 8- & O3CE $3-Q& I8CE O8EZT =8% 285 <te dF £ @ 8 [LR-] < <5
mento
Attivita tassono-  milioni milioni
economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A

A.1 Attivita ammissibili e
allineate alla tassonomia

Produzione di energia : 3 : : : : ; : :
elettrica a partire 4.3 2971 22,6 2601 : 255 :© 1000 S T S S |
dall'energia eolica : : : : : : : : :

Produzione di energia
elettrica mediante
tecnologia solare

41 1991 152 1430 . 140 : 1000 s . s s s
fotovoltaica : : : : : : : : :

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 45 416 32 333 ¢ 33 : 1000 : N T : I |
dall'energia idroelettrica : : : : : : : : :

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 46 122 09 146 - 14 - 1000 N T S |
dallenergia geotermica : : : : : : : : :

Accumulo di energia

! 4.10 153 12 23 © 02 : 1000 S8 s s s s
elettrica z z z z o z

Trasmissione e : : : : : : : : : : :
distribuzione di energia 49 5.109 39,0 3836 ¢ 376 @ 1000 PR s - SsS: s S A
e|ettrica B B B B B B B B B B B

Installazione,
manutenzione e

riparazione didispositvi — 73(q) 53 04 @ 05 | 1000 s . s s
per lefficienza energetica ' S o : : : : : :

(Enel X - Smart Lighting)

Trasporto urbano e

suburbano, trasporto di : : : : : : : : :
passeggeri su strada 6.3 (a) (o)) - 32 : 03 : 1000 S S S oS

(Enel X - e-Bus)

Installazione,
manutenzione e

riparazione di dispositvi 73 (5.¢) 2 - ¢ - 1000 s 0 s s
per l'efficienza energetica : : : : : : : : :

(Enel X - Energy Efficiency)

73 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

Al. ATTIVITA AMMISSIBILI-ALLINEATE ALLA TASSONOMIA

75 Installazione,

manutenzione

e riparazione di

strumenti e dispositivi 73 (a-e)

per la misurazione, la : : : : : : : : :
regolazione e il controllo 7.5 (a) 54 04 3% : 04 : 1000 : S : S S
delle prestazioni 6 (a) : : : : : : : : :
energetiche degli edifici

76 Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Home/Vivi
Meglio Unifamiliare)

Installazione,

manutenzione e : : : : : : : : :
riparazione di dispositivi  735¢) 3 - - . - 1000 - s s . s
per l'efficienza energetica : : : : : : : : :

(Enel X - Condominium)
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A2. ATTIVITA AMMISSIBILI-NON ALLINEATE

Al. ATTIVITA AMMISSIBILI-ALLINEATE ALLA TASSONOMIA

ALLA TASSONOMIA

Attivita
economica

Codice
Regola-

Spese in conto
capitale (Capex)
"Investimenti"®
2021

Quota spese in
conto capitale
(Capex) "Investi-

menti"?® 2021

capitale (Capex)
"Investimenti"®

Spese in conto
2020

Quota spese in
conto capitale
(Capex) "Investi-

menti"?® 2020

Contributo

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)

Categoria®

T

sostanziale alla
mitigazione del
cambiamento
climatico®
Mitigazione del
cambiamento
climatico
Adattamento al
cambiamento
climatico
Acqua erisorse
marine
Inquinamento
Biodiversita ed
ecosistemi

Economia
circolare

Garanzie minime
di salvaguardia®

Attivita abilitante
Attivita di
transizione

1

mento
tassono-
mia

milioni
dieuro

x

milioni
dieuro

R

xR
['d
S
-4

S/N

4
S
4

S/N S/N S/N

[’d
S
4

>

Servizi professionali
relativi alla prestazione
energetica degli edifici

(Enel X - Customer
Insight)

9.3

1000 s

7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza
energetica

76 Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Distributed
Energy)

73 (de)
76 (a)

01

01

1000 Ss s

Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Battery Energy
Storage)

76 (f) 34 03

10

01

1000 s

6.13 Infrastrutture per la
mobilita personale

74 Installazione,
manutenzione e
riparazione di stazioni

di ricarica per veicoli
elettrici negli edifici

(e negli spazi adibiti a
parcheggio di pertinenza
degli edifici)

(Enel X - Mobility)

6.13
51 04

74

45

04

1000 s s s s s

Mercato (vendita di
energia con Certificati di
Origine a clienti finali)

121 09

88

0.9

Capex delle attivita
ammissibili e allineate
alla Tassonomia (A.1)

11.090 84,6

8.635

84,7

100,0

A.2 Attivita ammissibili
e non allineate alla
Tassonomia

Produzione di energia
elettrica a partire
dall'energia idroelettrica

45

Trasmissione e
distribuzione di energia
elettrica (Argentina e
nuove connessioni a
impianti con soglia
>100 gCO,, /kWh)

4.9 174 13

100

10

Mercato (vendita di
energia senza Certificati
di Origine a clienti finali)

425 33

305

30

Capex delle attivita
ammissibili e non
allineate alla tassonomia
(A.2)

601 4,6

407

4,0

Totale (A.1 +A.2)

11691 89,2

9.042 °

88,7

154
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1 Gruppo Enel 2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio 4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato
Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)% Categoria®
=3 L =s . Y Y gs Y 2 Y
28L <foBy o8L £ =3 3 ® H b Es ¢
£5% g2fF Ei 938 s9f. 32 22 ¢ g 3. £ £
002 0GEN 808 3G 22cos € Se 2 @ ] EE ES T =2
cof 985 coE 8§Ts 3E9E8 SE3 EER 5. Ee E g5 g3 & %5
358, 2287 98%o So%: E588% 8% £8% sf gg £ gz X 2 23
Codice $5zH 9EES §B:Z8 SE ERSEE ZEE SEE &F: 88 3 38 £8 £ £t
Regola- # 3« O3C2E &H8~& 038 O0%E8S 385 <I8% <E &% £ o8 65 I Z&
mento
Attivita tassono-  milioni milioni
economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A T
B. Attivita non ammissibili
alla tassonomia
Produzione di energia :
elettrica da carbone 49 04 67 : 07
e combustibili liquidi :
fossili
Prodleone di energia 499 38 383 | 38
elettrica da gas :
Prodgmone di energia 165 13 46 | 14
elettrica da nucleare :
Enel X (S.O!Q attivita non 160 12 125 12
ammissibili) :
Tradln'g (veindlta di 65 05 54 . 05
energia all'ingrosso) :
I\/Ierlcatcl) (yen_dﬁa digas o7 07 67 . 06
a clienti finali) :
Servizi, Holding e Altro 207 16 174 17
Rettifiche 175 13 139 14
Capex delle attivita :
non ammiissibili alla 1.417 10,8 1.155 © 11,3
tassonomia (B) : ]
Totale (A + B) 13.108 100,0 10.197 : 100,0 :

(1) Spese in conto capitale (Capex) “Investimenti”: investimenti di ogni singola attivita. Se un'attivita € presente sia in A.1 sia in A.2 o B, il dato si riferisce alla
proporzione dell'attivita che corrisponde ad A.1, A2 o B.

(2) Quota spese in conto capitale (Capex) “Investimenti”: incidenza percentuale degli investimenti di ogni singola attivita economica sugli investimenti totali
del Gruppo.

(3) Contributo sostanziale alla mitigazione del cambiamento climatico: si riferisce alla quota degli investimenti (Capex) di ogni singola attivita economica (in-
dicata nella colonna Spese in conto capitale (Capex) "Investimenti”) che contribuisce alla mitigazione del cambiamento climatico. Questo € I'unico obiettivo
della tassonomia europea riportato nella tabella in quanto I'analisi di allineamento & stata eseguita solo per questo obiettivo poiché considerato piu rilevante
rispetto all'obiettivo di adattamento al cambiamento climatico, mentre i criteri per gli altri obiettivi ambientali non sono ancora disponibili.

(4) DNSH: per ciascuna attivita sono specificati gli obiettivi ambientali rispondenti ai criteri DNSH.

(5) Garanzie minime di salvaguardia: indica se le garanzie minime di salvaguardia sociale sono rispettate per ciascuna singola attivita.

(6) Categoria: specifica se I'attivita fornisce un contributo diretto alla mitigazione del clima oppure & un‘attivita abilitante o di transizione.
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Al. ATTIVITA AMMISSIBILI-ALLINEATE ALLA TASSONOMIA

Spese operative (Opex) in base alla tassonomia europea

Codice
Regola-

Spese
operative
(Opex)*' 2021

Quota spese
operative
(Opex)? 2021

(Opex)* 2020

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)*

Categoria®

T

Quota spese
operative
(Opex)® 2020
Contributo
sostanziale alla
mitigazione del
cambiamento
climatico®
Mitigazione del
cambiamento
climatico
Adattamento al
cambiamento
climatico
Acqua erisorse
marine
Economia
circolare
Inquinamento
Biodiversita ed
ecosistemi

Garanzie

1

5
-©
)

minime di
salvaguardia®
Attivita
abilitante

Atti
transizione

mento
Attivita tassono-
economica mia dieuro

3
5
E

x

3
§ Spese operative

dieuro

R
R

S/N S/N

’d
S
4

S/N S/N

4
S
4

S/N

>
-

A.1 Attivita ammissibili e
allineate alla tassonomia

Produzione di energia
elettrica a partire 43 101
dallenergia eolica

73

86

59 © 1000 s Cs Cs

Produzione di energia
elettrica mediante
tecnologia solare
fotovoltaica

41 44

32

27

191000 S S S

Produzione di energia
elettrica a partire 45 188
dall'energia idroelettrica

135

101

131 1000 s s 1 s

Produzione di energia
elettrica a partire 46 6
dallenergia geotermica

04

04 © 1000 s s s s

Accumulo di energia

elettrica 410 N

-1 1000 S s s s s

Trasmissione e
distribuzione di energia 49 546
elettrica

39,3

636

435

Installazione,
manutenzione e
r|par'a2|<l3rje di dISpOSItIYI 73(d) >
per l'efficienza energetica

(Enel X - Smart Lighting)

01

01 : 1000 s s s s

Trasporto urbano e
suburbano, trasporto di
passeggeri su strada 6.3 (a) -

(Enel X - e-Bus)

Installazione,

manutenzione e

r|par'a2|lorje di dlsp05|t|\{| 73 (a-e)
per l'efficienza energetica

(Enel X - Energy Efficiency)

- w0 s s

7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

75 Installazione,
manutenzione
e riparazione di
strumenti e dispositivi 73 (a-e)

per la misurazione, la

regolazione e il controllo 75 (a) 2
delle prestazioni

energetiche degli edifici 0 @

76 Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Home/Vivi Meglio
Unifamiliare)

01

01 : 1000 s s s

Installazione,
manutenzione e
riparazione di di itivi
pa 'a Q.ed dispos X 73 (a-e)
per l'efficienza energetica

(Enel X - Condominium)

- 1000 s s
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1 Gruppo Enel 2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio 4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato
Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)“ Categoria®
T 1 T 1
- - 2 3T , S, I [} 8 o B 2
8 ¢ & B8 g § Sef. °E g€ 3 g 3 %
1 0.9 59 3 QO 82cgs =3} Sa 2 ] s .- T o
oN aoqN 2q 09N S®6g0 o6g9 2go T £, £ BE T 5 [} 5
28 @23 o3 23 ANNGLS WNgQ ESO o £2 ] 58 [0S of =
0B X S®X X SEX TS8R o5 S5® s o8 c 2.0 CED £8 N
. ) 250 ) 550 £802¢ o©o2s a9 3. €79 5 Te &=8 SE [
Codice 238 338 22 S%a 59EEE EEE JEE F§ g9 T 08 &E£E=2 EF &
Regola- w6l JdoQ #Q 0089 0OQE8T =835 <8% <t &% £ W OEF <= 5
mento
Attivita tassono- milioni milioni
economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A T
Servizi professionali relativi
alla prestazione energetica : : : : : : : : :
degli edifici 93 1 01 1 ¢ 01 ¢ 1000 S8 : S S
(Enel X - Customer Insight)
7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica
76 Installazione, 73 (de) : : 1000 : : s : : : S : : s
manutenzione e - N o T ~o : : : : : :
< . ; ) . 76 (a) : : : : : : : : :
< riparazione di tecnologie
§ per le energie rinnovabili
g (Enel X - Distributed
g Energy)
3
= Installazione,
= manutenzione e
] riparazione di tecnologie : : : : : : : : :
= per le energie rinnovabili 76 (f) 1 01 1 . 01 : 1000 B : : : - S
3 : : : : : : : : :
; (Enel X - Battery Energy
H Storage)
2
s 6.13 Infrastrutture per la
= mobilita personale
<
£ 74Installazione,
E manutenzione e 6.13 : : : : : : : : :
< riparazione di stazioni di : : : : : : : : : :
z ricarica per veicoli elettrici 74 01 2 : 01 : 1000 : : s : : : s : : S

negli edifici (e negli spazi
adibiti a parcheggio di
pertinenza degli edifici)

(Enel X - Mobility)

Mercato (vendita di : : : : : : : : :
energia con Certificati di 6 04 5 .03 = 1000 S : : : .S
Origine a clienti finali) : : : : : : : : :

Opex delle attivita : :
ammissibili e allineate 898 64,6 958 : 656 : 1000
alla tassonomia (A.1) : :

A.2 Attivita ammissibili
e non allineate alla
tassonomia

Produzione di energia :
elettrica a partire 45 1 0,1 1 -
dall'energia idroelettrica :

Trasmissione e
distribuzione di energia
elettrica (Argentina e
nuove connessioni a
impianti con soglia
>100 gCO,, /kWh)

49 25 18 9 13

ALLA TASSONOMIA

Mercato (vendita di :
energia senza Certificati di 34 2.4 29 . 20
Origine a clienti finali) :

A2. ATTIVITA AMMISSIBILI-NON ALLINEATE

Opex delle attivita :
ammissibili e non allineate 60 4,3 49 : 33
alla tassonomia (A.2) :

Totale (A1 + A.2) 958 689 1007 = 68,9
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Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)% Categoria®

T 1

1

] — — -
> SO ] © 2 —
& ¢ & £Q o & ®TL ¥ o8 |4 k] B g
o 2 o [ 2 N g2t 0t £t 9 c o . 8 °
] o .8 S o 9O 8Q%cgs c o S¢ 2 © @ EE - =2
23 229 g ool 580c9 O£g EEQ o E® E 5 0% & TS
£ gE% oL 5% BENSS NE2 582 2o §5 8 g% N23 st gx
e 503 2% 26 Eso8® 2% £5% S¢ 2 £ 25 Eegop s =N
- 050 o o 2590 ES8SD o = € o 5 T @ g=8 3£ 32
Codice 2288 3238 22 392 S5@EEE EEE SEE §5 g9 T 88 &5E2 EZ E£§
Regola- wol2 Oof @ 0389 OQE8T =835 <8% <E &% £ me OEHS <& <&
mento
Attivita tassono- milioni milioni
economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A T

B. Attivita non
ammissibili alla
tassonomia

Produzione di energia :
elettrica da carbone e 59 42 78 - 53
combustibili liquidi fossili :

Produzione di energia
elettrica da gas

228 16,4 233 1 159

Produzione di energia

97 70 95 65

elettrica da nucleare

Enel X (§o!g attivita non 18 13 5 09
ammissibili) :
Trading (vendita di energia 8 06 9 : 07
all'ingrosso) ' : ]
Mercato (vendita di gas a s 06 5 : 03
clienti finali) \ : ,
Servizi, Holding e Altro 99 71 101 70
Elisioni e rettifiche (85) 6.1) (80) (55)

Opex delle attivita :
non ammissibili alla 432 31,1 454 © 31,1
tassonomia (B) :

Totale (A +B) 1.390 1000 1461 100,0

(1)
(2)

(3)

(4)
(5)
(6)

Spese operative (Opex): spese operative ordinarie di ogni singola attivita. Se un‘attivita € presente siain A.1 sia in A.2 o B, il dato si riferisce alla proporzione
dell'attivita che corrisponde ad A.1, A.2 0 B.

Quota spese operative (Opex): incidenza percentuale delle spese operative ordinarie di ogni singola attivita economica sul totale delle spese operative
ordinarie richieste dalla tassonomia a livello di Gruppo.

Contributo sostanziale alla mitigazione del cambiamento climatico: si riferisce alla quota di spese operative ordinarie (Opex ordinarie) di ogni singola
attivita economica (indicata nella colonna Spese operative (Opex)) che contribuisce alla mitigazione del cambiamento climatico. Questo € I'unico obiettivo
della tassonomia europea riportato nella tabella in quanto I'analisi di allineamento e stata eseguita solo per questo obiettivo poiché considerato piu rilevante
rispetto all'obiettivo di adattamento al cambiamento climatico, mentre i criteri per gli altri obiettivi ambientali non sono ancora disponibili.

DNSH: per ciascuna attivita sono specificati gli obiettivi ambientali rispondenti ai criteri DNSH.

Garanzie minime di salvaguardia: indica se le garanzie minime di salvaguardia sociale sono rispettate per ciascuna singola attivita.

Categoria: specifica se |'attivita fornisce un contributo diretto alla mitigazione del clima oppure & un'attivita abilitante o di transizione.

~
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1 Gruppo Enel 2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio 4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Margine operativo lordo ordinario in base alla tassonomia europea

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”) Categoria®
r 1 r 1

Codice

Regola-

mento
Attivita tassono- milioni
economica mia di euro % di euro

lordo (EBITDA)
ordinario® 2021
Quota margine
operativo

lordo (EBITDA)
ordinario® 2021
lordo (EBITDA)
ordinario® 2020
Quota margine
operativo

lordo (EBITDA)
ordinario® 2020
Contributo
sostanziale alla
mitigazione del
cambiamento
climatico®
Mitigazione del
cambiamento
climatico
Adattamento al
cambiamento
climatico
Acqua e risorse
marine
Inquinamento
Biodiversita ed
ecosistemi
minime di
salvaguardia®
transizione

Margine
operativo
operativo
Economia
circolare
Garanzie
abilitante

Margine
Attivita

E
H
E

®

*

['d

~

2

S/N

’d
S
4

S/N S/N

['d
S
2
['d
S
4
>
-

A.1 Attivita ammissibili e
allineate alla tassonomia

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 43 1.393 73 1490 : 83 : 1000 S S S S S
dall'energia eolica : : : : : : : : :

Produzione di energia
elettrica mediante
tecnologia solare
fotovoltaica

41 384 20 340 © 19 1000 s Ss s s

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 45 2771 144 2570 . 142 . 1000 S S : : S S
dallenergia idroelettrica : : : : : : : : :

Produzione di energia : : : : : : : : :
elettrica a partire 46 236 1.2 350 : 1,9 : 1000 S s s : s S
dallenergia geotermica : : : : : : : : :

Accumulo di energia

' 410 - - - - 1000 s s s 1.8 s
elettrica N N N N N N N N N

Trasmissione e : : : : : : : : : :
distribuzione di energia 49 7616 397 7748 : 430 : 1000 s s s : S : S A
elettrica B B B B B B B B B B

Installazione,
manutenzione e : : . . . . . : :
riparazione di dlsposm\{l 73(d) 73 04 ol © 05 © 1000 s : s s
per l'efficienza energetica : : : . . . . : :

(Enel X - Smart Lighting)

Trasporto urbano e
suburbano, trasporto di : : : : : : : : : : :
passeggeri su strada 6.3 (a) 14 01 2 : - 100,0 : : : : S : : S : S : : S

(Enel X - e-Bus)

Installazione,
manutenzione e : : : : : : : : : : :
r|par'a2|<l3r?e di d|sp03|t|\(| 73 (ae) > B B f - 1000 f f Cs f Cos Cs
per l'efficienza energetica : : : : : : : : : : :

(Enel X - Energy Efficiency)

7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

Al. ATTIVITA AMMISSIBILI-ALLINEATE ALLA TASSONOMIA

75 Installazione,

manutenzione

e riparazione di

strumenti e dispositivi 73 (a-e)

per la misurazione, la : : : : : : : : :
regolazione e il controllo 75 (a) 135 07 89 : 05 : 1000 s : S S
delle prestazioni : : : : : : : : :

energetiche degli edifici 76 (@

76 Installazione,
manutenzione e
riparazione di tecnologie
per le energie rinnovabili

(Enel X - Home/Vivi Meglio
Unifamiliare)

Installazione,
manutenzione e : : . . . : : : :
r|par‘a2|.or?e di d|sposm\{| 73 (a-e) 1 B B B 1000 s s s
per l'efficienza energetica : . . : : : : : :

(Enel X - Condominium)
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Codice
Regola-

lordo (EBITDA)
ordinario 2021

Margine
operativo

Quota margine

operativo

lordo (EBITDA)
ordinario® 2021

Margine

lordo (EBITDA)
ordinario® 2020

operativo

Quota margine

operativo

lordo (EBITDA)

ordinario® 2020
Contributo

mitigazione del
cambiamento

sostanziale alla
climatico®

Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”)*

Categoria®

Mitigazione del
cambiamento
climatico
Adattamento al
cambiamento
climatico
Acqua erisorse
marine
Economia
circolare
Inquinamento
Biodiversita ed
ecosistemi
Garanzie
minime di
salvaguardia®

1

abilitante
Attivita di
transizione

Attivita

mento
Attivita tassono- milioni
economica mia dieuro

x

’d
S
4
4
S
4

Servizi professionali relativi
alla prestazione energetica
degli edifici 93 16

(Enel X - Customer Insight)

01

13

01

xR

100,0

S/N

>
-

7.3 Installazione,
manutenzione e
riparazione di dispositivi
per l'efficienza energetica

76 Installazione, 73 (de)
manutenzione e

riparazione di tecnologie 76 @
per le energie rinnovabili

(Enel X - Distributed
Energy)

100,0

Installazione,

manutenzione e

riparazione di tecnologie

per le energie rinnovabili. 76 (f) (3)

(Enel X - Battery Energy
Storage)

100,0

Al. ATTIVITA AMMISSIBILI-ALLINEATE ALLA TASSONOMIA

6.13 Infrastrutture per la
mobilita personale

74 Installazione,

manutenzione e

riparazione di stazioni di 6.13
ricarica per veicoli elettrici

negli edifici (e negli spazi

adibiti a parcheggio di

pertinenza degli edifici)

11)

(Enel X - Mobility)

(0.1)

(40)

100,0

Mercato (vendita di
energia con Certificati di 565
Origine a clienti finali)

29

568

32

EBITDA ordinario delle
attivita ammissibili e
allineate alla tassonomia
(A.1)

13.197

68,7

13.227°

73,4

100,0

A.2 Attivita ammissibili
e non allineate alla
tassonomia

Produzione di energia
elettrica a partire 45 17
dall'energia idroelettrica

01

Trasmissione e
distribuzione di energia
elettrica (Argentina e
nuove connessioni a
impianti con soglia
>100 gCO,, /kWh)

49 4

48

03

ALLA TASSONOMIA

Mercato (vendita di
energia senza Certificati di 1.990
Origine a clienti finali)

104

2065 :

114

A2. ATTIVITA AMMISSIBILI-NON ALLINEATE

EBITDA ordinario delle
attivita ammissibili e non
allineate alla tassonomia
(A.2)

2.011

10,5

2.122

11,7

Totale (A.1 +A.2) 15.208

79,2

15.349

85,1
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Criteri DNSH (“Non arrecare un danno significativo”) Categoria®
T 1 T 1
§ ¢ =& -2 2 28 =3, 3, T, 8 9 3 s
22 5 88 28 § 38 ,sef 22 g2 s g 3 .
Es 8.3 b3 §.bs 23598 58, §8, £ o & EE 5% o b
2288 282 o282 282 35558 §ES ESS o, EL 0§ 52 fef sE 3%
5Cfof £F8of 58,2 £8-¢8 Esoos Hos £88 S 29 £ 23 E5E8 S£ 5@

Codice 5%PF S8P5 538% 98%8% SB=ZctE ESEE SEE g5 g8 & 88 SE2 £% £5
Regola- =086 0086 =666 00686 O2ESS =8% <8T <E wWw3d £ me OE§ <® <&
mento

Attivita tassono- milioni milioni

economica mia dieuro % dieuro % % S/N S/N S/N S/N S/N S/N S/N A T

B. Attivita non ammissibili

alla tassonomia

Produzione di energia :

elettrica da carbone e 282 14 535 . 30

combustibili liquidi fossili :

Prodgmone di energia 906 47 659 : 37

elettrica da gas .

Prodgzmne di energia 416 22 439 24

elettrica da nucleare .

Enel X (s‘ol'ol attivita non 68 03 1 : B

ammissibili) .

Tr?dmg (vendita di energia 98 05 597 33

allingrosso) :

Mercgtg (vgndlta digasa 4090 22 447 : 25

clienti finali) :

Servizi, Holding e Altro 1645 8,6 (83) (0,5)

Rettifiche 165 09 83 05

EBITDA ordinario delle :

attivita non ammissibili 4.002 20,8 2.678 : 14,9

alla tassonomia (B) : :

Totale (A + B) 19.210 100,0 18.027: 100,0 :

(1) Margine operativo lordo (EBITDA) ordinario: margine operativo lordo ordinario su ogni singola attivita. Se un'attivita & presente sia in A.1 siain A.2 0 B, il dato
si riferisce alla proporzione dell'attivita che corrisponde ad A.1, A.2 o B.

(2) Quota margine operativo lordo (EBITDA) ordinario: incidenza percentuale del Margine operativo lordo ordinario di ogni singola attivita economica sul mar-
gine operativo lordo ordinario totale del Gruppo.

(3) Contributo sostanziale alla mitigazione del cambiamento climatico: si riferisce alla quota del margine operativo lordo ordinario di ogni singola attivita eco-
nomica (indicata nella colonna Margine operativo lordo (EBITDA) ordinario) che contribuisce alla mitigazione del cambiamento climatico. Questo € I'unico
obiettivo della tassonomia europea riportato nella tabella in quanto I'analisi di allineamento & stata eseguita solo per questo obiettivo poiché considerato piu
rilevante rispetto all'obiettivo di adattamento al cambiamento climatico, mentre i criteri per gli altri obiettivi ambientali non sono ancora disponibili.

(4) DNSH: per ciascuna attivita sono specificati gli obiettivi ambientali rispondenti ai criteri DNSH.

(5) Garanzie minime di salvaguardia: indica se le garanzie minime di salvaguardia sociale sono rispettate per ciascuna singola attivita.

(6) Categoria: specifica se I'attivita fornisce un contributo diretto alla mitigazione del clima oppure & un‘attivita abilitante o di transizione.
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Valore economico
generato e distribuito
per gli stakeholder

Milioni di euro

Valore economico generato direttamente®®? 88.084 66.100

Valore economico distribuito direttamente

Costi operativi® 63.768 42634
Costo del personale e benefit 4415 3.956
Pagamenti a finanziatori di capitale (azionisti e finanziatori) 7428 7082
Pagamenti alla Pubblica Amministrazione®® 4.127 4.260
Totale valore economico distribuito™“ 79.738 57.932
Valore economico trattenuto® @ 8.346 8.168

(1)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(2) |datirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(3) Limporto corrisponde al “Total Taxe Borne”, che rappresenta i costi per le imposte sostenuti dal Gruppo; per maggiori approfondimenti si rimanda al Bilancio
di Sostenibilita 2021 e alla Dichiarazione consolidata di carattere non finanziario.

(4) Il dato del 2020 tiene conto di una pit puntuale determinazione.

Il valore economico generato e distribuito direttamente da | pagamenti ai finanziatori di capitale si incrementano per
Enel, secondo i criteri stabiliti dal GRI 201, fornisce un'utile effetto degli oneri legati alla chiusura anticipata di talune
indicazione di come il Gruppo abbia creato ricchezza per emissioni obbligazionarie.

tutti gli stakeholder. Lincremento del valore economico
generato direttamente e dei costi operativi risente del for-
te rialzo dei prezzi delle commodity, in particolare del gas.
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Analisi patrimoniale

e finanziaria del Gruppo

€ 94-294 milioni

CAPITALE INVESTITO
NETTO

€ 87.772 milioni nel 2020

€ 51 -952 milioni

INDEBITAMENTO
FINANZIARIO NETTO

+14,4% rispetto al 2020

€ 13-108 milioni

TOTALE INVESTIMENTI

55,0%

FINANZIAMENTI
SOSTENIBILI

su indebitamento lordo
€ 71.969 milioni

di cui 84,6% ammissibili
e allineati secondo
la tassonomia europea

Capitale investito netto e relativa copertura

Milioni di euro

al 31.12.2020 2021-2020
Attivita immobilizzate nette:
- attivita materiali e immateriali 102.733 96.489 6.244 6.5%
- avviamento 13.821 13779 42 0.3%
- partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 704 861 (157) -18,2%
- altre attivita/(passivita) non correnti nette (4.496) (6.807) 2311 34,0%
Totale attivita immobilizzate nette 112.762 104.322 8.440 8,1%
Capitale circolante netto:
- crediti commerciali 16.076 12.046 4.030 33,5%
- rimanenze 3.109 2401 708 295%
- crediti netti verso operatori istituzionali di mercato (762) (2.755) 1.993 72,3%
- altre attivita/(passivita) correnti nette (10.940) (6.977) (3.963) -56,8%
- debiti commereciali (16.959) (12.859) (4.100) -31,9%
Totale capitale circolante netto (9.476) (8.144) (1.332) -16,4%
Capitale investito lordo 103.286 96.178 7.108 74%
Fondi diversi:
- benefici ai dipendenti (2.724) (2.964) 240 8,1%
- fondi rischi e oneri e imposte differite nette (6.548) (6.050) (498) -8.2%
Totale fondi diversi (9.272) (9.014) (258) -2,9%
Attivita nette possedute per la vendita 280 608 (328) -563,9%
Capitale investito netto 94.294 87772 6.522 74%
Patrimonio netto complessivo 42.342 42.357 (15) -
Indebitamento finanziario netto 51.952 45.415 6.537 14,4%

Le attivita materiali e immateriali aumentano essenzial-
mente per gli investimenti del periodo (12.090 milioni di
euro) e per le variazioni di perimetro (395 milioni di euro),
soprattutto riferite all'acquisizione del controllo di Enel
Green Power Australia. Tali impatti sono stati parzialmente
compensati prevalentemente dagli ammortamenti e im-
pairment rilevati nell'esercizio per 8.695 milioni di euro.

L'avviamento si incrementa a seguito dell'adeguamento dei
cambi.

Le altre attivita non correnti nette si sono incrementate per
gli adeguamenti al fair value dei derivati e per I'incremento
delle attivita finanziarie connesse a servizi in concessione
per i quali si applica I'lFRIC 12.
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Le partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio
netto si riducono prevalentemente a seguito delladegua-
mento di valore della partecipazione detenuta in Slovak
Power Holding soprattutto per I'andamento negativo del
fair value dei derivati di cash flow hedge.

Le attivita nette possedute per la vendita si riferiscono prin-
cipalmente a taluni progetti avviati in Sudafrica per i quali
esiste unofferta vincolante per la loro futura cessione. La ri-

duzione & dovuta alla cessione avvenuta nel corso del 2021
di Open Fiber e alla cessione di Enel Green Power Bulgaria.

|| capitale investito netto al 31 dicembre 2021 ¢ pari a
94.294 milioni di euro ed & finanziato dal patrimonio netto
del Gruppo e di terzi per 42.342 milioni di euro e dall'in-
debitamento finanziario netto per 51.952 milioni di euro.
Quest'ultimo, al 31 dicembre 2021, presenta unincidenza
sul patrimonio netto di 1,23 (1,07 al 31 dicembre 2020).

Indebitamento finanziario netto

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

Milioni di euro

m al 31.12.2020 2021-2020

Indebitamento a lungo termine:

- finanziamenti bancari 12.579 8.663 3.916 45,2%
- obbligazioni 39.099 38.357 742 1,9%
- debiti verso altri finanziatori® 2.942 2499 443 177%
Indebitamento a lungo termine 54.620 49519 5.101 10,3%
Crediti finanziari e titoli a lungo termine (2.692) (2.745) 53 1,9%
Indebitamento netto a lungo termine 51.928 46.774 5.154 11,0%
Indebitamento a breve termine

Finanziamenti bancari:

- quota a breve dei finanziamenti bancari a lungo termine 989 1.369 (380) -278%
- altri finanziamenti a breve verso banche 1.329 711 618 86,9%
Indebitamento bancario a breve termine 2318 2.080 238 11,4%
Obbligazioni (quota a breve) 2.700 1412 1.288 91,2%
Debiti verso altri finanziatori (quota a breve) 342 387 (45) -11.6%
Commercial paper 10.708 4854 5854 -
Cash collateral su derivati e altri finanziamenti 918 370 548 -
Altri debiti finanziari a breve termine® 363 415 (52) -125%
Indebitamento verso altri finanziatori a breve termine 15.031 7438 7593 -
Crediti finanziari a lungo termine (quota a breve) (1.538) (1.428) (110) -77%
Crediti finanziari - cash collateral (6.485) (8.223) (8.262) -
Altri crediti finanziari a breve termine (356) (253) (103) -40,7%
Disponibilita presso banche e titoli a breve (8.946) (5.973) (2.973) -49,8%
Disponibilita e crediti finanziari a breve (17.325) (10.877) (6.448) -59.3%
Indebitamento netto a breve termine 24 (1.359) 1.383 -
INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 51.952 45.415 6.537 14,4%
Indebitamento finanziario “Attivita classificate come possedute per la vendita” 699 646 53 8,2%

(1) Include gli “Altri debiti finanziari non correnti” esposti nella voce “Altre passivita finanziarie non correnti” dello Stato patrimoniale.
(2) Include debiti finanziari correnti ricompresi nelle Altre passivita finanziarie correnti dello Stato patrimoniale.
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L'indebitamento finanziario netto, pari a 51.952 milio-
ni di euro al 31 dicembre 2021, registra un incremento
di 6.537 milioni di euro rispetto ai 45.415 milioni di euro
del 31 dicembre 2020, dovuto principalmente: (i) al fab-
bisogno generato dagli investimenti del periodo (13.108
milioni di euro comprensivi di 111 milioni di euro riclas-
sificati come disponibili per la vendita), inclusi i contract
asset; (ii) al pagamento di dividendi per complessivi 5.041
milioni di euro, comprensivi di coupon pagati a titolari di
obbligazioni ibride per 71 milioni di euro; (iii) alle opera-
zioni su minoranze azionarie (1.295 milioni di euro) rela-
tive principalmente all'incremento della quota di interes-
senza in Enel Américas a seguito delllOPA lanciata in data
15 marzo 2021; (iv) allo sfavorevole andamento dei cambi
per 1.918 milioni di euro; (v) all'incremento del debito per
leasing (479 milioni di euro); (vi) ai pagamenti e al consoli-

Indebitamento finanziario lordo

4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

damento del debito legati a operazioni di business com-
bination in Australia, Spagna e Italia per complessivi 283
milioni di euro.

| positivi flussi di cassa generati dalla gestione operativa
(10.069 milioni di euro), I'emissione di obbligazioni ibride
perpetue (2.214 milioni di euro al netto dei costi di transa-
zione), la conversione di obbligazioni ibride in obbligazio-
ni ibride perpetue (967 milioni di euro al netto di costi di
transazione) e la liquidita generata dalla cessione di Open
Fiber per 2.423 milioni di euro hanno parzialmente com-
pensato il fabbisogno finanziario connesso alle fattispe-
cie sopra evidenziate.

Al 31 dicembre 2021 I'indebitamento finanziario lordo, in
aumento di 12.932 milioni di euro rispetto allanno prece-
dente, & pari a 71.969 milioni di euro.

Indebitamento Indebitamento Indebitamento Indebitamento
lordo alungo lordo a breve Indebitamento lordo alungo lordo a breve Indebitamento
termine termine lordo termine termine lordo
Indebitamento finanziario lordo 58651 13.318 71.969 52.687 6.350 59.037
di cui:
- finanziamenti sostenibili 28.973 10474 39447 15748 3901 19649
Finaziamenti sostenibili/ 55% 33%

Totale indebitamento lordo (%)

Pit specificamente, l'indebitamento finanziario lordo a

lungo termine (inclusa la quota a breve termine) € pari a

58.651 milioni di euro, di cui 28.973 milioni di euro relativi a

finanziamenti sostenibili, e risulta costituito da:

* obbligazioni per 41.799 milioni di euro, di cui 18.003 mi-
lioni di euro relativi a obbligazioni sostenibili, in aumen-
to di 2.030 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2020.
La movimentazione dei prestiti obbligazionari & stata
determinata principalmente dalle numerose emissioni
“sustainability linked” effettuate da Enel Finance Inter-
national nel corso del 2021, solo parzialmente compen-
sate dai rimborsi a scadenza dei prestiti obbligazionari,
dai riacquisti anticipati di obbligazioni convenzionali ef-
fettuati dalla stessa Enel Finance International e da una
operazione di consent solicitation per un ammontare
pari a 900 milioni di euro posta in essere da Enel SpA su
un prestito obbligazionario non convertibile subordina-
to ibrido convertito in ibrido perpetuo e pertanto rileva-
to contabilmente come strumento rappresentativo del
capitale e non piu come strumento di debito;

* finanziamenti bancari pari a 13.568 milioni di euro, di cui
10.970 milioni di euro relativi a finanziamenti sostenibi-
li; tali finanziamenti aumentano di 3.536 milioni di euro
rispetto all'anno precedente per effetto principalmen-
te dell'utilizzo di nuovi finanziamenti e delle differenze
negative di cambio, solo parzialmente compensati dai
rimborsi effettuati nel periodo. Tra i nuovi finanziamenti

bancari si segnalano:

— 1.508 milioni di euro relativi all' utilizzo di tre finanzia-
menti a tasso variabile concessi a Enel SpA e legati a
obiettivi di sostenibilita;

— 1.400 milioni di euro relativi a vari finanziamenti con-
cessi a Endesa e legati a obiettivi di sostenibilita;

— 8300 milioni di euro relativi all'utilizzo di due finanzia-
menti a tasso variabile concessi a e-distribuzione
dalla Banca Europea per gli Investimenti e legati a
obiettivi di sostenibilita;

* debiti verso altri finanziatori pari a 3.284 milioni di euro,
in aumento di 398 milioni di euro rispetto all'anno pre-
cedente.

Lindebitamento finanziario lordo a breve termine, che
evidenzia un incremento di 6.968 milioni di euro rispetto
al 31 dicembre 2020, & pari a 13.318 milioni di euro ed &
formato principalmente da commercial paper paria 10.708
milioni di euro, di cui 10.343 milioni di euro legati a obiettivi
di sostenibilita.

Le disponibilita e i crediti finanziari a breve e lungo termi-
ne, pari a 20.017 milioni di euro, registrano un incremento
di 6.395 milioni di euro rispetto a fine 2020 dovuto prin-
cipalmente all'incremento dei crediti finanziari per cash
collateral pari a 3.262 milioni di euro e delle disponibilita
presso banche e titoli a breve per 2.973 milioni di euro.

165

Analisi patrimoniale e finanziaria del Gruppo



Finanza sostenibile: finanza privata e pubblica per mobilitare
capitali al servizio degli obiettivi climatici

Per Enel, “finanza sostenibile” significa sinergia tra finanza
privata e pubblica. In particolare, la finanza privata veicola
capitale privato verso investimenti sostenibili ovvero a be-
neficio di societa la cui azione strategica mira a determina-
ti obiettivi di sostenibilita, riflettendo il valore economico e
finanziario della sostenibilita in un minor costo del debito.
La finanza pubblica, d'altro canto, stimola la realizzazione
di investimenti sostenibili, attraverso contributi a fondo
perduto e prestiti a tassi di interesse agevolati.

In Enel, la finanza sostenibile gioca un ruolo cruciale nel
supportare la crescita sostenibile del Gruppo, rappresen-
tando, a fine 2021, piu della meta del debito lordo e con-
tribuendo a una progressiva riduzione del costo dell'in-
debitamento, attraverso il riconoscimento del valore della
sostenibilita.

E per questo motivo che durante il 2021 Enel ha allargato
l'approccio “sustainability linked” a tutti i suoi strumenti di
indebitamento finanziario, attraverso la pubblicazione del
“Sustainability-Linked Financing Framework”, un docu-
mento onnicomprensivo con cui Enel ha illustrato come la
sostenibilita possa essere integrata nelle diverse tipologie

di operazioni finanziarie dell'azienda: linee di credito, com-
mercial paper, emissioni obbligazionarie, garanzie e deri-
vati su tassi di interesse e cambi.

Enel & stata la prima societa a strutturare un framework
con tali caratteristiche. Tale framework stabilisce un set
di KPI, target e principi che disciplinano lo sviluppo del-
la finanza sostenibile in tutto il Gruppo con ambizione e
trasparenza, legando la strategia finanziaria agli obiettivi di
sostenibilita.

Gli strumenti finanziari e le operazioni finanziarie del Grup-
po possono pertanto avere un tasso di interesse o altri
termini finanziari o strutturali legati al raggiungimento di
obiettivi in tema di riduzione delle emissioni dirette di gas
serra (SDG 13 “Climate Action’) e in tema di crescita del-
la capacita installata alimentata da fonti rinnovabili (SDG 7
"Affordable and Clean Energy”).

Il “Sustainability-Linked Financing Framework” & stato ag-
giornato a gennaio 2022 a seguito della presentazione del
nuovo Piano Strategico e include, in particolare, 'ambizio-
so obiettivo di azzeramento di emissioni dirette di gas ser-
ra (Scope 1), anticipato dal 2050 al 2040.

2021 2022 2023 2024 2030 2040

Ammontare delle emissioni dirette 227 148 140 82 0
di gas a effetto serra (Scope 1) - specifiche gCOZeq/ kWh gCOZeq/ kWh gCOZeq/ kWh gCOZeq/ kWh gCOZeq/ kWh
Percentuale di capacita installata 575% 60% 65% 66% 80% 100%
. ] o o o o ]

rinnovabile®

(1) Nel calcolo del KPI non sono stati considerati 3.9 MW di capacita acquistata, derivante da impianti di produzione di energia acquisiti dal Gruppo, secondo i

termini descritti nella documentazione contrattuale dei singoli strumenti.

Avendo conseguito, al 2021, una percentuale di capacita in-
stallata rinnovabile pari a 575%, Enel ha raggiunto I'obiettivo
fissato in tutti quegli strumenti finanziari nei quali il tasso di
interesse o altri termini finanziari o strutturali delloperazione
sono legati al raggiungimento di una percentuale di capacita
installata rinnovabile pari o superiore al 55%. Si segnala, in par-
ticolare, il raggiungimento degli obiettivi contenuti nei primi
prestiti obbligazionari “sustainability linked” emessi da Enel Fi-
nance International NV (EFI) nel 2019 sul mercato statunitense
ed europeo.

Inoltre, il 2021 ha rappresentato un anno avvincente per il
Gruppo e per la sua strategia di finanza sostenibile, con ope-
razioni strutturate per piu di 30 miliardi di euro equivalenti.
Partendo dalle esposizioni proprie delle diverse attivita in-
dustriali, Enel ha sottoscritto, con piu controparti finanziarie,
accordi sia per derivati sia per garanzie sostenibili, legati en-
trambi alla capacita del Gruppo di realizzare i propri obiettivi di
sostenibilita negli anni successivi.

Inoltre, a marzo 2021, Enel ha firmato una Sustainability-Lin-
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ked Revolving Credit Facility da 10 miliardi di euro, la piu gran-
de linea sostenibile al mondo al momento della firma, legata
allobiettivo SDG 13. Nel mese di maggio 2021 Enel Finance
America LLC ha strutturato un programma di commercial
paper da 5 miliardi di dollari statunitensi, anchesso con riferi-
mento al medesimo obiettivo sostenibile.

Sul fronte delle emissioni obbligazionarie, nel periodo com-
preso tra giugno 2021 e settembre 2021 sono stati emessi
da parte della societa controllata EFI prestiti obbligazionari
“sustainability linked"in euro e in dollari per un importo totale
equivalente a circa 10 miliardi di euro.

Tali emissioni sono legate al raggiungimento dell'obiettivo di
sostenibilita di Enel relativo alla riduzione di emissioni dirette di
gas serra (Scope 1), in linea con il “Sustainability-Linked Finan-
cing Framework” del Gruppo. Contestualmente, EFl ha esegui-
to operazioni di riacquisto di prestiti obbligazionari conven-
zionali in circolazione, non legati al perseguimento di obiettivi
SDG, per un importo complessivo pari a circa 8 miliardi di euro,
tramite operazioni di offerta pubblica di acquisto volontaria e
attraverso l'esercizio di apposite opzioni di riacquisto.
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Tale programma di riacquisto di titoli obbligazionari, insieme
alle nuove emissioni obbligazionarie “sustainability linked”, ha
consentito il raggiungimento di un rapporto tra le fonti di fi-
nanziamento sostenibile e lindebitamento lordo totale del
Gruppo pari a circa 55% a fine 2021, permettendo altresi una
contestuale riduzione del costo dellindebitamento del Grup-
po e fornendo altresi un importante strumento di protezione
da potenziali rialzi dei tassi di interesse dovuti all'accelerazione
della ripresa economica, oltre che dalle politiche monetarie
meno espansive delle banche centrali in risposta allaumento
dellinflazione.

Nellambito della finanza pubblica il Gruppo supporta il piano
di ripresa economica e mira a diventare un partner strategico
per limplementazione del Green Deal e del Recovery Plan a li-
vello sia europeo sia nazionale. Lobiettivo € guidare una ripre-
sa sostenibile, rapida ed efficace, attraverso unampia pipeline
di progetti cantierabili incentrati su decarbonizzazione, reti
elettriche ed elettrificazione, volti allaccelerazione della tran-
sizione verde e digitale delleconomia europea con un impatto
significativo in termini di PIL, occupazione e riduzione di emis-
sioni CO, e in pieno allineamento con la tassonomia europea.
Atal fine, il Gruppo ha identificato potenziali iniziative per circa
54 miliardi di euro di investimenti per il periodo 2022-2027
con impatto diretto sul Gruppo € in linea con le componen-
ti dei Piani di Recovery nazionali in Italia, Spagna e Romania.
Tali iniziative sono incentrate su idrogeno verde, rinnovabili e
storage, rilancio dell'industria manufatturiera del fotovoltaico,
smart grid, resilienza delle reti e infrastrutture di ricarica per la
mobilita elettrica. Si stima che tali investimenti avranno un im-
patto addizionale sul PIL per circa 13,2 miliardi di euro, creando

Flussi finanziari
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oltre 18.000 nuovi posti di lavoro.

Il Gruppo ha inoltre definito ulteriori linee progettuali con
impatto indiretto in termini di benefici e volte alla promo-
zione di partnership con soggetti sia pubblici sia privati, in
ottica di decarbonizzazione ed elettrificazione dei consumi
mediante la diffusione di flotte di bus elettrici, la transizione
verso i porti verdi e la promozione dell'efficienza energetica
negli edifici pubblici.

Inoltre, nel contesto dei finanziamenti agevolati provenienti
da istituzioni finanziarie internazionali e nazionali, il Gruppo
sta guidando un processo di innovazione volto ad acce-
lerare la mobilitazione di capitali a sostegno della crescita
sostenibile, tramite I'impiego di strumenti finanziari “sustai-
nability linked".

Pit in particolare, nel corso del 2021 il Gruppo ha firmato
prestiti agevolati per un totale di 1,3 miliardi di euro che pre-
vedono, sulla scia della finanza privata, I'inclusione di mec-
canismi “sustainability linked"” legati al'SDG 13. Tra le princi-
pali operazioni, merita una particolare menzione il contratto
di finanziamento “sustainability linked” per complessivi 600
milioni di euro tra e-distribuzione, societa del Gruppo, € la
Banca Europea per gli Investimenti (BEI), primo accordo di
finanziamento “sustainability linked” per la BEI.

Nei prossimi anni Enel continuera ad avvalersi di strumenti di
finanza sostenibile, con l'obiettivo di raggiungere una quota
di debito sostenibile sul totale dell'indebitamento di Gruppo
pari a circa il 65% nel 2024 e oltre il 70% nel 2030.

La finanza “sustainability linked” continuera quindi a rappre-
sentare lo strumento perfetto per collegare obiettivi clima-
tici ambiziosi alle strutture di finanziamento e affrontare le
sfide future in tema di transizione energetica.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Disponibilita e mezzi equivalenti all'inizio dell'esercizio™ 6.002 9.080 (3.078)
Cash flow da attivita operativa 10.069 11508 (1.439)
Cash flow da attivita di investimento (10.875) (10.117) (758)
Cash flow da attivita di finanziamento 3777 (8.972) 7749
Effetto variazione cambi su disponibilita liquide e mezzi equivalenti 17 (497) 514
Disponibilita e mezzi equivalenti alla fine dell’esercizio? 8.990 6.002 2.988

(1) Di cui “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” per 5.906 milioni di euro al 1° gennaio 2021 (9.029 milioni di euro al 1° gennaio 2020), “Titoli a breve” pari a
67 milioni di euro al 1° gennaio 2021 (51 milioni di euro al 1° gennaio 2020) e “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” delle “Attivita possedute per la vendita”

pari a 29 milioni di euro al 1° gennaio 2021.

(2) Di cui “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” per 8.858 milioni di euro al 31 dicembre 2021 (5.906 milioni di euro al 31 dicembre 2020), “Titoli a breve” pari
a 88 milioni di euro al 31 dicembre 2021 (67 milioni di euro al 31 dicembre 2020) e “Disponibilita liquide e mezzi equivalenti” delle “Attivita possedute per la
vendita” pari a 44 milioni di euro al 31 dicembre 2021 (29 milioni di euro al 31 dicembre 2020).

Il cash flow da attivita operativa nell'esercizio 2021 & posi-
tivo per 10.069 milioni di euro, in riduzione di 1.439 milioni
di euro rispetto al valore dell'esercizio precedente, princi-
palmente a seguito dei maggiori oneri finanziari pagati per

I'estinzione anticipata di taluni finanziamenti sostituiti da
nuove emissioni obbligazionarie a tassi di interesse piu van-
taggiosi e delle piu alte imposte pagate.

167

Analisi patrimoniale e finanziaria del Gruppo



Il cash flow da attivita di investimento nell'esercizio 2021
ha assorbito liquidita per 10.875 milioni di euro, mentre nel
2020 ne aveva assorbita per 10.117 milioni di euro.

In particolare, gli investimenti in attivita materiali, immateriali,
investimenti immobiliari e attivita derivanti da contratti con
i clienti, pari a 13.108 milioni di euro (inclusivi di 111 milioni
di euro riclassificati come disponibili per la vendita), sono in
crescita rispetto all'esercizio precedente, come analizzato in
dettaglio nel commento del paragrafo successivo.

Gli investimenti in imprese o rami di imprese, espressi al
netto delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti ac-
quisiti, ammontano a 283 milioni di euro e si riferiscono
principalmente all'acquisizione di talune attivita nell'ambito
delle rinnovabili in Spagna per 79 milioni di euro, al conso-
lidamento integrale del debito finanziario netto di alcune
societa australiane valutate con il metodo del patrimonio
netto fino a dicembre 2020 e all'acquisto di CityPoste Pay-
ment SpA per un corrispettivo di circa 19 milioni di euro.

Le dismissioni di imprese o rami di imprese, espresse al net-
to delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti ceduti, sono
pari a 61 milioni di euro e si riferiscono principalmente alla
cessione del parco eolico in Bulgaria.

La liquidita generata dal decremento di altre attivita di in-
vestimento nel 2021, pari a 2.455 milioni di euro, si riferisce
prevalentemente alla variazione di cassa per 2.423 milioni di
euro, realizzata a seguito della cessione di Open Fiber.

Il cash flow da attivita di finanziamento ha generato liqui-
dita per complessivi 3.777 milioni di euro, mentre nell'eser-
cizio 2020 ne aveva assorbita per 3.972 milioni di euro. |l

flusso dell'esercizio 2021 & sostanzialmente relativo:

* al pagamento dei dividendi per 4.970 milioni di euro, cui
si aggiungono 71 milioni di euro pagati a titolari di ob-
bligazioni ibride perpetue;

* al fabbisogno generato da operazioni su minoranze
azionarie per 1.295 milioni di euro e relative principal-
mente all'incremento della quota di interessenza in Enel
Américas a seguito dellOPA lanciata in data 15 marzo
2021;

* allincremento netto quale saldo tra rimborsi, nuove ac-
censioni e altre variazioni di debiti finanziari per 7.913
milioni di euro;

¢ alla liquidita generata per 2.213 milioni di euro a se-
guito dell'emissione di un prestito obbligazionario non
convertibile subordinato ibrido perpetuo, al netto degli
oneri accessori connessi a tale emissione e degli oneri
accessori relativi alla conversione di alcune obbligazioni
in obbligazioni ibride perpetue.

Nel 2021 il cash flow da attivita di investimento paria 10.875
milioni di euro ha interamente assorbito il cash flow gene-
rato dall'attivita operativa per 10.069 milioni di euro e per
la differenza si & fatto ricorso ad attivita di finanziamento
per complessivi 3.777 milioni di euro. La differenza trova
riscontro nellincremento delle disponibilita liquide e mezzi
equivalenti che al 31 dicembre 2021 risultano pari a 8.990
milioni di euro a fronte di 6.002 milioni di euro a fine 2020.
Tale variazione risente anche degli effetti connessi all'an-
damento positivo dei cambi delle diverse valute locali ri-
spetto all'euro per 17 milioni di euro.

Investimenti
Milioni di euro
m 2020 2021-2020

Generazione Termoelettrica e Trading 822 694 128 18,4%
Enel Green Power 5662% 4629 1.033 22,3%
Infrastrutture e Reti 5.296 3.937 1.359 34,5%
Mercati finali 643 460 183 39,8%
Enel X 367 303 64 21,1%
Servizi 139 103 36 35,0%
Holding e Altro 68 71 (3) -4,2%
Totale 12.997 10.197 2.800 27,5%

(1) Ildato non include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

Gli investimenti aumentano di 2.800 milioni di euro rispetto
all'esercizio precedente.

In linea con gli accordi di Parigi in termini di riduzione delle
emissioni di CO,, guidato da obiettivi di efficienza energe-
tica e di transizione energetica, il Gruppo Enel ha investito
prevalentemente nelle rinnovabili. In particolare, 'aumento
ha riguardato soprattutto gli Stati Uniti (579 milioni di euro),
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Iberia (253 milioni di euro), Colombia (192 milioni di euro),
[talia (123 milioni di euro), India (122 milioni di euro), Russia
(68 milioni di euro), Cile (66 milioni di euro), Peru (26 milioni
di euro), Panama (25 milioni di euro) e Brasile (30 milioni di
euro al netto del forte impatto sfavorevole dei cambi per
62 milioni di euro). Tali aumenti sono solo in parte mitigati
dai minori investimenti in Sudafrica (338 milioni di euro),
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Messico (118 milioni di euro) e Grecia (23 milioni di euro).
Al fine di rispondere agli eventi climatici esterni sempre piu
mutevoli e quindi investire sulla resilienza delle reti, in aumen-
to sono risultati anche gli investimenti della distribuzione.
Maggiori sono gli investimenti della distribuzione in Italia
(588 milioni di euro), Brasile (335 milioni di euro) e Iberia
(243 milioni di euro), per il progetto Grid Blue Sky e per
attivita Quality e Remote Control, Argentina (74 milioni di
euro), Cile (38 milioni di euro), Peru (29 milioni di euro), Co-
lombia (31 milioni di euro) e Romania (10 milioni di euro).

In aumento sono gli investimenti nella Linea di Business dei
Mercati finali, soprattutto in Italia (117 milioni di euro), Iberia
(67 milioni di euro) e Romania (9 milioni di euro) essenzial-
mente per attivita di digitalizzazione dei processi operativi
di gestione della clientela.

Lincremento degli investimenti di Enel X si registra principal-
mente in Italia per 63 milioni di euro nel business e-Home con
liniziativa commerciale Vivi Meglio per l'aumento dei volumi
gestiti e per investimenti volti allo sviluppo di piattaforme tec-
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nologiche globali per la gestione digitale del business, in Nord
America (10 milioni di euro) per lo sviluppo di attivita di sto-
rage e in lberia nel business e-Home, a seguito del maggior
volume di vendite rispetto al 2020. Tali effetti sono in parte
compensati da minori investimenti in America Latina.

La crescita degli investimenti nellambito della Generazio-
ne Termoelettrica e Trading, soprattutto in Italia (123 milioni
di euro), € ascrivibile alla riconversione di taluni impianti a
carbone in impianti a gas a pit basse emissioni di CO,,.

Infine, con riferimento agli investimenti (Capex), si ripor-
tano i risultati dell'allineamento di tale metrica alla tasso-
nomia europea in relazione al loro contributo sostanzia-
le all'obiettivo di mitigazione del cambiamento climatico,
nel rispetto del principio di non arrecare danno agli altri
obiettivi ambientali (DNSH) e delle garanzie minime di sal-
vaguardia sociale secondo quanto specificato nei capitoli
“Tassonomia dell'Unione Europea” e “Dichiarazione sull'al-
lineamento del business di Enel alla tassonomia europea”.

Spese in conto capitale - (Capex) “Investimenti” in base alla tassonomia europea®”

CAPEX 2021

S

4,6%

miliardi
dieuro

84,6%

©® Ammissibili-allineate ® Ammissibili-non allineate

Considerando tutta la vendita
al dettaglio di energia elettrica
come “non ammissibile”

5,5%

13,1 | niierdi

dieuro

83,7%

Non ammissibili

(1) Include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come posseduto per la vendita.

'84,6% delle spese in conto capitale - (Capex) “Investi-
menti” & riferito alle attivita di business allineate alla tasso-
nomia dell’'UE, rispetto all'84,7% nel 2020.

Considerando tutta la vendita al dettaglio di energia elet-
trica come "non ammissibile”, risulta allineato 1'83,7% della
spesa in conto capitale.

La percentuale degli investimenti delle attivita ammissibi-
li-allineate alla tassonomia € in linea con il valore del 2020.

L'incidenza percentuale degli investimenti del 2021 per le
attivita ammissibili-allineate € dell'1,9% inferiore al valore
degli investimenti pianificato per il 2021 nel Piano Strategi-

co 2021-2023 per le stesse attivita. In termini assoluti 'am-
montare degli investimenti del 2021 per le attivita ammissi-
bili-allineate risulta piu alto di quello pianificato, soprattut-
to per i maggiori investimenti per incrementare la capacita
rinnovabile del Gruppo (per 683 milioni di euro) rispetto a
quelli previsti; tuttavia, sono stati effettuati anche maggiori
investimenti in attivita ammissibili-non allineate e in quel-
le non ammissibili (per 412 milioni di euro), in particolare
su attivita che riguardano la trasmissione e distribuzione
di energia elettrica, la vendita di energia non certificata da
garanzie di origine e la generazione termoelettrica.
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Risultati economici

per Linea di Business

La rappresentazione dei risultati economici per Linea di
Business & effettuata in base all'approccio utilizzato dal
management per monitorare le performance del Gruppo
nei due esercizi messi a confronto, tenuto conto del mo-
dello operativo adottato e descritto in precedenza.

In merito all'informativa per settore operativo si segnala
che il management comunica al mercato i propri risultati a
partire dalle Linee di Business e il Gruppo ha adottato quin-
di la seguente impostazione settoriale:

* settore primario: Linea di Business;

* settore secondario: area geografica.

La Linea di Business, quindi, risulta essere la discriminante
principale e predominante nelle analisi svolte e nelle deci-
sioni prese dal management del Gruppo, ed & pienamente
coerente con la reportistica interna predisposta a tali fini
dal momento che i risultati vengono misurati e valutati in
primis per ciascuna Linea di Business e solo successiva-
mente si declinano per Paese.

La seguente rappresentazione grafica schematizza quanto
sopra riportato.

Linee di Business Globali

‘ Business locali

Regioni/  ;iocococoeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiins
Paesi . B

Generazione Tradin Enel Green Infrastrutture Enel X Mercati Servizi
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I’ modello organizzativo continua a essere basato su una
struttura matriciale articolata in Linee di Business (Gene-
razione Termoelettrica e Trading, Enel Green Power, Infra-
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strutture e Reti, Mercati finali, Enel X, Servizi e Holding/Al-
tro) e aree geografiche (Italia, Iberia, Europa, America Lati-
na, Nord America, Africa, Asia e Oceania, Central/Holding).
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Risultati per Linea di Business
del 2021 e del 2020

Risultati 2021
Generazione Totale

Termoelettrica EnelGreen Infrastrutture Mercati Holdinge reporting Elisionie
Milioni di euro e Trading Power eReti finali Enel X Servizi Altro  segment rettifiche
Ricavi e altri proventi verso terzi 22.883 7244 17164 37396 1513 20 1786 88.006 - 88.006
Ricavi & altri proventi 10272 2282 3492 1312 28 1977 148 19511 (19511) -
intersettoriali
Totale ricavi 33.155 9.526 20.656 38.708 1.541 1.997 1.934 107517 (19.511) 88.006
Risultati netFl da contratti 535 (55) B 5044 ~ ~ @) 5500 ~ 5500
su commodity
Margine operativo lordo 899 4.761 7210 2.990 283 (86) 1510 17567 - 17.567
Ammortamenti e impairment 3485 1679 2.862 1.333 253 237 38 9.887 = 9.887
Risultato operativo (2.586) 3.082 4.348 1.657 30 (323) 1.472 7.680 - 7.680
Investimenti 822 5.662? 5.296 643 367 139 68 12.997 - 12.997

(1) Iricavi di settore comprendono sia i ricavi verso terzi sia i ricavi intersettoriali realizzati da ciascun settore nei confronti degli altri.
(2) Ildato non include 111 milioni di euro riclassificati come disponibili per la vendita.

Risultati 2020214

Generazione Totale
Termoelettrica EnelGreen  Infrastrutture Mercati Holdinge reporting Elisionie

Milioni di euro e Trading Power e Reti finali Enel X Servizi Altro segment rettifiche Totale
Ricavi e altri proventi verso terzi 14.332 5.852 15919 28793 1.097 2 9 66.004 - 66.004
Ricavi e altri proventi 7404 1840 3510 715 24 1868 145 15506 (15506) -
intersettoriali

Totale ricavi 21.736 7.692 19.429 29.508 1.121 1.870 154 81.510 (15.506) 66.004
Risultati rlwettl da contratti su (421) 68 B oG4 ~ ©) @) (99) ~ (99)
commodity

Margine operativo lordo 1.700 4.647 7.520 3.121 152 (47) (190) 16.903 - 16.903
Ammortamenti e impairment 1685 1913 3.171 1.304 168 179 28 8448 - 8448
Risultato operativo 15 2.734 4.349 1.817 (16) (226) (218) 8.455 - 8.455
Investimenti 694 4.629 3.937 460 303 103 71 10.197 - 10.197

(1) Iricavi di settore comprendono sia i ricavi verso terzi sia i ricavi intersettoriali realizzati da ciascun settore nei confronti degli altri.

(2) |dati relativi ai ricavi terzi e intersettoriali tengono conto di una pit puntuale determinazione.

(3) Idatirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

(4)  Aisolifini comparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nell'ambito di applicazione dell'IFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Oltre a quanto gia sopra evidenziato, il Gruppo monitora Si precisa che il margine operativo lordo ordinario non
i risultati ottenuti anche relativamente all'area geografica, include le partite non ricorrenti, per I'eventuale riconcilia-
classificando i risultati in base alle diverse Regioni/Paesi. zione con il margine operativo lordo si rimanda quindi al
Nella seguente tabella il margine operativo lordo ordinario paragrafo relativo ai “Risultati economici del Gruppo”.

€ presentato per i due periodi a confronto, con l'obiettivo
di assicurare una visibilita dei risultati non solo per Linea di
Business, ma anche per Regione/Paese.
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Margine operativo lordo ordinario*®

Generazione Termoelettrica

Milioni di euro e Trading Enel Green Power Infrastrutture e Reti Mercati finali
m 2021- m 2021- m 2021- m 2021-
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020
Italia 464 488 (24) 1.184 1.362 (178) 3.836 3.861 (25) 2.311 2.372 (61)
Iberia 844 1.258 (414) 840 436 404 1.877 2.114 (237) 547 530 17
America Latina 350 340 10 1.809 1.982 (173) 1.810 1.684 126 263 203 60
Argentina 97 85 12 24 28 (4) 3 47 (44) 12 (7) 19
Brasile 132 66 66 334 271 63 1.120 964 156 136 107 29
Cile (49) 64 (113) 536 825 (289) 144 157 (13) 44 25 19
Colombia 58 11 47 601 575 26 385 362 23 49 56 (7)
Pert 114 115 (1) 141 136 5 158 154 4 22 22 -
Panama 2) ) ) 127 102 25 - - - - - -
Altri Paesi - - - 46 45 1 - - - - - _
Europa 81 118 (37) 177 162 15 96 136 (40) (41) 83 (124)
Romania 2) 2) - 82 79 3 96 136 (40) (41) 83 (124)
Russia 83 120 (37) 5 (7) 12 - - - - - -
Altri Paesi = - - 90 90 - = - - = - -
Nord America (39) 17 (56) 699 769 (70) = - - 6 9 (3)
Stati Uniti e Canada (35) 18 (53) 627 695 (68) = - - = - -
Messico (4) 1) (3) 72 74 2 = - - 6 9 (3)
Africa, Asia e Oceania - - - 110 54 56 - - - - - -
Sudafrica = - - 82 53 29 = - - = - -
India - - - 3 6 (3) = - - = - -
Altri Paesi - - - 25 (5) 30 - - - - - -
Altro 2 9 (7) (4) (44) 40 44 6 38 - - -
Totale 1.702 2.230 (528) 4.815 4.721 94 7.663 7.801 (138) 3.086 3.197 (111)

(1) Ilmargine operativo lordo ordinario non include le partite non ricorrenti; per I'eventuale riconciliazione con il margine operativo lordo si rimanda al paragrafo
relativo ai “Risultati economici del Gruppo”.
(2)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
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Enel X Servizi Holding e Altro Totale

. = = . = . =
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020
131 38 93 56 83 (27) = - - 7.982 8.204 (222)
52 45 7 31 30 1 - - - 4.191 4.413 (222)
92 84 8 (77) (86) 9 - - - 4.247 4.207 40
5 3 2 (3) (3) - = - - 138 153 (15)
1 2 ) (18) (19) 1 = - - 1.705 1.391 314
19 15 4 (55) (64) 9 = - - 639 1.022 (383)
50 42 8 - - - - - - 1.143 1.046 97
17 22 (5) 1) - (1) = - - 4581 449 2
- - - - - - - - - 125 101 24
= - - = - - = - - 46 45 1
17 9 8 7 4 3 - - - 337 512 (175)
11 10 1 7 4 3 - - - 153 310 (157)
- ) 1 = - - = - - 88 112 (24)
6 - 6 = - - = - - 96 90 6
22 9) 31 = (3) 3 (1) (2) 1 687 781 (94)
22 (9) 31 = (3) 3 ) 2) 1 613 699 (86)
= - - = - - = - - 74 82 (8)
- 2 2) = - - = - - 110 56 54
= 2 2) = - - = - - 82 55 27
- - - - - - - - - 3 6 (3)
= - - = - - = - - 25 (5) 30
(16) (8) (8) 62 66 (4) 1.568 (175) 1.743 1.656 (146) 1.802
298 161 137 79 94 (15) 1.567 (177) 1.744 19.210 18.027 1.183

Risultati economici per Linea di Business 173



e Tradlng

Ter rica




1 Gruppo Enel

2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Generazione Termoelettrica e Trading

37 cw

POTENZA EFFICIENTE NETTA
INSTALLATA

-22,4% da impianti a carbone rispetto al 2020

2,2%

RICAVI
“COAL"

sul totale ricavi del Gruppo

113,8

PRODUZIONE NETTA
DI ENERGIA ELETTRICA

€ 1-702 milioni

MARGINE OPERATIVO
LORDO ORDINARIO

€ 2.230 min nel 2020

Dati operativi
Produzione netta di energia elettrica
Milioni di kWh

| 2021] 2020 2021-2020
Impianti a carbone 13.858 13.155 703 5,3%
Impianti a olio combustibile e turbogas 22709 19401 3.308 171%
Impianti a ciclo combinato 51718 43.353 8.365 19,3%
Impianti nucleari 25504 25.839 (335) -1,3%
Totale produzione netta 113.789 101.748 12.041 11,8%
- di cui ltalia 23.808 19.044 4.764 25,0%
- di cui lberia 44.799 42.853 1.946 4,5%
- di cui America Latina 23.934 21.764 2.170 10,0%
- di cui Europa 21.248 18.087 3.161 175%

Lincremento della produzione termoelettrica & attribuibi-
le essenzialmente a un aumento della generazione sia da
impianti a ciclo combinato per 8.365 milioni di kWh, sia da
impianti a olio combustibile e turbogas per 3.308 milioni
di kWh. La variazione in aumento da impianti a ciclo com-

Potenza efficiente nettainstallata

binato e stata registrata principalmente in Italia (3.158 mi-
lioni di kWh), Iberia (3.078 milioni di kWh) e America Latina
(1.905 milioni di kWh), mentre la variazione in aumento da
impianti a olio combustibile e turbogas € stata registrata
prevalentemente in Russia (2.938 milioni di kWh).

MW
| 2021] 2020 2021-2020

Impianti a carbone 6.910 8.903 (1.993) -22.4%
Impianti a olio combustibile e turbogas 11715 11711 4 -
Impianti a ciclo combinato 15.039 15.009 30 0.2%
Impianti nucleari 3.328 3.328 - -
Totale 36.992 38.951 (1.959) -5,0%
- dicui ltalia 11.569 12414 (845) -6,8%
- di cui lberia 12751 13.871 (1.120) -8,1%
- di cui America Latina 7396 7406 (10) -0,1%
- di cui Europa 5.276 5.260 16 0,3%

Rispetto al 2020, il decremento della potenza efficiente
netta installata, pari a 1.959 MW, & principalmente ricon-

ducibile alla dismissione di impianti a carbone in Spagna
e in ltalia.
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Risultati economici

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Ricavi® 33.155 21.736 11.419 52,5%
Margine operativo lordo 899 1.700 (801) -471%
Margine operativo lordo ordinario 1702 2.230 (528) -237%
Risultato operativo (2.586) 15 (2.601) -
Risultato operativo ordinario 729 1456 (727) -49,9%
Investimenti 822 694 128 18.4%

(1) Idatirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Relativamente ai ricavi, si evidenzia che l'incidenza percen-
tuale dei ricavi da impianti a carbone, a seguito delle scelte
strategiche aziendali che si ispirano a un modello di busi-

Ricavi da fonte termoelettrica e nucleare

ness sostenibile in cui si perseguono, tra gli altri, obiettivi
dilotta al cambiamento climatico, registra una diminuzione
come risulta anche dalla seguente tabella:

Milioni di euro

2020

Ricavi®@

Ricavi da generazione termoelettrica 13501 7517
- di cui da generazione a carbone 1.904 1.639

Ricavi da generazione nucleare 1403 1.360

Percentuale dei ricavi da generazione termoelettrica sul totale ricavi 15,3% 11,4%
- di cui dei ricavi da generazione a carbone sul totale ricavi 22% 25%

Percentuale dei ricavi da generazione nucleare sul totale ricavi 16% 2.1%

(1) Iricavi oggetto di analisi si riferiscono a quelli di “settore” e comprendono le partite verso terzi e gli scambi intersettoriali realizzati da ciascun settore nei

confronti degli altri.

(2) Idatirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
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Nelle seguenti tabelle sono evidenziati i risultati economici
suddivisi per Regione/Paese nel 2021.

Ricavi

4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Milioni di euro

o 20212020

[talia¥ 22.816 14.965 7851 52,5%
lberia® 8.344 5125 3.219 62,8%
America Latina 2.390 1.304 1.086 83,3%
- di cui Argentina 165 148 17 11,5%
- di cui Brasile 957 182 775 -
- di cui Cile 899 627 272 43,4%
- di cui Colombia 186 183 3 1,6%
- di cui Pert 183 164 19 11,6%
Nord America 100 12 88 -
Europa 554 539 15 2,8%
- di cui Romania 4 - 4 -
- di cui Russia 550 539 11 2,0%
Altro 122 130 (8) -6,2%
Elisioni e rettifiche (1.171) (339) (832) -
Totale 33.155 21.736 11.419 52,5%

(1) Idatirelativi all'esercizio 2020 sono stati adeguati, ai soli fini comparativi, per tener conto degli effetti della diversa classificazione derivante dalla valutazione
al fair value, alla fine del periodo, dei contratti outstanding per compravendita di commodity regolate con consegna fisica; tale diversa classificazione non
ha comportato effetti sul risultato operativo. Per maggiori dettagli si rimanda alla nota 7 del presente Bilancio consolidato.

| ricavi del 2021 sono pari a 33.155 milioni di euro, con un

incremento di 11.419 milioni di euro rispetto a quelli del

2020. La variazione si riferisce prevalentemente:

° allltalia, prevalentemente per l'aumento delle vendite
di energia elettrica e di gas che riflette 'andamento al
rialzo dei prezzi delle commodity, soprattutto del gas. e
I'incremento della produzione di energia termoelettrica;

Margine operativo lordo ordinario

* alla Spagna, per l'aumento dei ricavi di vendita di ener-
gia elettrica connessi soprattutto allaumento dei prezzi
medi e alla rilevazione dell'indennizzo relativo ai diritti di
emissione di CO, assegnati dal "Plan Nacional de Asi-
gnacidn de Derechos de Emision” (PNA) per 186 milioni
di euro.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020

ltalia 464 488 (24) -4,9%
Iberia 844 1.258 (414) -32,9%
America Latina 350 340 10 2,9%
- di cui Argentina 97 85 12 14,1%
- di cui Brasile 132 66 66 -
- dicui Cile (49) 64 (113) -
- di cui Colombia 58 11 47 -
- di cui Pert 114 115 ) -0,9%
- di cui Panama 2) oy ) -
Nord America (39) 17 (56) -
Europa 81 118 (37) -31.4%
- di cui Romania 2 2 - -
- di cui Russia 83 120 (37) -30,8%
Altro 2 9 (7) -778%
Totale 1.702 2.230 (528) -23,7%
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Il decremento del margine operativo lordo ordinario del

2021 di 528 milioni di euro ¢ riferibile principalmente:

* allariduzione in Iberia per 414 milioni di euro sostanzial-
mente riconducibile:

— ai maggiori costi relativi all'acquisto di commodity
energetiche e ai maggiori oneri da derivati su tali
commodity, prevalentemente per effetto dell'oscilla-
zione dei prezzi sul mercato;

— ai maggiori costi del personale dovuti prevalente-
mente al rilascio nel 2020 del fondo per lo sconto
energia al netto degli accantonamenti degli incentivi
all'esodo.

Tali effetti negativi sono stati solo parzialmente com-

pensati dallaumento dei ricavi per vendita di energia

elettrica connesso soprattutto allaumento dei prezzi
medi e dalla rilevazione dellindennizzo relativo ai diritti

di emissione di CO, assegnati dal “Plan Nacional de Asi-

gnacion de Derechos de Emision” (PNA) per 186 milioni

di euro;

* allavariazione negativa del margine in Nord America per
56 milioni di euro essenzialmente determinata dai peg-
giori risultati netti da contratti su commodity;

* al decremento del margine in Russia per 37 milioni di

Risultato operativo ordinario

euro prevalentemente ascrivibile all'abolizione del capa-
city payment per le centrali a gas;

* alla riduzione del margine in Cile per 113 milioni di euro
dovuta prevalentemente alla rilevazione di maggiori co-
sti di acquisto di commodity, soprattutto del gas, per un
incremento sia dei prezzi sia dei volumi, in relazione alle
maggiori quantita prodotte dagli impianti a ciclo com-
binato. Tale effetto € solo parzialmente compensato da
un incremento dei ricavi per vendita di energia elettrica
e dai migliori risultati netti da contratti su commodity.

Tali effetti sono stati in parte compensati dal miglioramento

del margine in Brasile, per 66 milioni di euro, principalmen-

te legato allaumento dei ricavi di vendita per l'incremento
dei volumi e dei prezzi medi.

Il margine operativo lordo pari a 899 milioni di euro (1.700
milioni di euro nel 2020) risente per 795 milioni di euro
dei costi relativi alle attivita, dirette e indirette, previste nei
piani di riconversione del personale legati alla transizione
energetica e alla digitalizzazione, principalmente in Italia, e
per 8 milioni dei costi sostenuti a seguito della pandemia
da COVID-19 per sanificazioni di ambienti di lavoro, dispo-
sitivi di protezione individuale e donazioni.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
ltalia 265 386 (121) -31,3%
Iberia 271 787 (516) -65,6%
America Latina 180 179 1 0,6%
- di cui Argentina 27 32 (5) -156%
- di cui Brasile 120 56 64 -
- di cui Cile (91) 17 (108) -
- di cui Colombia 41 (6) 47 -
- di cui Peru 86 80 6 75%
- di cui altri Paesi (3) - (3) -
Nord America (39) 14 (563) -
Europa 52 82 (30) -36,6%
- di cui Romania 2) 2) - -
- di cui Russia 54 84 (30) -35,7%
Altro - 8 (8) -
Totale 729 1.456 (727) -49,9%
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Il decremento del risultato operativo ordinario, oltre a
quanto gia commentato nel margine operativo lordo or-
dinario, € connesso ai maggiori ammortamenti e impair-
ment (complessivamente pari a 199 milioni di euro) rilevati
nel corso del 2021 rispetto all'esercizio precedente, princi-
palmente relativi ai maggiori oneri di smantellamento delle
centrali termiche, soprattutto a carbone.

Investimenti

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

Il risultato operativo del 2021 risulta negativo ed ¢ pari a
2.586 milioni di euro (15 milioni di euro nel 2020) risente,
oltre a quanto gia commentato nel risultato operativo ordi-
nario, degli adeguamenti di valore di alcuni impianti in Spa-
gna per 1.488 milioni di euro, degli oneri relativi ai piani di
ristrutturazione per transizione energetica e digitalizzazio-
ne, principalmente in ltalia, per 1.819 milioni di euro e dei
costi non ricorrenti sostenuti per fronteggiare la pandemia
COVID-19 per sanificazione di ambienti di lavoro, dispositivi
di protezione individuale e donazioni per 8 milioni di euro.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
ltalia 303 180 123 68,3%
Iberia 334 331 3 0,9%
America Latina 143 120 23 19,2%
Nord America 8 7 1 14,3%
Europa 34 56 (22) -39,3%
Totale 822 694 128 18,4%

Lincremento degli investimenti, pari a 128 milioni di euro,
si riferisce principalmente all'ltalia. In particolare, gli investi-
menti effettuati in Italia nel 2021 riguardano essenzialmen-

te la riconversione di alcuni impianti nellambito dei pro-
getti di transizione energetica, attivita per il miglioramento
della qualita del servizio e attivita di digitalizzazione.
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Enel Green Power

50,1.v 108,8 -

POTENZA EFFICIENTE PRODUZIONE NETTA
NETTA INSTALLATA DI ENERGIA ELETTRICA

€4-815 milioni € 5-662 milioni®

MARGINE OPERATIVO INVESTIMENTI
LORDO ORDINARIO

€ 4.721 min nel 2020 +22,3% rispetto al 2020

(1) Ildato non include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”

Dati operativi

Produzione netta di energia elettrica

Milioni di kWh
m 2020 2021-2020

Idroelettrica 57001 62437 (5.436) -87%
Geotermoelettrica” 6.086 6.128 (42) -0,7%
Eolica 37791 30.992 6.799 21,9%
Solare 7.899 5763 2.136 371%
Altre fonti” 40 40 - -
Totale produzione netta 108.817 105.360 3.457 3,3%
- di cui Italia 24.157 23451 706 3,0%
- di cui Iberia 12794 13415 (621) -4,6%
- di cui America Latina 46.441 47400 (959) -2,0%
- di cui Europa 2488 2.374 114 4.8%
- di cui Nord America 20.356 17182 3.174 185%
- di cui Africa, Asia e Oceania 2581 1.538 1.043 67.8%

(1) Idati del 2020 tengono conto di una pit puntuale determinazione dell'energia prodotta.

La produzione netta di energia elettrica nel 2021 registra I 37.1% di incremento delle quantita prodotte da fonte so-
un incremento del 3,3% rispetto al 2020 conseguente alla lare & riconducibile prevalentemente a Iberia (+569 milioni
maggiore produzione da fonte eolica e solare, in parte com- di kWh), Stati Uniti (+580 milioni di kWh), Australia (+477
pensata dalla minore produzione da fonte idroelettrica e milioni di kWh) e Brasile (+402 milioni di kWh).
geotermoelettrica. La produzione da fonte idroelettrica ha registrato una forte
Le variazioni piu rilevanti da fonte eolica si registrano in Bra- riduzione a causa della minore idraulicita in America Lati-
sile (+3.138 milioni di kWh), negli Stati Uniti (+1.916 milioni di na (-4.597 milioni di kWh) e Iberia (-1.560 milioni di kWh),
kWh), in Sudafrica (+550 milioni di kWh), in Messico (+497 in minima parte compensata dalla maggiore produzione in
milioni di kWh), in Iberia (+370 milioni di kWh), in Russia [talia (+691 milioni di kWh).

(+149 milioni di kWh) e in Canada (+104 milioni di kWh).
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Potenza efficiente netta installata

MW
m 2020 2021-2020

Idroelettrica 27847 27820 27 0,1%
Geotermoelettrica 915 882 33 3.7%
Eolica 14.903 12.412 2491 20,1%
Solare 6.395 3.897 2498 64,1%
Altre fonti 6 5 1 20,0%
Totale potenza efficiente netta 50.066 45.016 5.050 11,2%
- di cui ltalia 14.040 13.986 54 04%
- di cui Iberia 8.390 7781 609 78%
- di cui America Latina 16.506 14.554 1.952 134%
- di cui Europa 1.248 1.141 107 94%
- di cui Nord America 7941 6.643 1.298 195%
- di cui Africa, Asia e Oceania 1.941 911 1.030 -

Lincremento della potenza efficiente netta € dovuto prin-
cipalmente all'entrata in esercizio di impianti solari negli
Stati Uniti, Cile e Brasile ed eolici in Brasile, Stati Uniti e
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Risultati economici

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Ricavi 9.526 7692 1.834 23,8%
Margine operativo lordo 4761 4647 114 2,5%
Margine operativo lordo ordinario 4.815 4721 94 2.0%
Risultato operativo 3.082 2734 348 12.7%
Risultato operativo ordinario 3480 3460 20 0,6%
Investimenti 5.662Y 4629 1.033 22,3%
(1) Ildato non include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.
Nelle seguenti tabelle sono evidenziati i risultati economici
suddivisi per Regione/Paese nel 2021.
Ricavi
Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Italia 2725 2.154 571 26,5%
Iberia 900 771 129 16,7%
America Latina 4.235 3.234 1.001 31,0%
- di cui Argentina 37 39 2 -51%
- di cui Brasile 1.551 837 714 85,3%
- dicui Cile 1.375 1.209 166 13,7%
- di cui Colombia 884 814 70 86%
- di cui Pert 141 132 9 6,8%
- di cui Panama 153 136 17 125%
- di cui altri Paesi 94 67 27 40,3%
Nord America 1.147 1.156 9) -0,8%
- di cui Stati Uniti e Canada 971 1.018 (47) -4,6%
- di cui Messico 176 138 38 275%
Europa 358 323 35 10,8%
- di cui Romania 220 198 22 11,1%
- di cui Russia 13 - 13 -
- di cui Grecia 125 114 11 96%
- di cui Bulgaria - 9 9) -
- di cui altri Paesi - 2 2) -
Africa, Asia e Oceania 175 99 76 76,8%
Altro 264 226 38 16,8%
Elisioni e rettifiche (278) (271) (7) -2,6%
Totale 9.526 7.692 1.834 23,8%
Lincremento dei ricavi rispetto al 2020 & riconducibile * allaumento dei ricavi in ltalia e in Spagna connessi

all'aumento dei prezzi medi dell'energia;

* al consolidamento integrale di alcune societa australia-
ne, valutate con il metodo del patrimonio netto fino al 31
dicembre 2020.

principalmente:

* allaumento delle vendite di energia elettrica realizzate
in Brasile per le maggiori importazioni da Argentina e
Uruguay e per l'entrata in funzione di nuovi impianti;
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Margine operativo lordo ordinario

Milioni di euro

m 2020 2021-2020

ltalia 1.184 1.362 (178) -13,1%
Iberia 840 436 404 92,7%
America Latina 1.809 1.982 (173) -8,7%
- di cui Argentina 24 28 (4) -14,3%
- di cui Brasile 334 271 63 23,2%
- di cui Cile 536 825 (289) -35,0%
- di cui Colombia 601 575 26 4,5%
- di cui Pert 141 136 5 37%
- di cui Panama 127 102 25 24,5%
- di cui altri Paesi 46 45 1 22%
Nord America 699 769 (70) -9,1%
- di cui Stati Uniti e Canada 627 695 (68) -9,8%
- di cui Messico 72 74 2 -2,7%
Europa 177 162 15 9,3%
- di cui Romania 82 79 3 3,8%
- di cui Russia 5 (7) 12 -
- di cui Grecia 95 85 10 11,8%
- di cui Bulgaria - 7 (7) -
- di cui altri Paesi (5) 2 (3) -
Africa, Asia e Oceania 110 54 56 -
Altro (4) (44) 40 90,9%
Totale 4.815 4.721 94 2,0%

La variazione positiva del margine operativo lordo ordina-

rio & riconducibile principalmente:

* allaumento del margine operativo lordo in Spagna so-
prattutto per il rilascio di accantonamenti effettuati
in precedenza relativi a canoni idroelettrici a seguito
dell'esito favorevole di un contenzioso nonché alle mag-
giori quantita prodotte e vendute dagli impianti eolici e
solari e ai piu alti prezzi medi dell'energia;

° al maggior margine in Africa, Asia e Oceania principal-
mente per il consolidamento integrale di alcune societa
in Australia, valutate con il metodo del patrimonio netto
fino al 31 dicembre 2020, nonché per la maggiore pro-
duzione dei nuovi impianti eolici entrati in esercizio in
Sudafrica;

* allariduzione del margine in Italia principalmente per ef-
fetto del decremento del volume sui mercati spot, delle
minori performance degli impianti idroelettrici e dell'au-
mento degli oneri da derivati su commodity;

chase Agreement); tale impatto € in parte compensato
dal miglioramento del margine in Brasile per le maggiori
quantita di energia prodotte e vendute, per I'entrata in
esercizio di nuovi impianti, e per l'effetto dei prezzi sui
nuovi contratti di PPA stipulati, nonché dal piu alto mar-
gine energia in Colombia per I'effetto positivo dei prezzi;
alla riduzione del margine in Nord America, principal-
mente Stati Uniti e Canada, a causa del peggioramento
del margine energia, nonché per la contabilizzazione
nel 2020 dei maggiori proventi per indennizzi e con-
tenziosi (31 milioni di euro) e per la vendita del proget-
to eolico Haystack da parte di Tradewind (45 milioni di
euro). Tali effetti sono in parte compensati dai maggiori
proventi per tax partnership (42 milioni di euro) rilevati a
seguito dell'entrata in funzione di nuovi impianti di Enel
North America, in particolare Azure Blue Jay, Lily Solar e
Rochaven Ranchland.

° al minore margine in America Latina dovuto prevalen-

temente all'’effetto cambi negativo e alla riduzione del
margine in Cile principalmente per la minor produzione
da fonte idroelettrica, dovuta alla scarsa idraulicita del
Paese, che ha comportato piu alti costi di approvvigio-
namento delle commodity per far fronte alle maggiori
quantita vendute attraverso contratti di PPA (Power Pur-
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Il margine operativo lordo paria 4.761 milioni di euro (4.647
milioni di euro nel 2020) risente per 47 milioni di euro de-
gli oneri accantonati per la transizione energetica e la di-
gitalizzazione e per 7 milioni di euro dei costi sostenuti a
seguito della pandemia da COVID-19 per sanificazioni di
ambienti di lavoro, dispositivi di protezione individuale e
donazioni.
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Risultato operativo ordinario

4 Le performance del Gruppo
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Milioni di euro

m 2020 2021-2020
ltalia 902 1.072 (170) -15,9%
Iberia 609 237 372 -
America Latina 1448 1605 (157) -9,8%
- di cui Argentina 18 22 (4) -18.2%
- di cui Brasile 253 208 45 21,6%
- di cui Cile 378 660 (282) -42,7%
- di cui Colombia 563 523 30 57%
- di cui Pert 107 99 8 81%
- di cui Panama 112 83 29 34,9%
- di cui altri Paesi 27 10 17 -
Nord America 382 487 (105) -21,6%
- di cui Stati Uniti e Canada 334 444 (110) -24.8%
- di cui Messico 48 43 5 11,6%
Europa 114 93 21 22,6%
- di cui Romania 61 58 3 52%
- di cui Russia (1) (13) 12 92,3%
- di cui Grecia 61 47 14 29,8%
- di cui Bulgaria - 4 (4) -
- di cui altri Paesi (7) (3) (4) -
Africa, Asia e Oceania 46 21 25 -
Altro (21) (65) 34 61,8%
Totale 3.480 3.460 20 0,6%

Il risultato operativo ordinario del 2021, in aumento di 20
milioni di euro rispetto al 2020, risente di ammortamenti e
impairment per 1.335 milioni di euro (1.261 milioni di euro
nel 2020). Questi ultimi fanno riferimento principalmente
ad ammortamenti di attivita materiali, in aumento di 59 mi-
lioni di euro rispetto al 2020, per effetto dei nuovi investi-
menti realizzati negli ultimi anni.

Il risultato operativo del 2021 pari a 3.082 milioni di euro
(2.734 milioni di euro nel 2020) risente di quanto gia com-
mentato nel margine operativo lordo e nel risultato ope-
rativo ordinario, degli adeguamenti di valore di alcuni im-
pianti in Messico e Australia per 185 milioni di euro e di altri
adeguamenti di valore per complessivi 159 milioni di euro
riferiti principalmente alle attivita associate allimpianto in
concessione di PH Chucas in Costa Rica.
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Investimenti

Milioni di euro

m 2020 2021-2020

ltalia 406 283 123 43,5%
Iberia 713 460 253 55,0%
America Latina 1.864 1514 350 23,1%
Nord America 2.238 1773 465 26,2%
Europa 204 157 47 29,9%
Africa, Asia e Oceania 207 414 (207) -50,0%
Altro 30 28 2 71%
Totale 5.662% 4.629 1.033 22,3%
(1) Ildato non include 111 milioni di euro riferiti al perimetro classificato come “posseduto per la vendita”.

Gli investimenti del 2021 registrano un incremento di
1.033 milioni di euro rispetto al valore registrato nell'ana-
logo periodo dell'esercizio precedente. In particolare, tale
variazione & attribuibile a:

186

maggiori investimenti in Nord America per 465 milioni
di euro, riferiti prevalentemente ai maggiori investimenti
negli Stati Uniti in impianti solari (378 milioni di euro) ed
eolici (78 milioni di euro);

maggiori investimenti in America Latina pari a 350 mi-
lioni e principalmente in impianti eolici (361 milioni di
euro) e idroelettrici (39 milioni di euro), compensati dal
decremento degli investimenti in impianti fotovoltai-
Ci (67 milioni di euro) e geotermici (19 milioni di euro); i
maggiori investimenti sono concentrati prevalentemen-
te in Colombia, Cile e Brasile;

maggiori investimenti in Iberia per 253 milioni di euro
prevalentemente in impianti solari (146 milioni di euro),
eolici (98 milioni di euro) e idroelettrici (8 milioni di euro);

Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

piu alti investimenti in Italia per 123 milioni di euro prin-
cipalmente in impianti eolici (93 milioni di euro), solari
(19 milioni di euro) e idroelettrici (23 milioni di euro), in
minima parte compensati dalla riduzione degli impianti
geotermici (7 milioni di euro);

maggiori investimenti in Europa per 47 milioni di euro, in
particolare in impianti eolici in Russia (67 milioni di euro).
Tale effetto & in parte compensato dai minori investi-
menti realizzati in Grecia per 23 milioni di euro;

minori investimenti in Africa, Asia e Oceania per 207
milioni di euro riferiti principalmente a investimenti piu
bassi in impianti eolici (292 milioni di euro) concentrati
in Sudafrica (111 milioni di euro sono stati riclassificati
come posseduti per la vendita), in parte compensati da
maggiori investimenti in impianti eolici in India (47 milio-
ni di euro) e fotovoltaici (85 milioni di euro) prevalente-
mente in India e Australia.
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Infrastrutture e Reti

510,3wn

ENERGIA TRASPORTATA SULLA
RETE DI DISTRIBUZIONE ENEL

485,2 TWh nel 2020

Dati operativi

Reti di distribuzione e trasporto di energia elettrica

4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

€ 7-663 milioni € 5-296 milioni

MARGINE OPERATIVO INVESTIMENTI

LORDO ORDINARIO
40,7% sul totale investimenti
€ 7.801 min nel 2020 del Gruppo

Milioni di kWh

m 2020 2021-2020

Energia trasportata sulla rete di distribuzione di Enel® 510.257 485.229 25.028 5,2%
- di cui ltalia 226.715 214.401 12.314 57%
- di cui Iberia 131.090 124.486 6.604 53%
- di cui America Latina 136.407 130.968 5439 4,2%
- di cui Europa 16.045 15.374 671 4,4%
Utenti finali con smart meter attivi (n.)¥ 44.968.974 44.293.483 675.491 15%

1)

| dati del 2020 tengono conto di una piu puntuale rideterminazione.

Nel corso del 2021 si riscontra un incremento dell'energia
trasportata sulla rete (5,2%) da ricondursi principalmente:

all'ltalia (5,7%), dove si registra un incremento della do-
manda di energia elettrica distribuita ai clienti in bassa,
media, alta e altissima tensione mentre si decrementa
leggermente I'energia distribuita ad altri distributori;

all'lberia (5,3%), dove l'incremento &€ dovuto essenzial-
mente allaumento di energia trasportata da Edistribu-

cion Redes Digitales SL per effetto del lockdown del
2020 derivante dalla pandemia COVID-19;

° allAmerica Latina (4,2%), per l'incremento dei volumi
vettoriati principalmente in Pert, Colombia e Argentina;

* all'Europa (4,4%), dove lI'incremento dell'energia distri-
buita & stato rilevato in Romania ed & attribuibile sia al
settore dei clienti business sia a quello dei clienti resi-
denziali.
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Frequenza media di interruzioni per cliente

m 2020 2021-2020

SAIFI (n. medio)

Italia 18 17 01 59%
Iberia 14 14 - -
Argentina® 4,9 4.4 0,5 11,4%
Brasile 4.8 54 0,6) -11,1%
Cile 15 1,6 - -
Colombia 52 56 0.4) -71%
Pert 23 26 0.3) -11,5%
Romania 29 34 0,5) -14,7%

(1) Idati del 2020 tengono conto di una pit puntuale determinazione della frequenza media.

Durata media di interruzioni per cliente

D o 20212020

SAIDI (minuti medi)

Italia® 429 421 08 1,9%
Iberia® 70,0 775 (75) -97%
Argentina® 7973 8394 (42.1) -50%
Brasile 6079 678,8 (70,9) -10,4%
Cile 152,3 171,2 (18,9) -11,0%
Colombia 401,4 4666 (65,2) -14,0%
Perg® 413,9 4186 (4.7) -1,1%
Romania 1097 1345 (24,8) -18,4%

(1) Idati del 2020 tengono conto di una piu puntuale determinazione della durata media.

Come evidenziato nelle tabelle sopra riportate, il livello tivo alle interruzioni in Argentina & tuttora elevato, in parti-
qualitativo del servizio registra un miglioramento in quasi colare per guasti ai sistemi di trasmissione di alta tensione
tutte le aree geografiche anche se l'indicatore SAIDI rela- non gestiti dal Gruppo.

Perdite direte

D o 20212020

Perdite di rete (% media)

Italia 47 4,9 0.2 -4,1%
Iberia® 71 73 0.2) -2,7%
Argentina 180 189 0,9) -4.8%
Brasile 131 134 0.3) -2,2%
Cile 52 52 - -
Colombia 75 76 0.1) -1,3%
Pert 85 88 0.3) -34%
Romania 87 92 (0,5) -54%

(1) 1 dati del 2020 tengono conto di una piu puntuale determinazione delle perdite di rete.
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Risultati economici

Milioni di euro

o 20212020

Ricavi® 20.656 19429 1.227 6.3%
Margine operativo lordo® 7.210 7520 (310) -4,1%
Margine operativo lordo ordinario® 7663 7801 (138) -1,8%
Risultato operativo® 4.348 4.349 1) -
Risultato operativo ordinario® 4.813 4.846 (33) -0,7%
Investimenti 5.296 3.937 1.359 34,5%

(1) Aisoli finicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nellambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Nelle seguenti tabelle sono evidenziati i risultati economici
suddivisi per Regione/Paese nel 2021.

Ricavi

Milioni di euro

o 2021-2020

[talia 7.326 7488 (162) -2,2%
Iberia 2489 2617 (128) -4,9%
America Latina 10.366 8.908 1458 16,4%
- di cui Argentina 688 647 41 6,3%
- di cui Brasile” 7109 5736 1.373 23,9%
- dicui Cile 1.262 1.229 33 27%
- di cui Colombia 630 601 29 4,8%
- di cui Pert 677 695 (18) -2,6%
Europa 414 396 18 45%
Altro 590 393 197 50,1%
Elisioni e rettifiche (5629) (373) (156) -41,8%
Totale™ 20.656 19.429 1.227 6,3%

(1)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori
dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Lincremento dei ricavi € riconducibile principalmente al del provento connesso all'applicazione delle delibere n.
Brasile ed € dovuto allaumento dei volumi di energia di- 50/2018 e n. 461/2020 dell'Autorita di Regolazione per
stribuita e agli adeguamenti tariffari. Energia Reti e Ambiente (ARERA);

Tale incremento ¢ in parte mitigato dalla riduzione dei ri- * Iberia, dovuta principalmente alla riduzione del tasso
cavi in: di remunerazione finanziaria applicabile dal 1° gennaio
° ltalia, dovuta essenzialmente alla rilevazione nel 2020 2021 sul trasporto energia.
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Margine operativo lordo ordinario

Milioni di euro

m 2020 2021-2020

ltalia 3.836 3.861 (25) -0,6%
Iberia 1.877 2114 (237) -11,2%
America Latina 1.810 1684 126 75%
- di cui Argentina 3 47 (44) -936%
- di cui Brasile” 1.120 964 156 16,2%
- di cui Cile 144 157 13) -8,3%
- di cui Colombia 385 362 23 6,4%
- di cui Pert 158 154 4 26%
Europa 96 136 (40) -29,4%
Altro 44 6 38 -
Totale™ 7.663 7.801 (138) -1,8%

(1)  Aisolifinicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel’'ambito di applicazione dell'lFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori

dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.

Il margine operativo lordo ordinario si decrementa in par-
ticolar modo in Spagna per il rilascio del fondo relativo
allo sconto energia rilevato nel 2020 (269 milioni di euro).
Tale effetto € in parte compensato da un incremento del
margine in Brasile per i maggiori volumi vettoriati a prezzi
medi crescenti per effetto degli adeguamenti tariffari del
periodo.

Il margine operativo lordo pari a 7.210 milioni di euro (7520
milioni di euro nel 2020) risente di quanto commentato per

Risultato operativo ordinario

il margine operativo lordo ordinario e delle seguenti partite

non ricorrenti:

* degli oneri accantonati a fronte dei piani di ristruttura-
zione per transizione energetica e digitalizzazione prin-
cipalmente in Italia e Brasile (389 milioni di euro) e degli
oneri connessi alla rimozione di taluni contatori oggetto
di sostituzione (34 milioni di euro);

* dei costi sostenuti a causa della pandemia COVID-19
per sanificazioni di ambienti di lavoro, dispositivi di pro-
tezione individuale e donazioni (30 milioni di euro).

Milioni di euro

D o 20212020

Italia 2500 2407 93 3,9%
Iberia 1.094 1.364 (270) -19,8%
America Latina 1.175 1018 157 154%
- di cui Argentina (25) 31 (56) -
- di cui Brasile” 708 527 181 34,3%
- di cui Cile 95 110 (15) -13.6%
- di cui Colombia 297 261 36 138%
- di cui Pert 100 89 11 124%
Europa 6 54 (48) -88,9%
Altro 38 3 35 -
Totale®” 4.813 4.846 (33) -0,7%

(1) Aisoli finicomparativi si € proceduto a effettuare una riclassifica da proventi finanziari a ricavi, per un importo di 87 milioni di euro nel 2020, della componen-
te rilevata a Conto economico legata alla rimisurazione al fair value delle attivita finanziarie connesse ai servizi in concessione delle attivita di distribuzione in
Brasile rientranti nel'ambito di applicazione dell'IFRIC 12. Tale ultima classificazione ha comportato effetti di pari importo sul risultato operativo. Per maggiori

dettagli si rimanda alla nota 7 del Bilancio consolidato.
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La diminuzione del risultato operativo ordinario del 2021,
inclusivo di ammortamenti e impairment per 2.850 milioni
di euro (2.955 milioni di euro nel 2020), & riconducibile ai
fenomeni commentati per il margine operativo lordo ordi-
nario. Tale effetto & parzialmente mitigato dall'incremento
in Italia dovuto principalmente alle minori svalutazioni dei
crediti commerciali rispetto all'anno precedente (225 mi-

Investimenti

4 Le performance del Gruppo 5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

lioni di euro), in parte compensate per 57 milioni di euro dai
maggiori ammortamenti scaturiti dalla riduzione della vita
utile dei contatori elettronici di prima generazione.

Il risultato operativo del 2021 pari a 4.348 milioni di euro
(4.349 milioni di euro nel 2020) risente di quanto gia com-
mentato nel risultato operativo ordinario.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Italia 2554 1.966 588 29,9%
Iberia 874 631 243 38,5%
America Latina 1663 1.156 507 43,9%
Europa 192 182 10 55%
Altro 13 2 11 -
Totale 5.296 3.937 1.359 34,5%

Gli investimenti nei due periodi messi a confronto regi-
strano un incremento complessivo di 1.359 milioni di euro.
In particolare, 'aumento e riconducibile:

e allltalia, per lincremento delle nuove connessioni ai
clienti e per il miglioramento della qualita del servizio
(attraverso i progetti e-grid e DSO 4.0). Si segnala, inol-
tre, l'incremento degli investimenti per lintroduzione
dei contatori elettronici di ultima generazione per un
importo di 46 milioni di euro a seguito della ripresa delle

attivita di sostituzione massiva dei contatori rallentate lo
scorso anno dall'emergenza COVID-19;

* alla Spagna, per l'incremento degli investimenti relativi
alle linee di distribuzione, alle substazioni, ai trasforma-
tori e agli apparati di misurazione;

* allAmerica Latina e in particolar modo al Brasile, per I'in-
cremento degli investimenti relativi alle linee di distribu-
zione e alle substazioni, alle attivita di manutenzione e
all'incremento di nuove connessioni.
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Mercati finali

309,4 TWh € 3-086 milioni 69,3 milioni

ENERGIA ELETTRICA MARGINE OPERATIVO CLIENTI
VENDUTA LORDO ORDINARIO RETAIL

298,2 TWh nel 2020 € 3.197 min nel 2020 di cui 24,8 min mercato libero

u = =
Dati operativi

Vendite di energia elettrica

Milioni di kWh

m 2020 2021-2020

Mercato libero 175.958 160.202 15.756 9,8%
Mercato regolato 133467 137984 (4.517) -3,3%
Totale 309.425 298.186 11.239 3,8%
- dicui ltalia 92768 90.205 2563 28%
- dicui lberia 79457 80.772 (1.315) -1,6%
- di cui America Latina 127906 118.388 9518 8,0%
- di cui Europa 9.294 8821 473 5,4%
| maggiori volumi di energia elettrica venduti nel 2021 si diminuzione dei volumi in entrambi i segmenti di clientela
riscontrano in particolare nel mercato libero relativo ai (Business to Consumer e B2B), dovuta, principalmente, al
clienti Business to Business (B2B) prevalentemente in Italia minore numero di clienti rispetto al 2020.

e America Latina. Nel mercato regolato, invece, sirileva una

Vendite di gas naturale

Milioni di m®
m 2020 2021-2020

Business to Consumer 3731 3637 94 2,6%
Business to Business 6.142 6.071 71 1,2%
Totale™ 9.873 9.708 165 1,7%
- di cui Italia 4.353 4.429 (76) -1,7%
- di cui lberia 5.180 5.022 158 31%
- di cui America Latina 160 155 5 32%
- di cui Europa® 180 102 78 76,56%

(1) 1 dati del 2020 tengono conto di una pit puntuale determinazione dei volumi venduti.

| maggiori volumi venduti prevalentemente in Spagna e in 69.342.818, di cui 24.839.600 relativi al mercato libero,
Romania nel 2021 sono stati in parte compensati dalla ri- mentre al 31 dicembre 2020 ammontavano a 69.517.932,
duzione dei consumi in Italia nel segmento dei clienti B2B. di cui 22.931.809 afferenti al mercato libero.

Il numero totale di clienti retail del Gruppo ammonta a
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Risultati economici

Milioni di euro

m 2020 2021-2020
Ricavi 38.708 29.508 9.200 31,2%
Margine operativo lordo 2.990 3.121 (131) -4,2%
Margine operativo lordo ordinario 3.086 3.197 (111) -35%
Risultato operativo 1657 1817 (160) -8,8%
Risultato operativo ordinario 1753 1.906 (153) -8,0%
Investimenti 643 460 183 39,8%
Nelle seguenti tabelle sono evidenziati i risultati economici
suddivisi per Regione/Paese nel 2021.
Ricavi
Milioni di euro

m 2020 2021-2020
[talia 19.818 14.869 4.949 33,3%
Iberia 16.177 11.987 4.190 35,0%
America Latina 1.393 1492 (99) -6,6%
- di cui Argentina 2 - 2 -
- di cui Brasile 349 299 50 16,7%
- di cui Cile 93 271 178) -65,7%
- di cui Colombia 760 705 55 78%
- dicui Pert 189 217 (28) -12,9%
Nord America 7 10 (3) -30,0%
Europa 1.309 1.150 159 13,8%
Altro 4 - 4 -
Totale 38.708 29.508 9.200 31,2%

I ricavi del 2021 registrano un incremento del 31,2% rispet-
to all'esercizio precedente, prevalentemente per maggiori
proventi da “Vendite di energia elettrica” (+6.637 milioni di

Margine operativo lordo ordinario

euro) e “Vendite di gas” (+2.459 milioni di euro) a seguito
dei maggiori volumi e prezzi di vendita in Italia e in Spagna.

Milioni di euro

m 2020 2021-2020

ltalia 2.311 2.372 (61) -2,6%
Iberia 547 530 17 3,2%
America Latina 263 203 60 29,6%
- di cui Argentina 12 (7) 19

- di cui Brasile 136 107 29 271%
- di cui Cile 44 25 19 76,0%
- di cui Colombia 49 56 (7) -125%
- dicui Pert 22 22 - -
Nord America 6 9 (3) -33,3%
Europa (41) 83 (124) -
Totale 3.086 3.197 (111) -3,5%

196 Relazione finanziaria annuale consolidata 2021

calcll



1 Gruppo Enel

2Governance 3 Strategia del Gruppo e gestione del rischio

Il margine operativo lordo ordinario del 2021 si riduce es-

senzialmente a seguito di:

* un decremento del margine in Romania per 124 milioni
di euro che risente prevalentemente dei maggiori costi
diacquisto dell'energia (257 milioni di euro), solo in parte
compensati dai maggiori ricavi delle vendite (120 milioni
di euro);

* un decremento del margine in ltalia per 61 milioni di
euro, dove il minor margine per 120 milioni di euro sul
mercato regolato, dovuto principalmente ai minori ri-
cavi riconosciuti per il servizio di commercializzazione
alla vendita, € stato in parte compensato dal maggior
margine conseguito sul mercato libero per 59 milioni di
euro riconducibile prevalentemente ai maggiori volumi
venduti grazie anche alla crescita del numero dei clienti:
la riduzione del margine & anche dovuta a minori costi
operativi nel 2020 a seguito del rilascio di un fondo re-

Risultato operativo ordinario

4 Le performance del Gruppo

5 Prospettive future ¢ Bilancio consolidato

lativo alla vertenza con un trader e alla rilevazione di una
multa di 27 milioni di euro comminata dal Garante sulla
privacy nel 2021.
Tali effetti negativi sono stati solo in parte compensati
dallincremento del margine in America Latina per 60 mi-
lioni di euro soprattutto in Brasile a seguito di adeguamenti
tariffari e maggiori quantita vendute.

Il margine operativo lordo risulta pari a 2.990 milioni di
euro (3.121 milioni di euro nel 2020) e, oltre a risentire degli
effetti commentati per il margine operativo lordo ordina-
rio, include anche le partite non ricorrenti relative agli oneri
accantonati a fronte dei piani di ristrutturazione per tran-
sizione energetica e digitalizzazione (94 milioni di euro) e
i costi non ricorrenti dovuti al COVID-19 per sanificazioni
di ambienti di lavoro, dispositivi di protezione individuale e
d