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m Saluto Infroduttivo. |
Abbiamo- esauritd gli adempimenti riguardanti la costituzione
dellAssemblea. A nome di tutto il Consiglio di Amministrazione, porgo
un cordiale saluto a tutti gli Azionisti presenti, che ringrazio vivamente
per la partecipazione agli odierni lavori deiI’AssembIea. Un’Assemblea
che sono felice e onorata di presiedere, per poter illustrare i risultati
raggiunti 'dopo un intenso anno di lavoro. Un anno in cui il nostro

Gruppo ha saputo affrontare con successo scenari caratterizzati da
| elevata volatilita e crescente complessrta confermando ancora una
volta una grande capacita di visione strategica e di realizzazione

operativa.

Prima di passare la parola all’ Amministratore Delegato, vorrei quindi
- svolgere alcune considerazioni preliminari, partendo proprio dal

contesto macro-economico di riferimento.
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m Contesto Macro
Nel 2017, abbiamo assistito ad una crescita sighiﬁcativa dell’attivita
.economica a livello globale — ad un tasso del 3,8%, il piu alto
registrato dal 2011 — cosi come del commercio mondiale, sorretto in
particolare dalla domandastatuni'tense e cinese. Durante Fanno le
economie pili mature hanno visto il consolidamento del proprio ciclo
espansivo, anche favorite dalla ripresa degli investimenti; e molto
positive sono state anche le performance dei Paes}i ‘Emergenti.
Tuttavia, il quadro internazionale appare tuttora caratterizzato da forti

elementi di incertezza, tra cui:

~» |0 scontro globale sui dazi commerciali, che durante i primi
mesi del 2018 ha contribuito al rallentamento degli indicatori di fiducia
dell’economia globale, con | connessi impatti in termini di instabilita

del sistema politico internazionale;

o la discontinuita della politica estera degli Stati Uniti rispetto
all’lamministrazione precedehte, caratterizzata da un maggioré
isolazionismo -sul ‘piano commerciale, e dallalternanza tra
interventismo da un lato ed apertura al dialogo internazionale

dail’altro;

o il perdurare dellincertezza per la Brexit, nonostante il
raggiungimento di un accordo di massima sul periodo di transizione,
secondo cui la Gran Bretagna continuera a godere delle condizioni

‘commerciali attuali fino al dicembre 2020;
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« |l difficile percorso per l'attuazione delP’Accordo di Parigi sul
clima, in relazione al quale si conferma tuttavia una crescente

consapevolezza a livelio globale.

Piti nello specifico, nel 2017 le economie dellarea euro sono
cresciute a ritmi superiori_alle aspettative: 'eurozona ha chiuso.'
I'esercizio con un in-cremento dell PIL del 2,5%!, sebbene la crescita

sia disomogenea nei diversi Stati membri. Persiste I'eccezionale

liquidita del sistemé, alimentata dallé politiche monetarie espansive,

a fronte di un’inflazione in miglioramento ma ancora al di sotto del

target fissato dalla Banca Centrale Europea.

In questo q-Uadro, Iltalia ha registrato un incremento del PIL pari

all'1,5% (valore piti alto dal 2010), anche se la crescita avviene a ritmi

meno sostenuti rispetto a quelli della Francia (2%), della Germania.
(2,5%) e della Spagna (3,1%). Anche in ‘Russja il contesto
macroeconomico € in netto miglioramento — grazie principalmente al

- recupero del settore manifatturiero e alla crescita delle quotazioni del

petrolio — nonostante le incertezze iegaté al recenie inasprimento

delle tensioni internazionali,

Gli Stati Uniti _confermano una crescita particolarmente robusta: e
linflazione strutturale (corroborata da un mercato del lavoro molto
forte) ha spinto la FED ad avviare il processo di no'rmal'izzazione dei

tassi di interesse.

1 8 tratta del terzo maggiore tasso di crescita da guando & stato introdetto I"Buro. Solo il 2006 e il 2007 hanno registrato tassi dilo
superiori. ' :
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[l 2017 e stato un anno positivo anche per I'America Latina. In
Argentina, il PIL e tornato positivo, in aumento del 2,9%, anche se
restano alte le pressioni.inﬂazicjnistiche. [l Brasile, dopo due anni
consecutivi di recessione, & cresciuto dell’1%, e mostra segnali di
stabilizzazione, con linflazione rientrata entro il farget della Banca
. Centrale, nonostante il permanere di fattori di incertezza politica.nel
Paese. Crescono le economie in Pertl (+2,5%) Messico (+2,3%) e
Cile (sebbene questultimo con ritmi pil‘J contenuti, +1,6%). In
- Colombia, nono_stante'i! rallentamento dell’economia, una graduale
ripresa appare favorita da poli‘tiche monetarie  espansive,
dall'incremento degli investimenti pubblici e d‘alla ripresa dei prezzi

-~ delle commodity.

B Impatto sul settore |
Nel 2017, la quasi totalita dei Paesi di presenza del Gruppo Enel ha

registrato una sostanziale ripresa della domanda elettrica.

In particolrér'e, in Italia é in Spagna la domanda é cresciutia,
rispettivamente, del 2% e di circa 1'% rispetto al 2016,
prineipalmente a causa della generale ripresa dei consumi in tutti i
settori dell'economia e delle temperature registrate, al di fuori delle
medie stagionali. Anche i principali Paesi dell’America Latina hanho
visto un incremento della domanda, éd eccezione dell’Argentina, dove
fattori” stagionali (da un lato) e revisioni tariffarie (dar_ll’altro) hann

contribuito a una contrazione della domanda in misura pari allo 0,

A0



 m Prezzi energia

Per quanto riguarda I'andamento dei prezzir dell’energia in Europa,’
dopo il generale ribasso del triennio 2014-2016, it 2017 ha visto una
“marcata inversione di tendenza 'p}r.incipalmente riconducibile alla nota
crisi -del nucleare francese a “cavallo. tra 2016 e 2017 oltreché
~ail’ eccezmnale ondata di siccita i In Italla e Spagna

- In Italia, il prezzo unico nazlonale S aumentato del 26% nel 2017
portandosi ai livelli del 2014; e anche-in Spagna, I prezzi sono cresciufi
del 32% nel medesimo periodo. | |

In America Latina i prezzi dell’'energia sono stati caratterizzati da forte
~volatilita nel cOrs_o dellintero anno, anche a causa di eventi
| metereologici particolarmente incisivi: se in Brasile la scarsita delrle
precipitazioni durante 'anno ha provocato un forte rialzo dei prezzi
| (+161%), in Perti 'abbondante idraulicita ha causato un calo dei prezzi
(-54%). *' |



m Performance economico-finanziaria 2017
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l’andamento del mércato azionario degli ultimi mesi & caratterizzato
da grande volatilita, non riconducibile a fattori di tipo industriale ed
economico. |
Nel 2017 1l nostro Gruppo & nuscnto a superare gli obiettivi fissati,
raggiungendo dei risultati molto positivi, di cui ci parlera nel dettaglio
I’Amministratore  Delegato.  Risultati che sono rispecchiati
dali’andamento del titolo Enel nel corso del 2017, che ha registrato
o un éigni'ﬁcatiyo incremento di valore, pari a circa- il 22%: e, se
~consideriamo anche i dividendi distribuiti, il valore creato' per gli
azionisti & stato pari a quasi il 28%. Risultati che si confrontano con
una performance meno brillante dellindice italiano e di queilo

settoriale, che hanno registrato un incremento meno significativo ne
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periodo coh‘si‘derato (FTSEMIB: +11,7%; Euro Stoxx Utilities:
+14,6%). |

1l market cap di Enel & cresciuto pili dei basket globalie ,
regionali : ‘ caatey!
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Tale performance molto -positiva risulta anche cd_nfermata se
consideriamo una prospettiva temporale ,pi-L‘j a‘mp-ia, ossia se
guardiamo allandamento del tasso medio pondérato di c'reécita
(CAGR - Compounded Average Growth Rate) associato alla
perforniahce azionaria delle prime 100 utilities per Capita[izzazione"a'
livello globale. Néll’arco temporale 2014-2017, il titolo Enel ha
registrato una crescitamedia annua del 14%, a fronte di un
incremento medio globale del 5% ed eufopeo di circa il 4%.

La capacita del Gruppo di fissare obiettivi chiari e di realizzarli
concretamente & stata anche riconosciuta dalla comunita finanziaria,
- che ha particolarmente apprezzato il grande lavoro fatto nel ProOCcesso

di accorciamento della catena societaria. Si tratta di un pass




indispensabile per accrésderé il nostro interesse economico,

semplificare la catena di controlio & permetterci di avere una struttura

di operations piu efficiente. In particolare, la prosecuzione del

riassetto societario in America Latina ci ha co_nsen'tito di ridurre da 68

‘a 47 il numero delle sdcieté in tale area geOgraﬁca' e a seguito
del’OPA sulla controllata Fnel Generac;lon Chile, la partecipazione

econormica del Gruppo nelle societa cnene2 e aumentata da meno del

49% ad oltre il 58%.

Ad oggi, il prezzo oblettlvo medlo per il nostro titolo & di circa 5 8 euro

.ad azione (rispetto a 4,9 euro ad azione a magglo 2017) |
noltre, la perdurante fiducia del mercato rispetto al[a visione

| strategica del Gruppo & anche testimoniata dal fatto che, a seguito

della presentazione del Piano Stfategico 2018-2020 nel mese di
novembre 2017, I’agenzia di rating S&P’s abbia incrementato il

merito creditizio di Enel, portandolo da BBB a BB+- (a fronte del
rating BBB dell'ltalia). |

~Vorrei inoltre ricordare che nel 2017 Enel si & confermata come la pi
grande ufility integrata a livello europeo, con oltre 52 miliardi' di

euro di capitalizzazione al 31 dicembre, in netta crescita rispetto ai

circé 43 ll'n'iliardi di euro del 2016. E Sempre nel 2017, Enel & inoltre
risultata la prima  utility 'é‘uropea per EBITDA e utile netto, e ha

registrato un significativo miglioramento nella quasi totalita dei ratios

2 Intesa come somma del risultato netio di Enel in misura proporzuonale alle partecipazieni dirette e indirette detenute i
stessa in tutte le societa cilene. ’
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finanziari, rispetto ai valori del 2016. Sempre nel 2017, Enel ¢ altresi
risultata il primo operatoke privato a livello globale nel settore delle
ehergié rinnovabili e il primo operatore europeo di infrastrutture di rete

(in termini di Iunghézza della rete e di clienti connessi).

B Remunerazuone degli azionisti

‘Nel Piano S‘trateglco 2018~ 2020 e sta‘ta pr0posta una polltlca dei
dividendi che prevede un- pay-out del 70% per gli utili che
‘matureranno nel corso del 2018, del 2019 e del 2020. A 'ta'l'e politica
dei div_idendi, in virtu dell’andamento atleso dell"utile ordinario nello
scenario di piano, corrisponde un .inc\renﬁento medio annuo del
dividendo pari a circa il 16%. ‘I_noltre,' e previsto un dividendo minimo
per g'li utili maturati nel 2018 di 28 centesimi di euro per azione, in
aumehto di oltre ,“ 30% rispetto al dividendo minimo di 21 centesimi
di euro per azione garantito per il 2017.

Oggi proponiamo alIAssemblea di dlStI‘IbUll‘e un leldendo pari a
23,7 centesimi di euro per azione. || dl\ndendo oggi proposto risulta
in crescita di circa il 32% riépetto a quello distribuito nell'esercizio

precedente (18 centesimi di euro per azione).
Operazioni rilevanti

L’'andamento del titolo Enel e la capacita di offrire una remunerazione

attrattiva per i nostri azionisti poggiano su solidi risultati industriali,
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che confermano come la nostra aZIenda sia un leaderindiscusso della
tran8|2|one energe’uca
In partlcolare nel 2017 Enel ha Consohdato la propria Ieadershlp nello
sviluppo delle energie rinnovabili, con 38 GW di capacita installata
consolidata, che arrivano a olfre 41 GW considerahdo anche la
capacnta gestita. Una posizione che ci consente di ragglungere nUoVi
record di produzlone giornaliera da fonti rinnovabili.

Abbiamo ulteriormente consolidato il nostro posmionamento nel
| business della distribuzione, grazie ad-una base clienti di circa 65
‘milioni, oltre 2 milioni di chilometr di rete ad oggi,  circa 44 milioni di
contatori lntelllgentl installati (di cui 3 2 milioni di nuova generazione).
.Slamo il primo operatore |n italia e Spagna, Il secondo in Romanla e
in America Latina siamo presenti nelle citta piu lmportan't: del Pert, |
Cile, Argentina, Brasile e Colombia. |
Nel 2017, si conferma altresi il grande impe'gn_o della linea di business
globale Global Thermal Generation nellinnovazione e digitalizzazione
per l'efficientamento degli impianti e dei processi, nonché per lo
sviluppo dell'area di business relativa ai sistemi di storage. Sempre
nel 2017, in ltalia sono proseguite le attivita relative al progetto “Futur-
e” volto alla riqualiﬁcézione di 23 siti' irndustriali dismessi,
attraverso il Cdinvolgimento diretto di tutti- gli stakeholders e delle

comunita locali.




Nel mercato libero dell’energia e del gas, abbiamo superato Ia
“soglia di 20 milioni di clienti nei Paesi di presenza, in aumento del
9% rispetto al 2016, |
Nel medesimo anno, abbiamo anche lanciato la nuova linea di
busihess globale Enel X, che vuole essere lo strumento tramite cui
anticipare le esigenze dei clienti, grazie ad _Un’offe'rtadi' servizi che
guardano in particolare: alla mobilita elettrica; alle soluzioni pef citta
sempfe pit smart; e ai servizi per la casa e per I'industria. E a seguito
dell’acquisizione di EnerNoc, siamo diventati il primo operatore a
livello globale nei servizi di demand response, con circa 5,7 GW di
capacita gestita. - | . |

In contesti sempre pitl competitivi, abbiamo rafforzato ulteriormente
'impegno per realizzare nuove forme d’innovazione, e cogliere le
opportunita che provengono dall'ecosistema estefno, anche grazie a
una rete Strutt_uraté di 7 Innovation Hubs e 26 collaborazioni_con
start-up innovative (principalmente nei settori délla mobilita elettrica
e sman‘ charging, efffcienza energetica, automazione avanzata degli
impianti di generazione, di_gitalizzazione delle .reti e Internet of
Things). |

Nel 2017, il Gruppo Enel ha inoltre confermato e rafforzato gli impegni
assunti pér la sostenibilita economica, ambientale e sdciale, in
attuazione di un modello di business sostenibile lungo tutta la
catena del valore. In f:iarticqlare, Enel ha dichiarato di supportare Ia

Task Force on Climate-related Financial Disclosure (TCFD), le gui
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linee guida raccomandano che le aziende rendano noti al rhercatcj i
possibili impatti finanziari del cambiamento climatico, con specifico
riguardo ai rischi connessi e alle relative opportun’i'té. Nel 2017 & stato
inoltre emesso |l primo Green Bond (seguito da una seconda
emissione a gennaio 2018’),‘ quale strumento 'dedicato al
finanziaménto di proget‘ti‘ funzionali alla transizione verso
~un’economia verde. E sempre nel medesimo anno & proseguito
I'impegno pelr la promozione di.una catena di fornitura sostenibile e
per la diffusione di un approccio di economia circolare, in grado di

coniugare sicurezza, innovazione e sostenibilita.

® Sostenibilita |
La sdstenibilita si conferma al centro della nostra visione di
| business, che viene espressa sempre piu concretamente all'interno
" del Piano Strafegico di Gruppo. Un Piano i cui pilastri sono declinati
sia dal punto di vista industriale che da quelio ESG, anche mediante
lintegrazione, nel Piano stesso, di quattros degli obiettivi di sviluppo
so;sten'ibile delle Nazioni Unite, su cui abbiamo assunto impegni
specifici, e fermo restando che Eriel agisce su tutti e 17 'glri SDGs,

attraverso gli obiettivi e le attivitéincluée nel Piano di Sostenibilita.

3 (i) Goal 4; Qualitad del’educazione; (ii) Goal 7: Energié' pulita ed economicamente accessibile; {iii) Goal 8: |
Dignita del lavoro e crescita economica; (iv) Goal 13: Lotta al camblamento climatico. ‘
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Una strategia sostenibile che necessita di solidi meccanismi di
gestione, - monitoraggio e_.ControlIo, che consentano di valutare,
integrare e misurare i dati finanziari e non finanziari, dalla cui
combinazione scaturisce la creazione di valore.

A partire da quest'anno, le informazioni non finanziarie avranno
~ancora maggiore risalto, in- quanto sono riportate allinterno della
Dichiarazione Non Finanziaria ("‘DNF”), presentata per la prima
~ volta alla presente Assemblea, ma che si inseris;ce sulla sCia della
' consolidata esperienza maturata dal Gruppo nella redazione del
Bilancio di Sostenibilita. - |
In Enel siamo convinti che solo una strategia sostenibile che guard;
al lungo termine sia in grado di apportare grandi benefici in termini di
accesso all'energia, tutela del’ambiente, sviluppo di nuovi busine.és
in ottica “fow carbon’, benessere, e valorizzazione del capitale
umano. E esattamente questo che i_-ntendiamb quando diciamo che
integriamo la sostenibilita nella nostra Strategia. Ed e in questo
" che si sostanziano la vera motivazione e la finalita del nostro
business (“sense of purpose”), come anche auspicato dagli investi'tori,'
che in numero sempre maggiore includono la. valutazione degli
elementi non finanziari nel procésso di selezione dei loro

- investimenti a lungo termine.



m Governance

La presenza degli inveg‘titoﬁ istituzionali all'interno del capitale di
Enel continua a crescere. Tali investitori detengono pill della meta del
capitale, raggi-ungendo a fine 20'_17- il livello del 57,5%, il valore piu
~alto registrai:e nella storia di Enel. Molto si'gni'Ficativo é anche il dato
sulla _presenza  degli inveétitori ‘di lungo periodo, che
rappresentano, sempre a fine 2017, circa i 71,4%. della base
istituzionale.* | | |
Vorrel sot-tolirneare l’imbortanza della costante attenzione prestata
all engagement con gli Azionisti da parte delle strutture aziendali a
ci6 preposte, non solo su materie prettamente ecohomico—ﬁnanziarie,
ma anche su tematiche concernenti le varie dimensioni della
governance e della sostenibilita. |

Lasciatemi dire, con orgoglio, che la governance di Enel é
particolarmente apprezzéta dal mercato, per Una molteplicita di fattori.
Innanzituito, p'ér il ruolo esercitato in concreto dal Consiglio di
Amministrazione quale garante e responsabile della definizione,
approvazione e monitoraggio periodico delle linee strategiche di
Gruppo; nonché a presidio del robusto siétema di controllo interno
e di gestione dei rischi adottato. Senza dimenticare profili ulteriori,-'

quali: (i) il rilevante numero di Amministratori indipendenti designati

“ Tra questi, gli investitori cosiddetti SRI “Socially Responsible Investors® rappresentano I'8,6% del capitale di

- Enel, fermo restando che, nel contesto evolutivo dei mercati, la distinzione tra investitori SR| e investitori

istituzionali “tradizional” & sempre meno marcata,
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dalle minoranze azionarie, (if) l'elevato tasso di partecipazione di tutti
i Consiglieri ‘alle riunioni del CdA e d‘ei Comitati (il 100% nel 2017 per |
il CdA), (iii) gl'i esiti della board revf'ew e il sistema di induction degli
'Amministratori, nonché (iv) la trasparehza dei meccanismi di
remunerazione e incentivazione., |
Tra le prinCipaIi iniziative di governance; ricordo innanzitut_toir
I'approvazione di apposite politiche circa la composizione del
| Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, fondate
su[[a consapevolezza che diversita e inclusione sono due elementi
fondamentali della cultura. aziendale di un Gruppb multinazionale
. come il nostro. Coerentemente con tali politiche, una delle proposte
di modifica dello statuto sociale che oggi Vi sot‘topon[amo pun‘ta a
rendere permanente I'applicazione del principio di equilibrio tra i
genéri‘ per gli organi di amministrazione e controllo di Enel,
| eliminando la clausola fransitoria che ne limita I’applicaZion-e
soltanto per tre mandati. Perché noi non vogliamo essere best
practice a parole, vogliamo esserlo nelle practice. | :
" Enel & un Gruppo multinazionale, che conta 14 societad quotate sui
diversi mercati regolamentati nei vari continenti, con la presenza di

diverse minoranze azionarie, talvolta rilevanti: caratteristiche che

con’mbwscono a rendere il Gruppo Enel un caso straordmarm ne
panorama globale della governance societaria. Per render
ancora piu trasparente | Operatlwta del Gruppo, & stato realizzato un

-progetto ambizioso, che ha portato alla condivisione, da parte di tut
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le societa quotate che ne fanno parte, di specifiche Guidelines che
individuano i principi su cui si fonda la corporate governance del
Gruppo stesso. Queste Guidelines identificano principi applicativi
comuni in materia di conflitto di interessi degli amministratori e
operazioni con parti correlate, che risultano applicabili in modo
uniforme, in quanto compatibili con gli ordinamenti giuridici dei Paesi

di presenza delle diverse societa.

2 L’Enel del futur@ la nostra visione
L'Enel del futuro la stiamo costruendo oggi: /eadership nelle fonti
rinnovabili e nelle reti, sempre piu digitali, per sostenere 'offerta di
servizi innovativi che abbiano al centro l'interesse dei nostri clienti, in
una visione strategica che vede innovazione e digitalizzazione come

fattori abilitanti, insieme naturalmente con I'efficienza operativa.

» Conclusioni | |
Prima di passare la parola al’Amministratore Delegato, desidero
ringraziare i colleghi del Consiglio di Amministrazione, del Collegio
Sindacale e il Magistrato della Corte dei Conti per 'I’impegno profuso
e la professionalita con la qualé contribuiscono — nello scrupoloso
rispetto della distinzione dei ruoli loro affidati — al raggiungimento degli
obiettivi della nostra societa.

- Un sincero ringraziamento non pué che andare ai circa 63.000

colleghi nel mondo, che ogni giorno ci aiutano a costruire tutto cid
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cui oggi parliamo. Se mi dovessero. chiedere “Qual é la nosira
energia?”’ (What’'s your power?) non esiterei a rispondere: le
nosire persone. Sono loro 'elemento chiave della nostra strategia,
in loro risiedono il bagaglio di -%alento, competenza, capacita di
apprendere, di relazionarsi agli altri e di cambiare, che dobbiamo

sempre tenere presenti per continuare a crescere e progredire.
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