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RELAZIONE TLLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI ENEL GREEN
POWER 5P.A RELATIVA ALLA SCISSIONE PARZIALE NON PROFORZIONALE DI
ENEL GREEN POWER 5.P.A. IN FAVORE DI ENEL S.P.A.

Signori Axonisti,

la presente relazione illustra, sotto il profilo gluridico ed economico, la scissione parziele non proporzionale
di Enel Green Power S.p.A. (“Enel Green Power” o la “Scissa”) in favore di Enel 5.p.A. ("Enel” o Ia
“Beneficiaria™), descrivends gli elementi di cui si compone il progetto di scissione approvato dai Consigli di
Amministrazione di Enel Green Power ed Enel in data 17 novembre 2015 (il “Progetto di Scissione™), in
conformith a quanto disposto dagh arit. 2506-fer & 2501-guingudes cod. civ. e-dall'art. 70, comma 2, del
Regolamento approvato con deliberazione Consob n. 11571 del 14 maggio 1599, come SUCCESSIVAmente
modificato (il “Regolamento Emittenti™), nonché dallo Schema n. 1 dell’Allegato 34 del medesimo
Regolamento Exittenti,

1. PREMESSA

L'operazione descrinta nella presente relazione consiste in una scissione parziale non proporzionale di Enel
Green Power in favore della controllamte Enel, ai sensi dell'art. 2506-bis, comma 4, cod, civ. (la
“Scissione™), che prevede:

- I'assepnarione da parte di Enel Green Power in favore di Enel del Compendio Scisso {come definito e
descritto in dettaglio al successivo Parsgrafo 5.1.), essenzialmente rappresentato () dalla
partecipazione totalitaria detenuta dalla stessa Enel Green Power in Enel Green Power Intemational
B.V., holding di diritto olandese che detiene partecipazioni in societd operanti nel settore delle energie
rinnovahili nel Mord, Centro e Sud America, in Europa, in Sudefrica e in India, e (1) attivitd, passivitd,
contratt, rapport giaridici, connessi a tale partecipazions;

- il mantenimento in capo ad Enel Gresn Power di tutti i restanti elementi patrimeniali diversi da quelli
che fanmo parte del Compendio Scisso (e quindi, essenzialmente, le attivitd jtaliane e le residue
limitate partecipazioni estere). '

Alla Data di Efficacia della Scissions (come definita &l successivo Paragrafo 8), la quota del capitale sociale

di Enel Green Power corrispondente al Compendio Scisso sard concambiata in applicazione del Rapparto di

Cambio definito &l successivo Paragrafo 6; le azioni Enel emesse a servizdo del concambio di Scissione

saranno destinate ai soci di Enel Gresn Power secondo il criterio i assegnazione non proporzionale indicato

nel medesimo Paragrafo 6. In virth di tele assegnazione non proporzionale, tutte le azioni Enel Green Power
detenute da azionisti diversi da Enel saranno concambiate con azioni Enel, mentre Enel concambierd solo
perte delle azioni dalla stessa detemute in Enel Green Power; queste ultime sarannc contestusimente
annullate in ossequio a quanto disposto dall’art. 2504-fer, comma 2, cod. civ., come richiamato per la
scissione dall'art. 2506-rer, comma 5, cod. civ., senza procedere alla loro assegnazions. Per 1"effetto, alla

Data di Efficacia della Scissione: (7} la Beneficiaria aumenterd il capitale socizle nella misura indicata nel

successivo Paragrafo 6; (i) tutte le azioni Enel Green Power concambiate con azioni Enel seranno annollate,

con conseguente riduzione del capitale sociale della Scisse; e (1) Enel risulterd "unico socio di Enel Green

Power, mentre tutti gli altrl soci della Scissa diverranno azionisti di Enel. Per maggior informazioni sul

Rapporto di Cambio e sulla non proporzionality della Scissione si veda quanto illustrato af suctessivi

Paragrafi 4 e 6,

L*efficacia della Scissione & comungue subordinata, oltre che al completamento del percorso societarie, alla
Condizione Sospensiva (come definita nel successivo Paragrafo 11), rappresentata dalla circostanza che il
valore di lquidazione complessivo delle azioni Enel Green Power in relazione alle quali dovessero essere
validamente esercitasi i1 Diritto d Recesso e il Dirtto di Vendita (come definiti al successivo Paragrafo 107
non sia superiore a Euro 300.000.000 (trecentomilioni/00). '
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La Condizione Sospensive si infenderé ugualmente realizzata — anche in caso di superamento del limite
sopra indicato — qualora Enel, entro 60 glornl di calendario dall'ultima lscrizione presso il Registro delle
Imprese di Roma delle delibere assembleari di approvazione della Scissione ex art. 2502 cod. civ., dichiari la
sua intenzione di procedere comungue all'acquisto di tutte le aziond per le quali sono stati esercitati i diritti di
cui sopra.

Come diffosamente illustrato nel prosieguo, |'operadone & volta a dare corso ad una complets integrazions
del settore delle energie rinmovabili all*interno del Gruppo Enel.

I due grafici che seguono illustrano |'assetto societario del Gruppo Enel prima e a seguito del completamento
della Scissione, assumendo che: (a) "attuale assetto proprietario di Enel Green Power ed Enel non subisca
variazioni sino al perfezionamento della Scissione; e (b) nessuno degli azionisti Enel Green Power eserciti il
Diritto di Recesso o il Diritto di Vendite.

Oggi Post-operazions
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Alla Data di Efficacia della Scissione le azioni Enel Green Power cesseranno di essere negoziate sul Mercato
Telematico Aronario organizzato & gestito da Borsa Italiana S.p A, (“MTA") e sul sistema elettronico di
negordazione continua spagnolo (Sistema de Inferconexidn Bursdtil, SIBE).

1. DESCRIZIONE DELLE SOCIETA PARTECIPANTI ALLA SCISSIONE

2.1. Societa scissa: Enel Green Power S.p.A.

211 Dgif Socigtari

Enel Green Power 5.p.A., societd per azioni di diritto itmliano con azioni quotate sul MTA & sul sistema
elettronico & negoziarione continua spagnolo (Sistema de Inferconexidn Bursdril, SIBE), & soggetta
all*attivitd di direzione e coordinamento di Enel ai sensi dellart. 2497 e s=. cod. civ.

Enel Green Power ha sede lepale in Roma, Viale Regina Margherita, 125, Codice Fiscale ¢ Registro delle
imprese di Roma n. 10236451000, F.E.A. di Romea n, 1219253, Partita IVA n. 10236451000, Alla data della
presemie relarione, il capitale sociale di Enel Green Power & di Euro 1.000.000.000 iv., soddiviso in n
5.000.000.000 azioni ordinarie aventi valore nominale pari a Euro 0,20,

i
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2.1.2. Oggetto Spciale

Enel Green Power ha per oggetto sociale 'esercizio e lo sviluppo dell'attivitd di produzione e vendita di
energia elettrice generata da fonti rinnovabili. A tal fine Enel Green Power, direttamente o indireftaments
tramite societh controllate o partecipate, pud operare in Italin ¢ all*estero e svolgere qualsiasi alra attivita”
connessa, stumentale, affine, complementare o comungue utile per il conseguimento dall*ogpetio sociale,
Enel Gresn Power pub, inoltre, svolgere aftivith di ricerca, consulenza ed assistenza in futti i settori atinent
I"oggetto sociale, nonché qualungue altra attivith che consenta una migliore utilizeazione e valorizzazione
delle strutture, risorse e competenze Impiegate.

Ensl Green Power pud altresi svolgere direttamente, nell'interesse delle societd comtroflate o delle
partecipate, ogni aftivitd connessa o strumentale rispetto all'attivitd propria o a quelle delle pariecipate o
controllate medesime.

Per il conseguimento dell'oggetto sociale, Enel Green Power pud, in definitiva, compiere tutte le operazioni
che risultino necessarie o wili in finzone strumentale o comungue connessa

2.1.3. Consigiio di Amminisirazions

It Consiglio di Amministrazione di Enel Green Power artualmente in carica & stato nominato dall’assemblea
degll axjonist del 24 aprile 2013 ed & stato successivamente integrato (7) dall'assemblea degli azionist dell'8
maggic 2015, mediante la nomina di tre amministratori, precedentemnente cooptati dal Consigho di
Amministrazione in sostituzione di altrettanti amministrator dimessisi e (i) del Consiglio di
Amministrezione del 16 giugno 20135, mediante cooptazione di un amministratore, in sostitirdone di un altro
amministratore dimessosi nel mese & maggio 2015; la nomina di quest'ultimo amministratore verrd proposta
all"assemblea degli azionisti in sade ordinaria comvocata per il giomo 11 gemnaio 2006, 1 Consiglio di
Amministrazione rimarm in carica fino alla data dell*assemblea convocata per I'approvazione del hilancio
relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2015, Alla data della preseate relazione, il Consiglio di
Amministrarione di Enel Green Power & composto dai seguenti membri:

Mome Carica
Alberto De Paoli Presidante
Francesco Venturini Amministratore Dclagﬂ;n e Direttore Generale
Luca Anderlini Consigliere ¥
Carlo Angslici .. Consigliere ™
Ludovica Parodi Bargia Consigliere
CHovarni Battista Lombardo Consigliers
Giovanni Pietro Malagnino Consigliere
Paola Muratario Consigliere ™
-




Francesca Romana Napolitano Consigliere

Luciana Tarozs Consigliere

! g mministraiore indipendinte o senai degl arn. 147-rer, comma 4, & 148, oomma 3, del Deceto Legishstiva 24 fsbbraso 1998, 0
5%, come suecessivaments modificso (il *Testo Unico della Finanza™), noeché dell*art. 3 del Codice di Antodiscipling delle societh
quotste ¢ Jell'art. 37 dells delibers Consob e 16151, del 26 oitobes 2007 (Regolamendo Mercati),

2.1.4. Comitat! del Consiglio di Amministraziane

I comitati costituiti all'interno del Consiglio di Amministrazione di Enel Green Power sono il Comitato pes il

Controllo e Rischi, il Comitato per le Nomine ¢ le Remunerarioni e il Comitato Parti Correlate. In

particolare:

- il Comitato Controllo e Rischi, @ composto da tre amministratori pon esecutivi & indipendenti:

Giovarni Battista Lombardo (Presidente), Luclana Tarozi e Giovanni Pietre Malagnino. Il comitato

ha il compite di supportars, con un'adeguata attivita istruttoria, di natura propositiva e consultiva, le

velutazioni ¢ le decisioni del Consiglio di Amministrazione relative al sistema di controllo interno e di

gestione dei rischi, nonché quelle relative all*approvezione delle relazioni finanziarie periodiche.

; Sl i : arioni, & composto da tre amministratord non esecutivi e
mdlmdmti t’.‘.nr]n.!mmlm M:dmte}. Luca Anderlini e Paola Muratorio. Il comitato ha il compito
di assistere {1 Consiglio di Amministrazione con funzioni istruttorie, di natura propositiva e consultiva,
nelle valutazioni e decisiond relative alla dimensione e alla composizione del Consiglio stesso, nonché
mediante la formulazione di proposte in merito alla politica per la remunerazione degli Amministrator:
& dei Dirigenti con responsabilitd strategiche. 11 comitato, noltre, nell’ambito delle sue funzioni
elabora, sottopone al Consiglio di Amministrazione e monitora |'applicarione & sistemi di
incentivazione rivolti al management, ivi inclusi eventuali piani di remunerazione basati su azioni.

- il Comitato Parti Correlate & composto da tre amministrator non esecutivi & indipendenti: Carlo
Angelici (Presidente), Luca Anderlini ¢ Giovanni Pietro Malagnino, 11 comitato ha il compito di
svolgere le funzioni previste dalla normativa Consob di riferimento e dall'apposita procedura Enel
Green Power per la disciplina delle operazioni con parti cormrelate, con particolare riguardo al rilascia
di un motivato parere sulle singole operazioni rilevant & fini della ;:rnm&'lnmede.sm

Le funzioni di Dirfgente preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Enel Green Power sono
svolte dal Responsabile della Funzione “Administration, Finance and Control” di Enel Green Power, Giulio
Antonio Carone,

2.1.6. Collegio Sindacale

Il Collegio Sindacale di Enel Green Power, nominato dall'assemblea degli azionisti del 13 maggio 2014,
rimarré in carica fino alla data dell*assemblea convocata per 'approvazione del bilancio relativo all*esercizio
chiuso al 31 dicembre 2016. Alla data della presente relazione, il Collegio Sindacale & composto dai seguenti

et
MNome Carica
Franco Fontana Presidente

—_—



Maria Rosaria Leccess Sindaco Effettivo
Giuseppe Ascoli Sindaco Effettivo
Anna Rosa Adiutori ' Sindaco Supplente
Pietro La China Sindaco Supplente
Alessio Temperini Sindaco Supplente

2.2, Bocieth beneficiaria: Enel S.p.A.

221, Dali Bacietari

Enel S.p.A., societd per azioni di diritto italiano con azoni quotate sul MTA, ha sede legale in Roma, Viale
Regina Margherita 137, Codice Fiscale ¢ Iscrizione presso il Registro delle imprese &i Roma n.
00811720580, RLE.A. n. 756032, Partita IVA n. 00834061003, Alla data della presente relarione, il capitale
sociale di Enel & di Euro 9.403.357.795 iv, suddiviso in n. 9.403.357.795 azioni ordinarie aventi valore
nomisale pari a Eure 1,00,

222 Ogpgetto Sociale

Enel ha per opgetto ["assunzione e 1a gestione di partecipazioni ed interessenze in societd ed imprese italiane
o straniere, nonché lo svolgimento, nei confronti delle societd ed imprese controdlate, di funzioni di indideeo
strategico e di coordinamento sia dell'assetio industriale che delle attivith dalle stesse esercitate,

Enel, attraverso societd controllate o altrimenti partecipate, opera in particolare: a) nel settora dell'enerpia
elettrica, comprensive delle attivith di produzione, imporazione ed esportazions, distribuzions & vendita
nonché di Trasmissione nei limiti delle narmative vigenti; b) nel settore energetico in generale, comprensivo
dei combustibili, nel settore idrico ed in quello deila tutela dell’ambiente; ¢) nei settori delle comunicazioni,
telematica ed informatica ¢ dei servid multimediali ed interattivi; d) nei settori delle stnutture a rete (energia
eletirica, acqua, gas, teleriscaldamento, telecomunicezioni) o che offrano comunque serviz urbani sul
territorio; e) in altri seftori aventi comungue attinenza o contiguitd con le attivitd svolte nei settori sopra
considerat], che consentane una migliore wtilizzazione e valorizzazions delle strumure, risorse & competenze
impiegate nei suddetti settori & che consentano une proficus wilizzazione dei beni prodotti e del servid resi
nel medesimi settord; £) nello svolgimento di artivitd di progettazions, costrurione, manutenzione e gestione
di impianti; anivitd di produzions & vendita di apparecchiature; attivita di ricerca, consulenza ed assistenza;
nonché attivitd di acquisizione, vendita, commercializzazione e “trading” di beni e servizi, attivith tutte
riferite ai settori di cui alle precedenti lettere &), b), €), d).

Enel pub altresi svolgere direttamente, nell'interesse delle societd partecipate o delle controllate, ogni attivita
connessa o stumentzle rspetto all'attivith propria o & quelle delle partecipate o comtrollate medesime.
Inoltre, per il conseguimento dell'oggetto sociale Enel pubd altres] complere tutte le operazioni che risuliino
necessarie o utili in finzione strumentale o comunguee connessa.

2.2.3. Consiglio di Amministrazions

Il Consiglio di Amministrazione di Enel, nominato dall'assemblea degli ezionisti del 22 magpio 2014 e
successivamente integrato dallassemblea degli azionisti del 28 maggio 2015, mediame nomina di un nuovo
Emminisiratore in sostituzions di un amministratore precedentemente dimessosi, rimarra in carica fino alla
data dell'assemblea convocata per ["approvazione del bilancio relative all’esercirio chivso al 31 dicembre

S
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2016. Alla data della presente relazione, il Consiplio di Amministrazione di Enel & composto dai seguenti

Nome Carica

Maria Patrizia Grieco Presidente

Francesco Starace Amministratore Delegato e Direttore Generale
Alfredo Antouioszd Consigliere @

Alessandro Banchi Consighiere ¥

Albérto Bianchi Consigliere *

Peola Girdinio Consigliers @

Alberto Pera Consigliere ™

Anma Chiara Svelto Consigliers @

Angelo Taraborrelli Consigliere

[ Amminictratore indipendente ad sensi degli artt. 147-ter, comma 4, ¢ 148, comma 3, del Testo Unico della Finmza,
¥ Amministratore indipendsme i sensi degli et 147-ter, comma 4, e 148, comma 3, del Testo Unioo defls Finmzs, monché
dedl’art. 3 ded Codice di Autodiscipling delle socisth gaotsie.

224 i 5 i
1 Comitati costituiti all'interno del Consiglio df Amministrarione di Enel sono il Comitato Controllo e

Rischi, il Comitato per le Nomine e le Remunerazioni, il Comitato Parti Correlate e Il Comitato per la
Corporate Governance. In particolare:

il Comitate Controlla & Rischi & composto da quattro amministratori indipendenti: Angela Taraborrelli
(Presidente), Paola Girdinio, Alberto Pera e Anna Chiara Svelto. I comitato ha il compite di
supportare, con un’adeguata attivitd istrattoria, di naturs propositiva e consultive, le valutazioni e le
decisioni del Comsiglio di Amministrarione di Enel relative al sistema di controllo intemo e di
gestions def rischi, nonchéd quelle relative all’approvazione delle relazioni finanziarie periodiche.

il Comitato per le Nomine e le Remumerarioni & composto da quattro amministratori indipendenti:
Alessandro Banchi (Presidents), Pacla Girdinio, Alberto Pera & Anna Chiara Svelto. Tl comitat ha il
compito di assistere il Consiglio di Amministrazione di Enel con funzioni istruttorie, di natura
propositiva ¢ consaltiva, nelle valutazioni e decisioni relative alla dimensione ¢ alla composizione del
Consiglio stesso, nonché alla politica per la remunerezions degli Amministratori e dei Dirigenti con
respansabilith strategiche. I comitato, nell’ambito delle see funziond, elabora, sottopone al Consiglio
di Amministrazione e monitora |'applicazions di sisternd di incentivazione nwhalmmmgemm‘ ivi
inclusi eventuali piani di remunerarione basati su azioni,
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- 1l Comitato Panti Comelate & composto da quattro amministratori indipendenti: Alberto Bianchi
{Presidente), Alfredo Antoniozsd, Alessandro Banchi e Angelo Taraborrelli. I comitato ha il mfnpim
di svolgers le funzioni previste dalla normative Consob di riferimento ¢ dall*apposita procedura Enel
per la disciplina delle operarioni con parti correlate, con particolare ripuardo al rilascio di un motivato
parere sulle singole operazioni rilevanti ai fini della procedura medesima.

- Il Comitate per la Corporale Governance & composto da tre amministratori: Mara Patrisa Grieco
(Presidante), Alfredo Antoniozz, Alberto Bianchi. 1] comitato ha il compito di assisters il Consiglio di
Amministrezione di Enel con fonsdond istruttorie, di matura propositiva @ consultiva, nelle valtazioni e
decisfoni relative alla corporate governamce di Enel e del Gruppo e alla responsabilitd sociale
d'impresa.

2.2.5. Dirigente preposto alla redazione dei documenti confabili

Le funzioni & dirfjgente preposto alla redarione dei documenti contabili societari di Enel sono svolte dal

responsabile della funzione “Adminisiration, Finance and Control” di Enel, Alberto De Paoli.

2.2.6. Collegio Sindacale

1 Collegio Sindacale di Enel, nominato dall'assemblea degli azionisti del 30 aprile 2013, rimarra in carica
fing alla data dell’assemblea convocata per I'appeovazione del bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2015. Alla data della presente relazione, il Collegio Sindacale di Enel & composto dai sepuenti
membiri:

Nome Carica

Sergio Duca Presidente

Lidia D" Alessio Sindaco Effettivo
Gennaro Mariconda Sindaco Effettivo
Giulia De Martino Sindaco Supplente
Pierpacle Singer Sindaco Supplente
Franco Tuting Sindaco Supplente

3. DESCRIZIONE DELLE ATTIVITA DELLE SOCTETA PARTECIPANTI ALLA SCISSIONE
3.1, L*attivith di Enel Green Power

Enel Green Power & |a societd del Gruppo Enel interamente dedicata allo sviluppo ¢ gestione delle attivitd di
generazone di energia da fonti rinnovabili a livello internazionale, presente in Europa, nel continente
americano, in Africa e in Asia.

In particolare, al 30 settembre 2015, Enel Green Power opera con 76] impianti operativi nel continents

europen, Emericanc, africanc e asiatico, con una potenze installata di 10,6 GW, suddivisa fra eolico, solars,
geotermico, idroelettrico & biomasse,

-




332, L'attivith di Enel

Enel opera attraverso societd conirollate o altrimenti partecipate, in particolare nel settore dell’energia,
svolgendo, quale holding di contrallo, diverse attivith direttamente o indirettamente connesse a tale settore.

Al 30 setternbre 20135, il Gruppo Enel opera in olire trenta Paesi, in quattro continenti, dispone di implanti di

generazione (termoeletiric], idroeletiricl, nuclear], peotermicd, eolicl, fotovoltaici & da altre fonti rinnovabili)

con una capacitd installata nettz di circa 89 GW e distribuisce eletiricits e gas su una rete & cirea 1,9 milion
di chilometri,

Con 61 milioni di utenze nel mondo, il Gruppo Enel registra la pill ampia base di clienti rispetto ai suoi
competitars europei € 5i situa fra i principali operatori elettrici in Ewropa, in termind di capacitd installata &
reported EBITDA.

4, ILLUSTRAZIONE DELLA SCISSIONE E MOTIVAZIONI DELLA STESSA
4.1. Motivarioni strategiche ¢ industriali della Scissione

Alcuni fenomeni stanno profondamente mutando il paradigma energetico a fivello mondiale: aumento della
domanda di energia puidata dalla crescita economica e dal processo di urbanizrarione nej Paesi emergenti,
elevata volatilita dei prezzi delle commodiies, crescente competitivitd delle fonti rinnovabili, sviluppo delle
nuove tecnologie, efficiensa energetica, magpiore attensone & sensibilith verso 1 temi ambientali,

In guesto * " il settore delle rinmovabili ha assunto un ruolo sempre pidt predominante, sia per la
crescente competitivith delle tecnologie meno mafure - eolico ¢ solare — innescats dal rapido progresso
tecnologico, sia per il contributo offerto al modello energetico in oftica di sostenibilitd ambientale.

Le grandi wrilities si erano mosse per cogliere lo opportunita offerte dal business delle rinnovabili, attraverso
Ia costituzone di societd interamente dedicate allo sviluppo e alla gestione di impianti fonovebili, In questo
contesta, nel 2008 Enel eveva creato Enel Gresn Power, veicolo societario nel guale ha concentrato le
attivitd di produzione di energia da fonti rinnovabili, procedendo alla sua successiva quotazione in borsa nel
2010, .

Nel corso degli ultimi anni, si sono evidenziati numercsi segnali di cambiamento del suddetto modello
energetico, inmescato inirialmente dal rapido sviluppo su larga scala delle fonti rinmovabili, con le
conseguenti tematiche connesse alla necessitid di adeguamento delle reti. A cid si & accompagnata la
comparsa di muovi fenomeni quali, tra gli altrd, la genemasione distribuita, I'efficienza energetica, le auto
elettriche e |™energy storage™, che stanno sempre di pill determinando una trasformarione radicale nei
comporiamenti dei consumatori, sempre pifl attivi sia come “produttori™ di energia che come “gestori™ della
propria domanda elettrica. Su cid si innesta anche il bisogno di sviluppare nuove tecnologie che permettano
al sistema eletirico di’evolvere verso un modellc maggiorments integrato tra le fontl di generazione
convenzionali ¢ quindi programmabili e quelle rinnovabili, settore quest’ultimo che continua ad essere
caratterizzato da um elevato taszo di crescita a livello globale,

Tale crescits si manifests principalmente attraverso due diretirici, Da un lato, nel mercati emergenti
(caratterizrati da crescita economica ed elevato processo di urbanizrasione) le rinnovabili rappresentano la
risposta pill rapida all’aumento della domanda di energia elettrica. Dall'altro, anche nei mercati maturi
esistono opportunith & sviluppo per le rinnovabili, supportate da un processo di progressive smantellamento
di capacita di generazione convenzionale (quali ad esempio relativa agli impianti a carbone) & sostituzione
con nuova capacith rinnovabile, soprattutio da fonte eolica e solare, caratterizzata da tempi rapidi di messa in
esercizio, contemuti rischi di esecuzione & costi competitiv, :

La sempre maggiore necessith &i integravione tra le font rinmovehbili e quelle tradizionali, le retl di
distribuzione ed il mercato (“sistema unico integrato™), sta portando rapidamente ad un emmodernamento
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della rete eletirica, attraverso la digitalizzazione e gli “smart meter”, trasformande di farto le whilities
energetiche come Enel da semplici produttori e distributori di energia a fornitori di servizi e ottimizzaton di
sistemni. Questo fenomeno sta facendo emergere nuove opportunita di business che le wilities saranno pronte
& cogliere solo se si poslzoneranno quali operatori globali & integrati nel sistema elettrico.

All'interno i questo contesto il Gruppo Enel risulta essere ben posizionato lungo le direttrici del nuove
modello, essendo uno del pochd operatori globali del settore nonché une dei pil diversificati dal punto di
vista tecnologice e dotato di una base client! di oltre 60 milioni, Inclire, il Gruppo & ottimaments posizionato
per cogliere le numerose opportunith di crescita a livello globale, facendo leva sulla propria elevata
diversificarions geografica. Infatti, & presente in tutte le peografie carafterizzate da rilevanti prospeitive di
crescita, in ultimo in crdine di tempo il continente asiatico, dove il Gruppo ba recentemente stabilito una
base con |'ingresso nel mercato indiane delle rinnovabili.

Megli ultimi anni Enel Green Power ha raggiunto importasti nm:ltaﬂmaupemm :hamau—ﬁmm
centrando i propri obfettivi di crescita ed internazionalizzazione. Infatti, dalla quotezions ad oggl, s &
osservata una crescita dell’&2,7% della capacité installats finnovabile, da 5,8 GW ai 10,6 GW attuali, e del
38% dell’ERITDA, da 1,3 miliardi di Euro nel 2010 (I"8% dell’EBITDA del Gruppo) a 1,8 miliardi di Euro
attesi per il 2015 (il 12% dell'EBITDA del Gruppo), accompagnata da una présenza internazionale (espressa
in percentuale rispetio &lla capacith installata) salita dal 54% del 2010 all’attuale circa 70%.

A fronte delle consistenti opportunitd di mercato e in linea con la crescente focalizmzione sulle energie
rinnovabili, per il prossimo arco di plano & previsto un aumento degli investimenti di sviluppo nelle energie
rinnovabili, che dovrebbero attestarsi inforno al 50% degli investimenti di crescita del Gruppo Enel.

Il processo di completa integrazione del busimess rinnovabili & coerente quindi con la strategia di sviluppo
del Gruppo Enel e presenta significative motivaziond, oltre che strategiche (come descritto sopra), anche
industriali & finanrare, offrendo opportunitd di creazione di valore.

Le motivazioni industriali si innestano su due principali direttrici: la crescita e I'integrarions in senso stretto.

Il primo macro-filone permetterebbe una maggiore creazione di valore per il Gruppo attraverso la possibile
ulteriore  accelerazione degli investimenti ¢ I'implementazione della strategla & Adotive PorgfBlio
Managemens. In un contesto in cul l& capacitd ormai dimostrate da Enel Green Power sia in materia di
sviluppo di progetti, sia in materia di loro realizzazione, eccedono 1a sua capacitd di investimento in ottica
“stand-alone™ (per preservare |a soliditd patrimoniale defla societd) e in ragione della capaciti finanziaria del
Gruppe Enel, la completa integrazione tra Enel ed Enel Green Power permetterebbe a gquest'ultima &
realizzare iniriative di crescita addizionali pel business rinnovabili, non sostenibili nell*attuale struttura.
L'accelerazione degli investimenti sl sostanzierebbe in una possibile maggiore allocazione di capitale su
Enel Green Power nell'ordine di 1,3 miliardi di Euro fra il 2018 ed il 2019, che verrebbero impiegati in
progett di sviluppo in Paesi emergenti.

1 secondo macro-filone di creanione di valore & quello dell’integrazione in senso stretto, che si sostanzia
nella realizzerione di sinergie di natura operativa ¢ gestionale, conseguibili attraverso: la capacita di metters
a fattor comune le rispettive competenze aziendall, con consepuenti efficienze di costo; la possibilitd di
gestire congiuntamente diverse filiere produtive, con conseguente ridurione del rischie; I'opportunith &
usufruire della solidita finanziaria del Gruppo.

Un'altra area di possibile efficlentamento / ottimizzazione prevedrebbe una ridurione del rischio “mercham™
nei Paesi / mercati di compresenza Enel ed Enel Green Power, sostanzialmente legata ad un'integrazione
verticale e conseguente gestione accentrata delle coperture e del rischio connesso ad un'ottimizzazione del

pieno di manutenzione a livello integrato del parco rinnovabile e convenzionale ¢ ad una maggiore
competitivit commerciale garantita dalla pestione sinergica degli asset rinnovahili con quelli convenzionali,
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Nell'ottica di Enel Green Power, la Scissione consentird alla societd Scissa di beneficiare di una riduzione
dei costi e oneri (sia in termini di gestione, sia in termini operativi), nonché di una pit elevata flessibilita
organizzativa e gestionale, anche in consegeenza della perdita dello siovus di societd quotata. In particolare,
Enel Green Power porrd in essere un processo di semplificazrione della governance in linea con un obiettivo
di maggiore focalizzazione sul busimess domestico delle energie rinnovabili e di minore complessitd - e,
quindi, maggior velociti e dinamicita - nel processo decisionale e nell’esercizio del controllo strategico,
gestionale e tecnico-operativo. Allo stesso modo, la razionalizzazione delle funzioni e del processi
assicurerd, in ogni caso, alle strutture e funzdoni di Enel Green Power di mantenere la propria elevata
specializarone (sla in ambito produttive che di mercato), in maniera armonica & senza discontinuita
operative. Per altro verso, la separazione del busimess internazionale permetterd 2 Enel Green Power di
concentrere le risorse economico-finanxiarie del proprio core business in Italia,

4.1. Profili ginridici della Scissione

4.2 1, Mhustrazione della Scissione
Al fine di realizzare gii obiettivi indusiriali anzidetti, i Consigli di Amministrazione di Enel Green Power ad
Enel, tenutisi in data 17 novembre 2015, hanno approvato, ai sensi dell'art. 2506-bir e dell’art. 2501-ter cod.
civ., il Progetto di Scissione, che, come detto, prevede la Scissione parziale non propordonale di Enel Green
Power in favore della propria controllante Enel. [I Progetto di Scissione & stato predisposto sulla base delle
simazioni patrimoniali delle societd partecipanti alla Scissione riferite alla data del 30 settembre 2015, che
sono state redatte e approvate — i sensi e per gli effietti dell’art. 2501-quater cod. civ., richiamato in materia
di scissione dall'art. 2506-ter, comma 1, cod. civ. — dai medesimi Consipli di Amministrazione di Enel
Green Power ed Enel che hanno approvato il Progetto di Scissione.
In relazions a quanto precede, si precisa che, ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio e del
criterio di assegnazione non proporzionale delle ezioni in sede di concambio (come meglio descritti nel
SUCCESSIV0 o 6), le societd pertecipenti alfla Scissione si sono avvalse di primari advizor finanziari
indipendenti & di comprovata professionalith, & segnatamente:

- per Enel Green Power, Barclays e Mediobanca; e

- per Enel, Credit Sujsse & JP Margan.
1l Progetto di Scissions, per entrambe le societd partecipanti alla Scissione, sard depositato per 1'iscridone
nel Registro delle imprese di Roma a norma dellaticolo 2501-fer, comma 3, cod. civ., richiamato
dall’articolo 2506-bis, comma 5, cod. civ. '

1 Progetto di Scissione, le situazioni patrimoniali redatte ai sensi dell*art. 2501-quater cod. ¢iv., la presente
relazione ¢ la relazione illustrative del Consiglio di Amministrazione di Enel redatte ai sensi dell'art. 2501-
guinguies cod. civ., la relazione dell’esperto redatta ai sensi dell'articolo 2501-sexies cod. civ.,, nonché i
bilanci dei tre esercizi 2014, 2013 e 2012 delle due societd partecipanti alla Scissions, saranno depositati, da
Enel Green Power ed Enel, almeno trenta giomi prima delle Assemblee straordinarie degli azionist di Enel
Green Power ed Enel convocate per 1'approvazione della Scissione, presso le rispettive sedi sociali e
pubblicati, nei medesimi termini, sui siti internet www.enelgreenpower.com ¢ www.enel.com a norma
dellarticolo 2501-septies cod. civ. richiamato dall’articolo 2506-¢r, comma 5, cod. civ., nonché presso il
meccanismo di stoccegpio autorizzato denominato “NIS-Storage™ (www.emarketstorage.com). Inolire, in
conformitd con quanto previsto dall’art. 2506-ter, comma 2, cod. civ., sard redafta da parte di un esperto
indipendente una relazione di stima del Compendio Scisso, che sard depositata presso il registro dalla
imprese di Roma efo pubblicata mediante deposito presso le sedi sociall @ Enel Green Power ed Enel,
nonché sui siti internet www.cnelgreenpower.com ¢ www.enel.com durante § 30 giomi che precedono le
Assembles straordinare degli arionisti di Enel Green Power ed Ene]l convocate per |'approvazione della
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Scissione, e infine depositata presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato denominato “INIS-Storage™
(www.emarketstorage. com).

Enel Green Power ed Enel redigeranno il documento informativo previsto dall*articolo 70, comma 6, del
Regolemento Emittenti, che verra reso pubblico almeno quindici giorni prima delle Assemblee straordinarie
degli arionisti di Enel Green Power ed Enel convocete per |'approvazione della Scissione, con le stesse
modalita sopra indicate,

Al sensi dell’art. 57, comma 1, lett. a), del Regolamento Emittenti, non & prevista la pubblicazione del
prospetio di quotazione in relazione alla Scissione poiché, come specificato al successivo Paragrafo 5.2, 11
numero di arioni Enel emesse a servizio del concambio di Scissione rappresentano meno del 10% del valore
delle arionl Enel emessze negli ultimi 12 mesi.

Le predette Assemblee straordinarie di Enel Green Power & di Enel, chiamate ad approvere la Scissione,
sano convocete per I'11 gennaio 2016, in unica convocazione.

Dalla data di iscrizions delle relative deliberazioni presso il Registro delle imprese di Roma decorreranne (3)
i sessanta giomni entro cud 1 ereditor] sociali delle due societd potranno presentare opposizione alla Scissione
ai sensi dell*art. 2503 cod. civ., come richiamato dall‘art. 2506-fer, comma 5, cod. civ. & (if) i quindiei giormnd
entro cui i soci di Enel Green Power che non concorreranno all’approvazione della Scissione potranno
esercitare il Diritto di Recesso e il Diritio di Vendita (come illustrato al successivo Paragrafo 10)

A norma dell'art. 47 della Legee n. 428/1990 e successive modifiche e integrazioni, Enel Green Power ed
Enel effettueranno la procadura di informazione e consultarione sindacale in relarione alla Scissione.

A seguito del completamento delle attivitd sopra indicate sard stipulato 1"atto di Scissione.

Per effetto della Scissione, le aziond di Enel Green Power cesseranno di essere negoziate sul MTA, nonché
sul sisterna elettronico di negoziazione continua spagnolo (Sistema de Interconexdidn Bursdril, SIBE).

4 22 Profili lepati all‘esiztenza & wn rapporio di correlazione g

Aj sensj da] repolamento adottato dalla Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e modificato con
delibera n. 17389 del 23 giugno 2010 (1l “Regolamento OPC") e della procedura in materis di operazioni
con partl correlate, approvata dal Consiglio di Amministrazione di Enel Green Power in data 1° dicembre
2010, successivemente modificeta da ultimo in data 3 febbraio 2014 (la “Procedura OPC™), la Scissions
costitdsce per Enel Green Power un'operazione di “maggiore rilevanza™ con una parie correlata. Enel,
infatti, esercita su Enel Green Power un controlle di dictto ex art. 2359, comma 1, 0. 1, c.c. g arl 93 de]
Testo Unico della Finanza. Alla luce di quanto precede, il Consiglic di Amministrazione di Enel Green
Pawer ba approvato il Progetto di Scissione previo motiveto parere favorevole del Comitato Parti Correlate
di Enel Green Power sull’interesse di quest'ultima al compimento dell’ operazione, nonché sulla convenienza
e sulle corretterza sostansale delle relative condizioni.

Nella specifico, la Scissione & stata sottoposta al Comitato Parti Comrelate di Enel Green Power (il
“Comitato Parti Correlate™) il quale ha provveduto al suo esame con il supporto degli advisor finansiar
indipendenti Lazard e Prof. Enrico Laghi, nonché dell’advisor legale indipendente Prof. Agostine Gambino;
questi sono stati individuati in virth della loro comprovata capacitd, professionalith ed esperienza in
operezon] analoghe o similari,

Alle rivnioni del Comitato Parti Correlate sono statl invitati &, di norma, hanno partecipato, anche gli altr
amministrator] indipendenti di Enel Green Power (Giovanni Battista Lombardo, Paola Muratorio e Luciana
Tarozz), &l fine di garantire un'ampia condivisions defle vahitarioni ed analisi demandate al comitato stesso.
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Il Comitato Parti Correlate, ai sensi dell’art. 8, comma 1, lett. b) del Regolamento OPC, nonché ai sensi
dellast. 6 della Procedura OPC, & stato coinvolto nella fase delle trattative e dell’istruttoria, attraverso un
flusso informativo tempestivo, completo e adeguato, che ha consentito allo stesso di essere costantemente
aggiomatoe in relazione all’evoluzione delle attivitd poste in essere. [ flussi informativi hanno rigeardato, tra
1*altro, i principali termini e condizond dell'operazione, la tempistica prevista per la sua realizzazione, il
procedimento valutative proposto, le motivazioni sottostanti I'operazione medesima, nonché pli eventuali
rischi per Enel Green Power e l¢ sue controllate. In questo contesto, il Comitato Pard Correlate ha esercitato
il proprio diritto &i chiedere informazioni e formulare osservazioni, ricevendo proato riscontro alle propeie
richieste ed osservazioni da parte del managemer coinvelto nell’operazione.

Al termine delle proprie attivith, il Comitato Parti Correlate, tenuto conto, tra l'altro, delle risultanze
valutative cui sono addivenuti gli advizor finanziari nominati dal Comitato ed in particolare delle fairmess
gpinion rilasciate dagli stessi sulla congruith del Rapporto di Concambio, in data 16 novembre 2015 ha
emesso il proprioc motivato parere favorevole sull’interesse & Enel Green Power al compimento
dell'operazione, nonché sulla convenienza e la cometterra sostanziale delle relative condiziond,
successivamente trasmesso al Consiglio di Amministrazione di Enel Green Power.

Per una descrizione completa della procedura seguits, nonché delle attivitd svolte dal Comitato Part
Correlate e dei contemiti del parere, si rnviz al Documento Informativo previsio dall’art 5 del Regolamento
OPC, messo a disposizions del pubblico presso la sede sociale & Enel Green Power, in Roma, Viale Regina
Margherita, 125, nonché sul sito intemet della stessa (www.epelgreenpower.com) e sul meccanismo di
stoccaggio autorizzato NIS-Storage (werw.emerketstorage. com ).

Per completerza, si segnala che, per quanto riguarda Enel, I"operazione di Scissione, pur essendo effettuata
con una parte comelats, & esente dall’applicazione dell’apposita procedura per la disciplina delle operazioni
con parti correlate (adottata in conformitd con il Regolamento OPC), in quanto si traita di un'operazione
realizzata con una societd controllata in cul non sussistono interessi significativi di altre parti correlate (ai
sensi dell’art. 14, comma 2, del Regolamento OPC e dell'art. 13.3, lett. d), della suindicata procedura). In
considerazione di quanto precede, per I'approvazione del Progetto & Scissione nen & state richiesto
I"intervento del comitato parti correlate & Enel.

5. DESCRIZIONE DEGLI ELEMENTI PATRIMONIALI OGGETTO DI ASSEGNAZIONE
ALLA SOCIETA BENEFICIARIA

51. Elementi patrimoniali oggetto di assegnazione

Come detto, ]a Scissione verrd deliberata sulla base delle situazioni patrimoniali di Enel Green Power e di
Enel riferite alla data del 30 settembre 2015, allegate al Progetto di Scissione.

La Scissione comporterd "assegnazione della quesi totalith delle partecipate estere e delle attivith finansiarie
di Enel Green Power in favore di Enel, mentre Enel Green Power manterra |e attivité italiane e le residue
partecipazioni estere,

In partimlam.g]ielsm:hﬁ patrimoniali £ | rapporti giuridici inerenti che, per effetto della Scissione,
verranne assegnati alla Beneficiaria sono | seguent (il “Compendio Scisso™):

1}  partecipazione totzlitaria nella societd i diritto olandese Enel Green Power Intemational BV,

2)  credito finanziadio a breve termine vantato nei confronti della societd Enel Green Power North
America Lid, relativamente & una opererdone di dstrutturazione finanziaria effettuata nel 2014; tale
credito finanziardo risulta coperto dal rischio di cambio mediante un contratto i currency forward,

3) rapporti giuridici relativi alla linea di finsniamento a lunpo termine con Enel Greea Power
International BY; :
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4) rapporti giuridici nei confronti dei sei dipendenti facenti parte del ramo costituente il Compendio
Scisso e conseguenti partite patrimoniali attive & passive ad essi riferite;

5)  garanse rilascizte da Enel Green Power nell'interesse di Enel Green Power International BV e sue

controllate relative alla copertura di talund impegnd assunti.

La descrizione particolareggiata degli elementi patrimoniali attivi e passivi e relativi rapporti gluridici

costitent] il Compendio Scisso che resteranno assegnati alla societd Beneficiaria per effetto della Scissione

& riportata nell* Allegato G al Progetto di Scissione.

In ogni caso, ove la destinexione di attivith o passivita, diritti od obblighi non sia desumibile dal Progetto d

Scissione, i medestmi element si intenderanno assegnati alla Beneficiaria ove siano inerenti al Compendio
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successivamente alla Data di Efficacia della Scissione, rimarranno rispettivamente a beneficio o a carico
della Beneficiaria purché siano inerenti al Compendio Scisso.

La composizione del patrimoni ip netto contabile di Enel e di Enel Green Power, come risultante a seguito

dells Scissione, & riportata in apposite tabelle (denominate rispettivamente “Composizione del patrimonio

netto della Scissa anfe & post Scissione” e “Composizione del patrimonio netto della Beneficiaria ante & post

Scissione™) dportate negli Allegati H e [ al Progetto di Scissione.

Si sagmala, infine, che:

- neli"ambito de]l Compendio Scisso sono ricompresi § repporti contrattuali ad esso afferenti, ivi inclusi {
eapporti di lavoro con sei risorse, come indicati in dettaglio nel Progetto di Scissione;

- gli elementi patrimoniali attivi & passivi e i rapporti giuridici compresi nel Compendio Scisso saranno
quelli effettivamente esistenti alla Data di Efficacia della Scissione, temuto quindi conto anche delle
variazioni che interverranno tra ia data & riferimento della situarions patrimoniale al 30 settembre 2015
della Scissa e la Data di Efficacia della Scissione, in conseguenza della dinamica operativa ariendale.
Pertanto, evenmali differenze nella consistenza di tali elementi e rapporti oggetto del Compendio Scisso,
tra il 30 setternbre 2015 & la Data di Efficacia della Scissione, determineranno 1'iscrizione di una partita
& credite/debito tra la societd Scissa e la societd Beneficiaria.

52, Variazioni del patrimonio netto di Enel Green Power, aumento di capitale di Enel

Le modifiche alla composizione del Patrimonio Netto della Societh Scissa Enel Green Power derivanti dalla

Scissione sono riconducibil a: '

- decremento del capitale sociale, pard a Euro 728.000.000 (settecentoventottomilioni/00), corrispondente
al valore nominale delle axioni anmullate;

- decremento delle Altre riserve, inclusive della quota cordspondente alla Riserva legale attribuibile al
decremento del capitale sociale effettuato, pari a8 Euwro 2936162318 (duemiliardinovecento-
trentaseimilionicentosessantaduemiladuecentodici oo/},

- decremento delle Altre riserve per Euro 6,784,000 (seimilionisettecentotiantaquattromila/0d),
corrispondente alla stima degli oneri aventi natura di costi accessori direttamente attribuibili alla
Scissione, al netto del correlato effetto fiscale.

La seguente tebella illustra la composizione del patrimonio netto contabile di Enel Green Power risultante a

seguito della Scissione.
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Le modifiche alla composidone del Patrimonio MNetto della Beneficiaria derivanti dalla Scissione,
nell'assunto che nessun azionista di Enel Green Power eserciti il Diritto di Recesso oviero il Diritto di
Vendita, sono nconducibili a:

- incremento del Cepitale Sociale, pari a Euro 770.588.712 (settecentosettantamilicnicingue-

mmmanm:nﬂmnmmdﬂdzcmﬂ}. corrispondente al valore nominale delle ardioni di nwova
emissione attribuite & soci di Enel Green Power divers da Enel;

- incremento delle Altre Riserve, pad a Euwro 2302.519.071 (dvemiliarditrecentoduemilioni-
cinguecentodiciannovemilasettanhmo/00), comrispondente all’eccedenza del prezzo di emissione delle
azrioni (par] a 3,988 Euro per azione corrispondente alla quotazione di Borsa dell'azione Enel in data 30
sariembre 2015) rispetto al loro valore nominale;

- decremento delle Altre Riserve, pari a Euro 7.250.000 (settemilioniduecentocinquantarnilafio),
gorrispondente alla stima degli oneri aventi natura di costi accessori direttaments attribuibili alla
Scissione, al netto del correlato effetio fiscale.

La seguente tabella illustra la composizione del patrimonio netto contabile di Enel risultante a seguito dellz
Scissione.
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53. Valori effettivi del patrimonio netto assegnato ad Enel e del patrimonio netto che rimarra a Enel
Green Power

Si artesta, ai sensi defl’art. 2506-er, comma 2, cod. civ,, che: (i) il valore effettivo del patrimonio netto
assegnato a Enel per effetto della Scissione non & inferjore al relativo valore comtabile (che alla data del 30
settembre 2015 & pard a Buro 3.664.162.218 (tremiliardiseicentosessantaguattromilionicentosessantadue-
miladuecentodiciotio00); e (if) il valore effettivo del patrimonio netto che rimarrd a Ensl Green Power per
effetto della Scissione non & inferiore al relativo valore contabile (che alla data del 30 settembre 2015 & pari
a Euro 3.201.050.344 (remiliardiduecentounomilionicinquantamilatrecentoquarantaquatiro/00)

6, RAPPORTO DI CAMEIO STABILITO E CRITERI SEGUITI PER LA SUA
DETERMINAZIONE

6.1. 1 eriterio di assegnazione & il rapporto di cambio

Trattandosi di scissione con assegnarions noa proporzionale, alla Data di Efficacia della Scissione, la quota
de] capitale sociale di Enel Green Power corrispondente 2l Compendio Scisso, costituita da n. 3.640.000.000
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aziomi di Enel Green Power (le “Azioni Enel Green Power portate in concambio™), sard concambiata in

applicazions del Rapporsto di Cambio appresso indicato, secondo le seguenti proporzioni:

() isocidi Enel Green Power diversi da Enel concambieranno tutte le azioni dagli stessi detenute in Enel
Green Power: '

(i) Enel concambierd, invece, solo parte delle sziomi dalla stessa detenute in Enel Green Povwrer,
corrispondenti al numero di Axjoni Enel Green Power portate in concambio, dedotie le Arioni Enel
Green Power portate in concambio dai soci di Enel Green Power medesima diversi da Enel.

Come indicato nel Progetto di Scissione, ai fini della determinezione del predetto numero di Azioni Enel
Green Power portate in concambio di pertinenza, rispettivamente, di Enel e dei soci di Enel Green Power
diversi da Enel, e pertanto del criterio di assegnazione non proporzionale delle azioni di nuova emissione
della Beneficiaria ai soci della Scissa, i Consighi di Amministrarione delle societ partecipanti alla Scissione,
dopo ever esaminato le relazioni del rispettivi advisors finanziari sopra indicati e con il supporto di questi
ultimi, hanno attribuito & detto Compendio Scisso un valore comrispondents al 72,8 per cento del valore
dell'intera Enel Green Power carife Scissions,

I Consigli di Amministrazione di Enel Green Power ed Enel del 17 novembre 20135, dopo aver esaminato le

relazioni dei rispettivi advisors finanziasd sopra indicati e coa il supporto di quest ultimi — nonché, per

guanto riguarda la Scissa, preso atto del motivato parere favorevole del Comitato Parti Correlate — hanno
approvato il ssguente rapporto di cambio: n. 0,486 azioni Enel di nuova emissione per ciascuna Axione Enel

Green Power portzta in concambio (il “Rapporto di Cambic™).

Non sono previsti conguagli in denaro,

Per 1'effetto, alla Data di Efficacia della Scissione, la Beneficiaria aumentera il proprio capitale sociale con

emnissione di massime n. 1.769.040.000 azioni - aventi godimento regolare e valore nominale di Euro 1,00

ciascuna - in favore dei soci della Scissa in applicazione del Rapporto di Cambio, L'importo dell*aumento

del capitale di Enel a servizio del Reapporto di Cambio non potrd essere superiore al valore attribuito al

Compendio Scisso dalla relazione di stima dell’esperto indipendente redatta in conformita con quanto

previsto dall*art. 2506-ter, comma 2, cod. civ.

In particolare:

1) ai soci di Enel Gresn Power diversi da Enel verranno destinate — in applicazione del Rapporto di
Cambio - complessive massime n. 770.588.712 ezioni Enel di nuova emissione, a fronte
dell*annuliamentn, in sede di concambio, di complessive n. 1.585.573.483 exoni Enel Green Power
detemne da tali soci, mentre

by in favore di Enel verranno destinate — e contestualmente anmullate in ossequio & divieto di cui all’arn.
2504-ter, comma 2, cod. civ,, come nchiemato dallart. 2506-fer, comma 5, cod. eiv. —= complessive
. #98.451.288 azioni Enel, a fronte dell’anmallamento, in sede di concambio, di n 2.054.426517
gzioni Enel Green Power da questa detenute.

Tensto conto di quanto precede, alla Data di Efficacia della Scissione il capitale sociale della Beneficiaria

resterd aumentato per massime n, 770.588.712 azoni Enel &i nuova emissione, tutte destinate ai soci della

Scissa diversi da Enel medesima.

Il rumero di azioni Enel di assegnezione potra variare in dipendenza del numero di azioni Enel Green Power

acquistate da Ene] all’esito defla procedura di offerta in opzione e prelarione delle axiotd Enel Green Power

eventualmente opgettio dei Diritti di Vendita e di Recesso (di seguito indicati al Paragrafo 10).

Poiché, alla Data di Efficacia della Scissione, tutte le predette n. 3.640.000.000 adoni Ene] Green Power

rappresentanti la quota del capitale sociale di Enel Green Power comispondente al Compendio Scisso oggetto

di concambio verrenno integralments annullate, a tale data il capitale sociale della Seissa sara ridotto dagli

—
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attuali complessivi Euro  1.000.000.000,00 (unmiliarde/00) 2 complessivi E.urn 2T2.000.000
{duecentosettantaduemilioniAD0), diviso in n 1.360.000.000 (unmiliardotrecentosessantamilioni) azioni
ordinarie del valore unitario di Euro 0,20 (zero/20) ciascuna.

Per affetio del concambio da parte dei soci di Enel Green Power diversi da Enel di tutfe le azioni dagli stessi

possedute in Enel Green Power, e del conseguente annullamento delle stesse, Enel —ad esito della Scissione

- risulterd 1'unico socio della Scissa,

Tl Rapporto di Cambio sard sottoposto al giudizio di congruftd di uno o pid esperti indipendenti & sensi

dell*art 2501-sexies cod. civ., come richiamato dall’art 2506-ter, comma 3, cod. civ.

6.2. Metodologie di valutazione utilizzate ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio e del
_ valore del Compendio Scissn

Al fini dell’analisi valutativa funzionale alla determinazione del Rapporto di Cambio da parte del Consiglio

di Amministrazione, quest ulimo si & avvalso, come sopra precisato, della consulenza degli advisors

finanziar indipendenti Mediobanca e Barclays. Il Consiglio di Amministrazione di Enel Green Power ha

preso atto e farto proprie, ai fini della determinazione del rapporto di cambio, le metodologie di valutazione

ufilizzate da suddetti advisors.

In particolare, in data 17 novembre 20135, gli advisors hanno rilasciato al Consiplio di Amministrazione d
Enel Green Power apposit pareri (e.d. frirness epinion) relativamente alla congruitd, da un punto di vista
finanriario, del Rapporto di Cambio. Le faimess gpinion saranno allegate al documento informativo al sensi
dell’art. 70, comma 4, del Regolamento Emittenti e in conformita all’Allegato 3B del Regolamento stesso
che sarh messo a dispesizione del pubblico nei termini di legge.

1 presupposto fondamentale delle valutazioni effettuate & stato I"individuazione di valori economici relativi e
confrontabili, finzionali alla determinazione del Rapporto di Cambio. E stata quindi dara preminenza
all'omogeneitd e comparabilitd di ogmmo dei metodi adottati rispetto alla determinazione del valore assoluto
delle societh considerate sinpolarmente. Al fine di preservare la cosrenza valutativa =i & quindi tenuto conto
dell’omogeneits dei criteri di analisi & di stima del valore economico delle societd partecipanti alla scissione,
tenendo in conslderazions le specificitd di ognuna ed il fatto che entrambe sono societh con aziond quotate in
mercati regolamentati, Si precisa che ¢ib non ha necessariamente comportato |'utilizze & metodi velutativi
identici per Enel Green Power ed Enel, né I'sttribuzione, per un determinato metodo valutativo, della
medesima rilevanza al fine della valutarione di entrambe le societd, quanto piuttosto l'adozione di criteri e
metodi che rspondane ad una medesima logica valutativa e che risulting pil appropriati, tenuto comungue
conto delle diversith che le caratterizzana, al fine di proporre valord confrontabili per la determinazione del
Rapporto di Cambio. D'altra parte le metodologie prescelte non vanno analizzate singolarmente, ma
considerate come parte di un unico processo di valutazione.

Le vahrarioni sono state effettuste con il fine di esprimere una stima comparativa del valore di Enel Green
Power ¢ di Enel. Esse pertanto devono essers unicamente intese in termini relativi e con riferimento lmitato
alla Scissione & non sl riferiscono in alcun modo & valor assolutf di qualsias] delle societh partecipant alla
scissione, né possono essere considerate rappresentative dei prezzi di mercato attuali o stimati o fitar,

Le vahutarioni delle societh partecipanti alla scissione sono state effettuate in un'ottica stand-alome, ovvero
sulla base dei piani industriali separatamente elzborati da Enel Green Power ed Enel indipendentemente
dall*esito dell*operazione.

In considerazione delle modalita e dei tempi previsti per I"esercizio del Diritto di Recesso e del Diritto di
Vendita, & non essendo possibile quantificame gli impatti futuri, pon si & tenuto conto degli eventuali dirits
che dovessero essere esercitati da parte degli arionisti di Enel Gresa Power che non abbiano concorso alla
deliberazione di approvazions della Scissione. .
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Data i riferimento e documentazione whlizzata

La data di riferimento delle valutezioni effettuate ai fini della determinazions del Rapporto di Cambio
coincide con guella defla presente relazione, sul presupposto che per clascuna delle societd partecipanti alla
Scissions non rsalting essersi verificati eventl, fattl o aft tali da modificare in modo significativo il profilo
patrimoniale, economico e finanziario delle societd stesse, nel periodo intercorrente tra le ultime situazioni
civilistiche & consolidate disponibili e la data della presente relazione.

La documentazione utilizzate af fini della determinazione del Rapporto di Cambie comprende, per Enel
Green Power ed Enel, i segeent] documenti:

fa)
(B}

fel

fd

fe)

-

i

(i

@
(&

hilane civilistici e consolidati di Enel Green Power ed Enel relativi all’esercizo 2014;

relazioni semestrali ¢ trimestrali consolidate di Enel Green Power ed Enel rspettivamente al 30 giugno
2015 ed al 30 settembre 2015,

presentazione del Piano Industriale 2016-2020 di Enel Green Power datata 21 ottobre 2015 e
presentazione del Piano Industriale 2016-2020 di Enel Green Power approvato dal Consiglio di
Amministrazione di Enel Green Power il 12 novembre 2015 (congiuntamente il “Business Plan
EGP™);

presentazione del Piano Industriale 2016-2020 di Enel datsta 3 novembre 2015 e presentarione del
Piano Industrisle 2016-2020 di Enel approvato dal Consiglio di Amministrazione di Enel il 12
novembre 2015 (congiuntamente il “Business Plan Enel™);

proiezioni di dettaglio predisposte dal management di Enel Green Power ed Enel per gl esercizi 2016-
2020 relativamente alle principali grandezze patrimoniali, economico-finanziarie ed operative dei
rispettivi gruppi (inclusivo del dettaglio per principali divisioni / paesi);

projezioni di dentaglio predisposte dal management di Enel Green Power ed Enel relativamente alle
principali grandezze patrimoniali, economico-finanziarie ed operative del rispedtivi gruppi (Inclusivo
del dentaglio per principali divisioni / paesi) per 1"esercizio 2015 (“pre-closing™);

assunzioni economico-finanziarie e operative di lungo periodo predisposte dal management di Enel
Gresn Power ed Enel per gli enni successivi alla durata dei rispettivi Business Plar

dati di indebitamento netto ed altre poste patrimoniali el 30 settembre 2015 utilizzat per 1a stima del
valore del capitale economico a partire dall'Emferprise Falue (cd. “hdgﬁﬂm‘}' . inclusa
1’allocazione tra i diversi paesi e busimess urizs;

informaziond circa 1l sumero di ezioni di Enel Green Power ed Enel alla data della presente relazions;
endamenio in Borss delle azond Enel Green Power ed Enel;

ficerche ed analisi finensdarie su Enel Green Power ed Enel pubblicate da broker e banche di

Si & ftto altresi ricorso ad altre informaziont pubblicamente disponibili, tra le quali:

ricerche, bilanci ed analis relative a societd operanti ned setior] energetico e delle energie rinnovabili; e

i termind & gli andamenti dei corsi di Borsa delfle societd coinvolte in selezionate operazioni precedenti
(segnatamente, EDF / EDF Enerpie Nouvelles e Iberdrola / Therdrola Renovables) riteste comparabili
con quella in esame, in quanto risultanti nell’integrazione tra la societd attiva nel settore delle enesgie
rinnovabili e la rispettiva societd controllante con attivith diversificate nel settore epergetico.
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Limit dell analisi ¢ difficolta di valutazions

Le conclusioni del percorso valutativo seguito devono ad ogni modo essere considerate alla luce di talund

limiti e difficolti di seguito sintetizzati:

1. i defi previsionali e le stime e projezioni economico-finanziarie utilizzate ai fini delle valuterioni
relative presemtano, per loro matura, profili di incertezza circa I'effettiva prevedibilitd della
performance operativa e reddituale futura attesa, anche in relazione a possibili variazioni del contesto
di riferimento;

2 Pelevata volatilitd dell’attuale contesto ded mercati finanziari, suscettibile di cambiamenti significativi
con potenzale impatto su alcune prandezze vahutative inclusi, a titolo esemplificativo, i parametri wtili
per il ealeolo del WACC;

3. I'approccio a “somma delle parti” utilizzato nella metodologia del Discounted Cash Flow ("DCF”) ha
Teso necessata uma complessa allocagions di determinate granderze economico, finandarie e
patrimoniali alle singole attivith oggetto di valutazione;

4. ivolumidi contraftazione osservati per i titoli Enel ed Enel Green Power evidenziano un diverso grado
di lquidita tale da non rendere perfettamente omogenea I"applicazione del metodo delle quotazioni di
Beorsa;

5 nell’applicazione della metodologia dei prezzi obiettivo espressi dalle deerche degli analisti finanziar,
sono stati presi in comsiderazione reporr pubblicati precedentemente all’approvazione dei nuovi
Business Plan Enel Green Power ¢d Enel ¢ le cul stime ed aspettative potrebbero essere diverse, anche
in modo significativo, rispetto al Business Plam recentements approvati dal rispettivi Consighi di
Amministrazioong,

6 le metodologie basate sui multipli di borsa o derivanti da transazioni comparabili non somo state
giudicate rilevanti, in quanto Ja comparabilitd insita nelle societd oggetto di transazione & risultata
inficiata da differenze concernenti principalmente i contest regolator, la dursta e le carafteristiche
degli incentivi, il differente mix geografico ¢ tecnologico ed i progetti di sviluppo rispetto alla capacita
installata,

Descrizione delle metodologie adottale

Le metodologie di valutazione adottate tengono conto della migliore pressi velutativa italiana e
internaronale nel contesto di operazioni della medesima natura, considerando le specificita operative e di
Busiress proprie di Enel Green Power ed Enel. Nel caso di specie, sono state individuate come metodologie
di vahstazione principali:

« il metodo dell’sttualizrarions def fluss] di cassa, applicando il criterio della “somma delle parti®, e

s il metodo delle quotazioni di Borsa, considerando, con esclusivo riferimento ad Ene] Greea Power,
anche i premi csservatl in altre transazioni riconducibili al sstiore delle energle fnnovabili.

L 'analisi del rapporto di cambio risultante dall’asservarione dei prezzi obiettivo dei titoli Enel Green Power
ed Enel pubblicat dagli enalisti finarziar & stata utilizzata come metodologia di controllo.

Metodo dell'atrualizzazione dei flussi df cassa

)
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Il metado in esame, noto anche come DCF, determina il valore di un'azienda o di un"afiivith economica nella
sua globalita sulla hase della capacita della stessa di generare flussi di cassa.

Tale metodologia di valutazions & stata adottata al fine di cogliere lz specificita di Enel Green Power e di
Enel in termini di profittabilith, crescita, livello & rischio e struttura patrimoniale.

La metodologia DCF & stata applicata in base al criterio della “somma delle parti®, ovvero il valore del
capitale economico di ognuna delle societd pantecipami alla Scissione & stato determinato come somma dei
valori delle singole attivith della stessa, intese come entitd economiche valorizzabili autonomamente.

In particolare, tale criterio si basa sull'ipotesi che il valore di un"azienda o di un'ativité economica sia pari
al valore atuale dei flussi di cassa generati in futuro. 11 valore del capitale economico di un’azienda o di
un'attivitd economica & pertanto pari alla somma (i) del valore dei flussi di cassa ates] attualizzati e (i) di un
valore terminale dell'aziends o dell’artivitd sconomica, al netto di (iii) debito finanziario netto, interessi di

FC FT

H
Wm r oy - DF
Eﬂﬂﬁ{ﬂﬂ}' {1+FacC)* i

Dhorvves

W = valore del capitale economico

FCt = flusso di cassa annuale del deposito t

VT = valore terminale

Dt = debito finanziario netto, interessi di terzd e altri aggiustamenti al momento =0
N = numero dei periodi di projezione

WACC = costo medio ponderato del capitale

1l valore terminale rappresenta il valore dell’azienda o dell"attiviti economica opgetto di valutazione al
termine del periodo delle profeziond.

In sede di calcolo del valore terminale, con I"ohiettiva i riflettere e peculiaritd delle anivitd oggetto di
valutazione (a titolo esemplificative, di carsttere geografico, tecnologico & repolamentare), sono state
utilizzate diverse metodologie quali 1a c.d. crescita perpetua, 1a c.d. “anmudty” (crescita per un intervallo di
tempo determinato) e il riferimento alla Regulared Asset Base (nel caso di anivith regolate).

I} valore terminale ottenuto & poi trattato alla stregua di un flusso & cassa addizionale ¢ quindi antualizzato
come tutti gli altr flussi & cassa, al costo medio ponderato del capitale.

1| costo medio ponderato del capitale rappresenta la media ponderata (sulla base della struttura finanziaria
della societd o dell’ attivith economica) del costo delle forme di finanziamento utilizzate (capitabe di rischio e
capitale di debito al netto degli effetti fiscali):

D E

TACD = Ed{l=1) « Kz
( "D-E D=E

Dove:

Kd = costo del capitale di debito
Ke = costo del capitale di rischio
D = capitale di debito
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E = capitale di rischio
1 = aliquota fiscale

In particolare, il costo del capitale di debito utilizzeto rappresenta il tasso di finanziemento & hungo termine
applicabile a societd o aftivitd economiche di simile rischicsitd al netto dell’effetto fiscale. II costo del
capitale di rischio riflette invece il rendimento atteso dall'investitore, temuto conto del rdschio relativo
dell"investimento, calcolato sulla base della teoriz del cosiddetto’ Capiral dsser Pricing Model atraverso la
sepiente formula:

'Ei -'E_’_F{ZRH'-H.’-"

Diove:;

Rf = tasso di rendimento atteso su investimenti privi di rischio

p = coefficients che misura la correladone tra i rendimenti attesi dell'investimento considerato e i
rendimenti attesi de] mercato amonerio di rifermento

Em = rendimento atteso su investiment axionan el mercato sdonaro di nferimento

(Rm -~ Rf) = Premio di rendimento richiesto dal mercato asomario di rferimento (Rm) rispetto ad
investimenti privi di rschio (R1)

In sede di caleolo dal costo medio ponderato del capitale (WACC), i parametri wtilizeati sono stati
individuati specificatamente per paese ¢ asser oloss (generezione, distriburone e vendita di elettricitd) in
funrione delle caratteristiche delle attivith oggetto di vahutarione.

Metodo delle quotazioni di Borsa

1l metodo delle quotazioni di Borsa, permette di identificare il valore economico di una societd con il valore
attribuitole dal mercato borsistico nel quals le aziond della societd sono negoziate. La metodelogia consiste
nel valutare le azioni della societd sulla base del prezzo di mercato ad una certa data oppure della media del
prezeo delle azioni, registrata sul mercato azionario dove le aziond sono negoziate, nel corso di determinati
intervelli di tempo. :

In particolare, la scelta dell"imtervalio di tempo sul quale caleolare la media ded prezzd deve reggiungere un
equilibrio tra la mitigazione di eventuali volatilitd di breve periodo (che renderebbe preferibile un orizzonte
temporale pill lungo) & la necessith di rifieftere le pil recenti condirioni di mercato e situarione della societd
de vahitare (che porterebbe a privilegiare i prezzi pill recenti), Inolire, I"intervallo di tempo prescelto
dovrebbe includere esclusivamente prezz che non siano influenzati da notizie sulla potenziale operazione o
da altre informazioni dalleffetto discorsive ( “wndisturbed”). A tale riguardo, sia per Enel che per Enel
Green Power, non sono stafi considerati nedl’analisi § prezzi successivi al 26 ottobre 2015, ovvero ultimo
giomo di mercato aperto antecedente il comunicato stampa congiunto da parte di entrambe le societd con @l
quale, a sepuito di indiscrezioni di stampa, queste ultime informavano il mereato dell'avvio dzll’esame di
un'ipotesi di integrazione socictaria delle attivitd di Enel Green Power all’interno di Enel.

Mel caso in ezame, il rapporto tra | prezsd di Borsa a cul sono stafi scambiati 1 Gioli Ene] & Enel Green Power
permette pertanto di derivare un Rapporto di Cambio implicito, in funzione dei prezzi osservati nei diversi
orizzonti tamporali considerati. L applicazione del metodo ha portato all"individuarione de] prezzo minimo e
massimo dell*azione Enel Green Power ed Enel nei dodici mesi precedenti alla data del 26 ottobre 2015.
Con esclusivo riferimento a Enel Green Power, nell*ambito dell'analisi dei prezzi di mercato, & stato tenuto
conto anche dei premi, rispetto ai prezzi di mercato stessi, riconcsciuti in selezionate operaziond precedent
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(segmatamente, EDF ( EDF Energie Nouvelles e Iberdrola / Iberdrola Renovabiles) ritenute comparabili con
quella in esame, in quanto risultanti nell'integrazions tra la societd attiva nel settore delle energie rinnovabili
& la rispettiva societd controllante con attivith diversificate nel settore energetico. Si noti che i premi
peservati in dette operazioni sono stati applicati ai prezz di mercato undisturbed misurati su determinati
orizzonti temporali, ricavando un intervello di prezzo per 1'azione Enel Green Power che & stato rapportato al
prezzo di chiusura dell ‘azione Enel osservato in data 26 ottobre 2015, &l fine di ottenere wn intervallo di
velori di rapporti di cambio.

Analisi del prezzi obiettivo dei titoli Enel Green Power ed Enel pubblicart dagli analisti finanziari

La metodologia consiste nell"analisi dei Targer Price degli analisti di ricerca che coprono i titoli Enel Green
Power ed Enel. Cosi come avviene per analisi dei corsi di borsa, i risultati derivanti dall*applicazione di
tale metodologia emengono da un processo logico differente da quello applicato da metodi valutativi di tipo
tradizionale, hasati su esplicite fpotesi del valutatore in merito ai flussi futuri sttesi, alla loro tempistica e
livella di rischiositd, alla strattura del capitale attuale e prospefiica. Tuitavia essi rappresentana
un'indicarione ai fini della determinazions del valore di societd i cud titoli siano quotati in borsa,
completande il quadro dei riferiment] valutativi, L'osservazione dei Targer Price dei titoli Enel ed Enel
Green Power pubblicati dagli analisti finanziari consente di ricavare, per ogmumo dei broker considerat, un
rapporto di cambio implicite.

Coerentemente con quanto evidenziato nella descrizions delle metodologia dei prezzd di Borsa, sia per Enel
che per Enel Green Power, non sono state considerate nellanalisi le ricerche predisposte successivaments al
25 ottobre 2015.

Simtesi dei risultar

Sulla base delle considerazioni e dei limiti descritti in precedenza, si riporiano nella tabella seguente i
risultati ottenut dall*applicazione dei diversi metodi di valutazione sopra indicati ai fini della determinazione
del Rapporto di Cambio.

Determinazione del Rapporto di Cambio

Metodologia di Valutazione Happrctn. oL Lambs
Mimimo Massimo
Metodo dell’attnalizzazione dei flussi di cassa 0.37x 0.54x
Metodo delle quotazioni di Borsa 0.38x% 0.51x
Metodo delle quotazioni di Borsa con riferimento a premi in 0.47x 0.57%
operazioni comparabili
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Analisi dei prezzi obiettivo pubblicati dagli analisti finanziari 0.28x 0.57x

1l Consiglio di Amministrazione di Encl Green Power, & seguito delle considerazioni di cui sopra ed al
processo valutativo adottato, ha determinato il seguente Rapporto di Cambio:

0,486 Azioni Enel del valore nominale di Euro 1,00

per ogni ezione Enel Green Power del valare nominale di Euro 0,20,

i

Nella determinazione del valore economico del Compendio Scisso, data la natura non quotata del ramo

oggetto di valutazione e la necessitd di esprimere (in termini di rapporto percentuale) il valore relativo

rispetto &l valore di Enel Green Power pre-scissione, al fine di sssicurare omogeneitd tra i criteri, si é

proceduto esclusivamente sulla base del metodo dell’attualizzazione dei flussi di cassa, applicando il criterio

della “somma delle parti®. Il predetto metodo, ai fini della determinazione del rapporto percentusle tra il

valore del Compendio Scisso ed Enel Green Power (pre-scissione), & steto utilizzato anche per Enel Green

Power (pre-scissione).

Per una trastezione pid dettaglista del metodo in questione, noto anche come DCF, si rinvia a quanto

precedentemente approfondito.

i riferiment ilizzata

In merito alla data di ﬁfﬁm&, &1 rinvia & quanto precedentemente delineato sul Rapporto di Cambio.

Relativamente alla valutazione del Compendio Scisso, si & fatto riferimento alle seguenti informariond:

1. informazioni di dettaglio predisposte dal management di Enel Green Power per gli esercizi 2016-2020
relativamente alle principali grandezze patrimoniali, economico-finanziarie ed operative del
Compendio Scisso;

2 informarioni di dettaglio predisposte dal management di Enel Green Power relativamente alle
principali prandezze patrimoniali, economico-finanziarie ed operative del Compendio Scisso per
1'esercizio 2015 (Mpre-closing™);

3. assungioni economico-finanziarie e operative di lungo periodo predisposte dal management di Enel
Green Power per gli anni successivi alla durata del Business Plan EGF;

4 dati di indebitamento netto ed altre poste patrimoniali al 30 settembre 2015 utilizzat per 1a stima del
valore del capitale economico a partire dall'Enferprise Value {cd. “bridge-to-equin™), incluso
I'ammontare di indebitamento netio da trasferirsi da Enel Green Power al Compendio Scisso, 2
[*allocazione tra le diverse sttivita oggetto di valutazione.

Limiti dell ‘amalisi e difficoltd nella valutazione
In aggiunta ai punti 1-3 indicatl con riferimento ai limiti dell'analisi nella valutazione del Rapporto di
Cambio, si evidenzia la natura non gquotata del Compendio Scisso, con impossibilita di utilizzare alcune
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metodologie valutative tipicamente utilizzate per societd quotate in mercati regolamentati (come, a titolo di
esempio, metodologia dei prezzi di mercato o analisi dei prezzi obiettivo degli analisti di ricerca).

Sintest dei rigultati

Sulla base delle considerazdoni & def limiti descritti in precedenza, si riporta di seguito il risultato ottenuto
dall’applicazione dell’esclusivo metodo di valutazione sopra individuato ai fini della determinazione della
valutazione del Compendio Scisso ¢ del rapporto percentuale tra il valore del compendio scisso ed Enel
Green Power (pre-scissione),

Determinazione del rapporto percentuale tra il valore del Rapporto Percentuale
Compendio Scisso ed Enel Green Power (pre-scissione) -
Metodo dell'attualizzazione dei flussi di cassa 68% T5%

1l Consiglio di Amministrazione di Enel Green Power, alla luce della considerazioni di cui sopra ed in
seguito al processo valutativo adottato, ha determinato il valore percentuale del Compendio Scisso in
rapporto ad Enel Green Power (pre-scissione) come segue:

72,8% del capitale economico di Enel Green Power (pre-scissione).

7. MODALITA DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DI ENEL AGLI AZIONISTI DI ENEL
GREEN POWER

L 'assepnarione ai soci di Enel Green Power diversi da Enel delle azioni della societd Beneficiaria di moova

emissione vverra, in regime di dematerializzazione e per il tramite degli inermedian autorizzati,  partire

dalla Data di Efficacia della Scissione, con i templ ¢ con le modalitd che verranno rese note &l mercato

mediante la pubblicazione di apposito avviso sul sito internet della societa Scissa e su almeno un quetidiano

a diffusione nazionale. .

Le azioni Enel di nuova emissione sarenno quotate sul MTA al pari delle azioni della Beneficiaria gia in

circolazione,

MNessun onere verTa posto a carico degli azionisti di Enel Green Power per le operazioni di concambio,

Sard messo a disposizione degli arionist di Enel Green Power un servizio per consentire di arrotondare

gll'unité immedistemente infesiore o superors il numero di azioni Enel spettanti in applicazione del

Rapporto i Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commission. In alternativa potranno essere attivate

modalita diverse per assicurare il complessivo buon esito dell’operazione.

Tenuto conto che, come detto, le azioni Enel Green Power sono aftualmente ammesse alle negoziazioni

anche presso i mercati regolamentati in Spagna e che le azioni Enel dssegnate in sede di concambio pon

saranno invecs ammesse @ negoziarione presso tali mercati, 1'Autoritd di vipilanza spagnola (Comisidn

Nacional del Mercado de Valores) ha comunicato che, in conformitd ai precedenti verificatisi nei mereati

spagnoli, & necessario che sia nominato un apposito intermediacie “di collegamento™ (c.d. “envidad de
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endace™), al fine di consentire agli axionisti che, alla Data di Efficacia della Scissione, deterranno azioni Enel
Green Power ammesse alla negoziarione presso i suddetti mercati spagnoli (attraverso il sistema di gestione
accentrata spagnolo, Iberclear) di vendere sul MTA, nel mese successivo alla Data di Efficacia della
Scissione, le aroni Enel ricevite in concambio, senza costl aggiuntivi derivanti dalla vendita su un mercato
estero. Al termine del predetto periodo di un mese, i suddetti azonisti potrarmo acquistare o vendere le
azioni Enel in Italia sul MTA attraverso intermediari aotorizzati, sostenendo i costi dell’operazione.

7.1. Data di godimento delle azioni che saranno assegnate ai soci della Scissa

Le azioni Enel emesse a servizo del Rapparto di Cambio avranno godimento regolare,

7.2, Descrizione dei diritti connessi alle azioni che saranno assegnate ai seci della Scissa

Le arioni Enel emesse a servirio del Rapporto di Cambio attribuiranno ai loro possessori diritti identici a
quelli reonoschuti dalle azioni Enel in circolazions al momento dell’emissione.

8. DECORRENZA DEGLI EFFETTI DELLA SCISSIONE

La data di decorrenza degli effetsi civilistici della Scissione corrisponderd all*ultima delle iscrizionl previste
dall’art. 2508-guater cod. civ., ovvero dalla eventusle data successiva che fosse indicata nell'atto di
Seizsions (la “Data di Efficacia della Scissione™).

Dalla medesima dzta verrannc imputate al bilancio della Beneficiaria le operazioni afferenti gli elementi
patrimaniali e { rapporti giuridici compresi nel Compendio Scisso assegnati alla medesima Beneficiaria, con
decorrenze degli effetti contabili & fiscali.

9. LESOCIETA A SEGUITO DELLA SCISSIONE

9.1. Struttura dell’assetto proprietario di Enel e Enel Green Power a seguito della Scissione

Alla data della presente relazione, gl azionisti che detengono — direttamente o indirettamente — azioni con
diritto di voto di Enel in misura superiore al 2%, sulla base delle comunicazioni ricevate af sensi dell’art. 120
del Testo Unico della Finanza e delle informazioni comunque disponibili 4 Enel, sono | seguenti:

Arzionista Enel (pre-Scissione) %o del capitale sociale con diritto di voto
MWinistere dell'Economia e dells Finanze 25 500%
People’s Bank of China 2,042%

Alla data della presente Relazione, gli azionisti che detengono ~ direttamente o indirettamente — azioni con

diritto di voto di Enal Green Power in misura superiore &l 2%, sulla base delle commicerioni ricevute ai

sensi dell’art. 120 del Testo Unico della Finanza e delle informazioni comunque disponibili a Enel Green
_ Power, sono i soguenti:

Azionista Enel Green Power %o del capitale sociale con diritto di voto

Ministero dell’ Economia e delle Finanze!™ 68,20%

':]]me COMEIETR] drtenuts gftraversa la societd cortrollarte Enel 5p 4.

La seguente tabella indica, in percentuale, le partecipazioni atiese degli azionisti rilevanti di Enel
(considerando, soltamto & fini illustrativi, gli arjomisti titolar - direttamente o indirettamente — di
partecipazioni superiorl al 2% del capitale sociale di Enel post-Scissione) alla Data di Efficacia della
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Scissione, sulla base del Rapporto di Cambio. Le percentuali riportate sono state calcolate assumendo che:
{a) |"attuale assetto proprietario di Enel ed Enel Green Power non subisca variariond sino &l perfezionamento
dcﬂaE-:issim:e;:{b}mmdegliaﬁunisﬂ&ﬂﬁrm?uwmﬂmﬁmdiﬁmﬁmnﬂmﬁmdi
Vendita.

Azionista Enel (pesr-Scissione) % del capitale sociale condiritto di voto

Ministero dell'Economia e delle Finanze 23,569%

A seguito della Scissione, Enel deterrd direttamente il 100% del capitale sociale di Enel Green Power.

9.2. FEffetti della Scissione sui patti parasociali di Enel ed Enel Green Power

Sulla base delle comunicazioni ai sensi dell'art 122 del Testo Unico defla Finanza e delle applicabili
disposizioni del Regolamento Emittenti non risultano in essere patti parasociali relativi a Enel ed Enel Green
Povaver.

03, Modifiche statutarie di Enel Green Fower

Per cffetto del perfezionamento della Scissione, il capitale sociale di Enel Green Power sard ridotto dagli
attuali complessivi Euro  1.000.000.000,00 {unmiliardo/0l) a complessivi Euro  272.000.000
(duecentosettantaduemilioni/00) in ragione delle n. 3.640.000000 azoni di Enel Green Power,
rappresentanti la quota del capitale sociale corrispondents al Compendio Scisso oggetto di concambio, che
verranno integralmente annuliate alla Deta di Efficacia della Scissione.

L'assemhblea degli azionisti di Enel Green Power convocata per I"approvazione della Scissione sard chiamata
a deliberare, tra 1'altro, in merito all'adozione, con efficacia a far tempo dalla Data di Efficacia della
Scissione, di un nuove statuto che, oltre a prevedere la predetta riduzione del capitale sociale, contenga
previsioni piil coerenti a quelle di uno statuto di una societd non quotata in quanto, a seguito della Scissione,
l& &zioni di Enel Green Power cesseranno di essere negoziate sul MTA e sui mercati axionari spagnoli. 5i
Fﬁiﬂﬂ#lﬂmdiEﬂﬁr&ﬂﬂﬁwpﬂﬂ-gﬁﬂiﬂmémm&]ﬂﬁmmmﬂuﬂhﬂcﬂm
societd del Gruppo Enel le cui azioni non sono quotate in mercati regolamentati.

Lo stztuto della societd Scissa post-Scissione, allegato al Progetto di Scissione quale Allegato B, prevedra,
tra Ialtroc :

a) la modifica all'art. 5 relativa alla ridurione del capitale sociale della societd Scissa a seguito del
perfezionamento della Scissione, nella misura sopra indicats;

b) I'inserimento & un miovo art. §, in base al quale, in conformité alle applicabili disposizioni di legge,

il domicilio dei soci per quanto concerne i rapporti con la societd & quello risultante dal libro ded

o,

€) le modifiche all'art. 16 (gia art. 15 dello statuto ante-scissione) al fine di preveders che il Consiglio
di Amministrazions possa essere convocato qualora lo richieda la maggioranza dei suoi membri o il
Collegio Sindacale, e che le riunioni del Consiglio di Amministrazione posseno tenersi in forma
totalitaria;
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d} le seguenti modifiche dirette a riflettere la circostanza che, a partire dalla Data di Efficacia della
Scissione, le disposizioni di legpe in materia di societd le cui azioni sono quotate in mercati
regﬂlammtaﬁ.udi.ﬂimeﬁaﬂpxﬂ:hlimhmismﬂlwmtamnmmappﬁ:abiﬁaﬂmlﬁmm

Powrer:

1} aﬂ’m?{ﬁimﬂmmmm-ﬁﬂﬂm&}?wﬁmﬂﬂn&&]hpﬂﬁﬂMNMﬁwﬂ
termine e alle modalitA di convocazione dell'assemblea, nonché alla possibilith che le

! riunioni assembleari si tengano mediante 1"ausilio di mezzi di telecomunicazione;

2 all'art. 11 (gid art. 10 dello staruto amre-scissione), 1"eliminazione delle previsioni in materia
di deleghe di voto, sollecitazione di deleghe ed esercizio del diritto di voto in via elettronica;

k)| all'art. 13 (gid art. 12 dello statuto ante-scissione), "eliminazione dell’unica convocazions
dell'assemblea degli aziomisti, salvo che il Consighio di Amministrazions non ritenga
opportuno che la stessa si tenga in pid convocazion;

4) all'art. 14 (gid art. 13 dello statuto anre-scissione), I'eliminazione della previsione relativa al
meccanismeo del voto di lista per 'elezione dei membri del Consiglio di Amministrazione;

5) all'art. 20 (gid art. 19 dello statmto ante-scissione), 1'eliminazione delle previsioni relative
alla procadura per le operazioni con parti correlate, nonché di quelle concernenti il dirigente
preposto alla redazione dei documenti contabili societari;

&) allart, 25 (gia art. 24 dello statuto ae-scissione), I"eliminazione della previsione relativa al
mectanisma del voto di lista per 1'elezione dei membri del Collegio Sindacale e la riduzione
da tre a due del numero dei Sindaci Supplenti; ¢

e) alcune modifiche minori relative, in particolare, alla presidenza dell’assemblea (art. 12, gia art. 11
dello statite anfe-scissione), all’organo sociale deputato alle determinazione della remunerazions

:\q:retr.mﬂealmmbdd:lﬂnmighnﬂhmmiﬁmaﬁnm{mﬂgiﬂ,mﬂd:ﬂumum-

scissione), alla distribuzione agh arionizti di acconti sul dividendo (art. 26, gid art. 25 dello statuto

ante-scissione) e ai riferimenti normativi in materia di equilibrio tra i generi (art. 30, gia art. 29 dello
statuto aate-scissione).

0.4, Muodifiche statutarie di Enel
A seguito dells Scissione, Enel aumenterd il proprio capitale sociale mediante emissione di massime
complessive n. 770.588.712 nuove aroni ordinare, avent godimento regolare e valore nominale di Euro
1,00 ciascuna, in applicazione del Rapporto di Cambio e delle modalit di assegnazione delle azioni di cui ai
punti 4 & 5 del Progetto & Seissione,

Lo statuto della societh Beneficiaria pos-Scissione & allegato al Progetto di Scissione quale Allegato D,

10. VALUTAZIONI INERENTI IL DIRITTO DI RECESSO E IL DIRITTO DI VENDITA
10.1.  Diritto di Recesso '

Gli azionisti di Enel Green Power § quali non dovessero concorrere all approvazione della Scissione avranno
il diritto di recesso, ai sensi dell'art. 2437, comma 1, lett. a), cod. civ,, (il “Diritto di Recesso”), in quanto
Enel, societd beneficiaria della Scissione, ha una clausola dell’oggetto sociale che consente un’stivit
significativamente diversa rispetto a quella descritta nella clausola dell*oggetto sociale di Enel Green Power.
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10.1.1. Valore di Ligridazions

Il Diritto di Recesso potrd essere esercitato per un valore di liquidazione unitario dell’azione Enel Green
Power determinato, ai sensi dell’art, 2437-fer, comma 3, cod. civ,, facendo esclusivo riferimento alls media
aritmetica dei prezzi di chivsura delle azioni Enel Green Power sul MTA nei sei mesi che precedono la
pubblicazione dell'avviso di convocazione dell' Assemblea Enel Green Power, che & pari a Euro 1,780 per
ciascuna azione Enel Green Power (11 *“Valore di Liguidazione™).

10.1.2. Modalita per I'esercizio del Diritto di Recesio

In conformita a quanto previsto dall’art. 127-bis, comma 2, del Testo Unico della Finanza, colui a cui favare
sia effettuata, successivamente alla dats indicata nell"art, 83-sexies, comma 2, Testo Unico della Finanza per
Ie legitfimazione alla partecipazione all' Assemblea di Enel Green Power chiamata ad approvare il Progetto
di Seissions (ossia successivamente al 29 dicembre 2015), ma prima dell"zpertura dei lavor] della predetta
Assemblea, |a registrazione in conto delle arioni Enel Green Power, si intenderd ricompreso tra coloro che
non hanno concorso all’approvazione della deliberazione e, pertanto, sard legittimato all'esercizio del Diritto
di Recesso.

Al sensi dell’art. 2437-bis cod. civ, | sogpetti legittimati all'esercizio del Diritio di Recesso potranno
esercitare tale diritto, per tutte o parte delle azioni possedute, mediante lettera raccomandata (la
“Dichinrazione di Recesso™) che dovrd essere spedita presso la sede legzle di Enel Green Power eatro
quindici giomi di calendario dalla data dell'iscrizione della relativa delibera assembleare.

Fermo restando quanto previsto ell'art. 127-bis del Testo Unico della Finanza, 1"azionista recedente dovra
trasmettere alla Societd, con le stesse modalita previste per I'invio defla Dichiarazione di Recesso ed entro i
termini di leggze, un‘idonea comumicazione, rilasciata da un intermediario awtorizzato, che atesti (i) la
titolarith in conto delle azioni oggetto del Diritto & Recesso, glla data dell’Assemblea la eui delibera
legittima 1"esercizio di tale Diritto di Recesso e (7i) la titolaritd in conto delle azioni oggetto di mmnnd:l
Diritto di Recesso alla data della Dichisrazione di Recesso.

La Dichiararione di Recesso dovra contenere le seguenti informazioni:

- le generalith dell*azionista recedente, ivi incluso il codice fiscale;

- il domicilio dell*azionista recedente per le comumicarioni relative alla procedura di liguidazione delle
azioni oggetto del Diritto di Recesso, ivi incluso il numero di telefono e I'indirizzo e-mail;

- il numero di azioni per le quali viene esercitato il Diritto di Recesso;

- il codice IBAN del conto corrente bancario presso il quale accreditare il valore di liquidazione delle
azioni oggetto del Diritto di Recesso.

La Dichiarazione di Recesso dovrd, inolre, comteners indicarione dell'intermediario presso cui sono

depositate le azioni oggetto del Diritto di Recesso e 'attestazione che tali azioni sono libere da pegni o da

altri vincali in favore di terz. Qualors le exion oggetio di recesso siano gravate da pegni o da altrd vincol i

favore di terz, |*azionista recedente dovrd, aliresi, allegare alla Dichiarazione di Recesso una dichiarazione

del creditore pignoratizio o del soggeito a cui favore sia apposto il vincolo, con la quale tale soggetio presti i1

proprio consenso frrevocehile ¢ incondizionato alla liberazione delle azioni dal pegno efo dal vincolo e alla

relativa liquidazione in conformitd alle istruzioni dellazionista recedente.

Le informazioni relative alle modalith e & termini dell’esercizio del Dirdtto di Recesso verranno rese note da

Enel Green Power con le modalit previste dalla normativa vigente. In conformitd all’art, 2437-bis, comma

1, cod civ,, il Diritto di Recesso non poird essere eserciteto e, se gih esercitato, sard privo di efficacia sa,

entro novania giomni, Enel Green Power dovesse revocare la delibera che lo legittima.
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Nel caso in cui uno o pil azonisti Enel Green Power dovessero esercitare il Diritto di Recesso, il
procedimento di Hquidazione si svolgerd in conformitd all*art. 2437-guater cod. civ. In particolare, i termini
dell'offerta in opzione e prelazione, che sard rivolta a tutti § soei Enel Green Power, saranno resi noti con le
modalita previste dalla normativa vigente, precisandosi al rignardo che i relativi avvisi saranno pubblicati su
dmmalmqmdmmadsﬂslmemmalnm;ﬂnmmetd:hnlﬂaﬁm?m
www.enelgreenpower.com, nonché presso il meccanismo di stoccaggio autorizeato demominato “NIS-
Storage” (www.emarketstorage.com).

10.2. Diritto di Vendita

Gli adonisti di Enel Green Power i quali non dovessero concorrere all'approvazione della Stissione avranno
il diritto di far acquistare le proprie azioni Enel Green Power da Enel ai sensi e per gli effetd dellart. 2506-
bis, comma 4, cod. civ. (il “Diritto di Vendita™). _

H Diritto di Vendita potra rignardare tutte le, 0 anche solo parte delle, azioni Enel Green Power possedute dai
soci della Scissa che eserciting il Diritto di Vendita stesso; il comispettivo unitario dell’azione Enel Green
Power sard pari al Valore di Liquidazione determinato ai sensi dell’art. 2437-ter, comma 3, cod. civ,, in
conformitd a quanto previsto dall’art. 2306-bis, comma 2, secondo periodo, cod. civ.

Il Valare di Liguidazione verrd messo a conoscenza dei soci ¢ del mercato mediante apposito comunicato
stampa consultshbile sul sito internet di Eael Green Power e attraverso la pubblicazione di un avviso su
almeno un quotidiano a diffusione nazionale.

1l Diritto di Vendita potrd essere esercitato alle medesime condizioni e termini per 1'esercizio del Diritto di
Recesso, In ogni caso, per la medesima arione non potra essere esercitato il Diritto di Vendita e il Diritto di
Recessn,

§i precisa al riguardo che il procedimento di liquidazione delle azioni per le quali dovesse essere esercitata il
Diiritto di Vendita si svolgerd unitariaments al procedimento di liguidazione delle axioni per le quali dovesse
essere esercitato il Dirtto di Recesso, come disciplinato dall"art. 243 7-guarer cod, civ.

® ¥k ¥

Con riferimento &l procedimento di liguidazione delle azioni Enel Green Power oggetto di esercizio del
Diritto di Recesso o del Diritio di Vendita, Enel ba dichiarsto la propria intenzione di esercitare
integralmente 11 diritto di opzione per la queta di relative spettanza nonché ad esercitare il dirito di
prelazione sulle azioni Enel Green Power eventualmente rimaste inoptate ai sensi dell’art. 2437-quarer, terzo
comma, cod. civ.

L efficacia de! Diritto di Vendita e del Diritto di Recesso, e dungue la relativa lguidazione, sono subordinate
al verificarsi della Condizione Sespensiva e, in ogni caso, al perfezionamento della Scissione. '

1. CONDIZIONE SOSPENSIVA

L’efficacia della Scissione & subordinata alla circostanza che il valore di liquidarione complessivo delle
arioni Enel Green Power in relarione alle quali dovesse essere validamente esercitzto il Diritto & Recesso e
il Diritto di Vendita non sie soperiors a Euro 300.000.000 (trecentomilionif00) (la “Condizione
Sospensiva™).
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Enel ed Enel Green Power renderanno noti i dati relativi all’avveramento ovvero &l mancato avveramento
della Condizione Sospensiva, mediante avviso pubblicato sui rispettivi siti internet e su almenc un
quotidiano a diffisione nazionale.

La Condizione Sospensiva si intenderd ugualmente realizzata — anche in caso di superamento del limite
sopra indicato — qualora Enel, entro 60 giomi di calendario dall’ultima iscrizione presso il Registro delle
Imprese di Roma delle delibers assembleari di approvazione defla Scissione ex art. 2502 cod. ¢lv,, dichiad la
sua intenzione di procedere all’acquisto di tutte le azioni per le quali sono stati esercitati i diritti di cui sopra.

12. RIFLESSI TRIBUTARI DELLA SCISSIONE 5U ENEL E ENEL GREEN POWER

Al fini delle impaoste dirette ed ai sensi dell’art. 173, comma 1, del DP.R. 22 dicembre 1986, n. 917 (il
“Tuir"), la Scissione & fiscalmente neutra per le socletd che vi partecipano e, pertanto, non dé luogo né &
realizzo né a distribuzione di plusvalenze o minusvalenze dei beni della Scissa oggetto di assegnazione.

Gli element] patrimondali della Scissa che saranno asssgnati alla Beneficiaria conserveranno gli ultimi valori
fiscalmente riconosciuti in capo alla Scissa.

Le cosiddette posizioni sopgettive della Scissa ed i relativi obblighi strumentali saranno atiribuiti alla
Beneficiaria e alla Scissa in propordone alle dspettive quote di patrimonio petto comtabile trasferite o
rimaste, salvo che & tratti di posizioni soggettive connesse specificatamente o per insiemi agli elementi del
patrimonio scisso e che, in quanto tali, seguiranno dett elementi presso i rispettivi titolard.

Per quanto riguarda gli efferi della Scissione in capo agli azionisti della Scissa, la Scissione & fiscalmente
neutra, non costitiendo né realizzo né distribudone di plusvalenze o di minusvalenze, né comportando il
conseguimento di ricavi; avuto invece riguardo al valore fiscale delle azioni della Scissa in capo agli
azionisti della stessa differenti da Enel si evidenzia come, secondo 1'attzale posizione interpretativa espressa
dall’ Agenzia delle Entrate, detto costo non subirebbe modifiche per effetto dell"operazione ed esso sarebbe
attribuito af titoli Enel acquisiti per effetto dell’operazione,

Tuttavia, con riferimento agli azionisti della Scissa che non sono residenti in Italia, si reccomanda di
procedere alle verifiche del caso in relazione al regime fiscale vigente nei rispettivi paesi di residenza.

Per quanto qui non espressamente indicato, ai fini delle imposte soi redditi risultano applicabili le
disposizoni di cui all’art. 173 del Tuir,

Le operazioni di scissions non sono specificatamente disciplinate ai fini dell'imposta regionale sulle attivitd
produttive (“IRAP"). Tuttavia, come chiarito dall’Agenzia delle Entrate, anche 2 tali fini opererebbe un
generale principio di peutralitd in virtd del quale la Scissione non comporta I'emersione di aleuna
componente tassebile, né I'amomatico riconoscimento degli eventuali maggiori valori iscritti in bilancio a
seguito di tale operazione.

Al fini dell*imposizione indiretta, I'"Operazione & esclusa dall’ambito applicativo dell'TVA ai sensi dell'art. 2,
comma 3, lett. f), d=1 D.P.R. 26 otiohre 1972, n. 633, ed & soggetta ad imposta di registro in misura fissa ai
sensi dell"art. 4, lettera b), parte prima, della Tariffa allepata al D.P.R. n. 131/1986.
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Dichiarazione del dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari a norma dell’art.
154-bis, eomma 2, del Testo Unico della Finanza

I dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, Giulio Antonio Carone, dichiara ai
sensi del comma 2 dell’art. 154-bis del Testo Unico delle Finanza che I'informativa contabile contenuta nella
presente relazione illustrativa corrisponde alle risultanze documentali, ai libri e alle scritture contabili.




PROPOSTA DI DELIBERAZIONE

Signori Azionist,
in considerazione di quanto precedentemente esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone pertanto
alla Vostra approvazione il seguente

Ordine del Giorno

“L’Assemblea straordinariz degli Azionisti di Enel Green Power 5.p.A. ("Enel Green Power" o la "Societa”),

visto il progetto di scissione parziale non proporzicnale di Enel Green Power in favore di Enel S.p.A.
{"Enel”), approvate dai Consigli di Amministrazione di Enel e di Enel Greea Power — previo motivato

" parere favorevole del Comitato Parti Correlate della Socletd - in data 17 novembre 2015, iscritto nel

Registro delle Imprese di Roma ai sensi dell’art, 2501-fer, commi 3 e 4, cod.civ,, nonché depositato
presso la sede della Societd ¢ pubblicato sul relativo sito internet ai sensi dell'art. 250]1-septies, comma
1, cod. civ., come richiamati, rispettivamente, dagli artt, 2506-5is, comma 5, e 2506-fer, comma 5, cod.
civ. (1l “Progetto di Sciszione™);

esaminato il docurnento informativo relativo alla scissione parziale non proporzionale di Enel Green
Power in favore di Enel, redetto dalla Societd ai sensi dell’art. 5 del regolamento Consob in materia di
operazioni con parti carrelate, adottato con delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 2010 & successive
modifiche, messo & disposizione del pubblico in data 24 novembrs 2015;

esaminata la relazione degli Amministratori illustrativa del Progetto di Scissione, redatta ai sensi dellart.
2501 -guinguies cod. civ. — come richiamato dall®art 2506-fer, commi 1 & 2, cod. civ. — e dell'art. 70,
comma 2, del Regplamento .appfnmn con deliberazione Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, come
successivamente modificato (il “Regolamento Emittenti™);

esamninate |e situarion] patrimoniali delle societd partecipant alla scissione, riferite al 30 settembre 2015
& redatte ai sensi dell’art. 2501 -gquater cod. civ,, come richiamato dall"art. 2506-ter, comma 1, cod. civ.;

preso atto della relazione sulla congruitd del rapporto di cambio, redatta dall’esperto comune nominato
dal Tribunale di Roma af sensi dell"art. 2501-sexfes cod. civ., come richiamato dall'art, 2506-fer, comma
3, ood. civ,;

preso atto defla relarione predisposta da un esperto indipendente ai sensi dell’art. 2343-fer, comma 2,
lett. b) cod. civ., relativa alla stima del valore del Compendio Scisso (come definito nel Progetto di
Scissione) e dato atto della sua pubblicazione sul sito internet della Societd;

dato atto che, nel termini di legee, & stata effetiuata Piscrizione del Progetto di Scissione nel registro

delle imprese di Roma di cuf all'art. 2501-ter, commi 3 e 4, cod. civ. ed & stata altres] pubblicata la

documentarione di cud all’art. 2501-sepries, comma 1, cod, civ., come richiamati, rispettivamente, dagli

artt. 2506-bfs, comma 3, & 2506-ter, comma 5, cod. civ;

esaminato i1 documento informativo sulla scissione redatto ai sensi dell’art. 70, comma 6, del
delibera

di approvare senza modifica alcuna il Progetto & Scissione;

di prendere atto che:

a) a&gli azionisti di Enel Green Power 1 quali non dovessaro concorrere all’approvazione della scissione
verra riconosciuto (1) 1] dirtte di far scquistare le proprie aziond Enel Green Power da Enel af sensi e
per gli effesti dell’art. 2506-bis, comma 4, cod. civ, (il “Diritto di Vendita™) efo (i) il diritto di
recesso ai sensi dell*art. 2437, comma 1, lett. a), cod. civ. (il “Diritto di Recesso™), fermo restando
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che sia la vendita che il recesso acquisteranmo in ogni caso efficacia subordinatamente al
perfedonamento della scissions;

B) il Diritto di Recesso e il Diritto di Vendita potranno essere esercitati per un valore & liquidazions
unitario dell*azions Enel Green Power, determinato ai sensi dellart. 243 7-fer, comma 3, cod. civ,,
pari a Euro 1,780 per ciascuna arions Ens] Green Power;

c) il procediments di liquidazions delle azioni per le quali dovesse essere esercitato il Dirito di
Veadita e/o il Diritto di Recesso si svolgerd unitariamente, in conformita all'art, 2437-guater cod,
civ, e secondo quanto previsto nel Progetto di Scissione;

. di conferire al Presidente del Consiglio di Amministrazione & all’ Amministratore Delegato, anche in via

disgiursa fra loro, con facoltd di sub-delega & con dispensa da ogni ipotizzabile conflitto di interessi,

ogni e pil ampio potere per dar corso alle deliberazioni di cui sopra, ed in particolare per:

g) stipulare ¢ sottoscrivere 1'Atto di Scissione — determinandone ogni clausola e componente, ivi
inclusa 1a dats di efficacia e la modifica, in conseguenza di quanto sopra e con effetto & decorrere
dalla data di efficacia della scissione, dello statuto defla Societd, secondo quanto previsto nel
Progetto di Scissione - nonché ognl eventuale afto ricognitivo, integrativo efo rettificativo che si
rendesse necessario od anche solo opporhmo per il buon fine dell'operazione, definendone ogni
condizione, clausola, termine & modalitd, il tutto nel rispetto del Propetto di Scissione e dunque
anzitutto dei presupposti in esso indicati, ivi compresa la verifica della realizazione della
circostanza di cui al punto 10 del Progetto di Scissione;

b) porre in essere tutie le atfivith necessarie o anche solo opporfune per il buem esito della procedura di
liquidazione delle azioni eventualmente oggetto del Diritto di Recesso e /o del Dirinto di Vendita
{come sopra definiti) e, pit in generale, per il buon esito dell"operazione di scissione;

c) adempiere a ogni formalitd richiesta affinché le adottate deliberazioni ottengano tutte le necessarie
approvazioni, con facoltd di Introdurre pelle medesime deliberazioni, nel Progetto & Scissione e
nello statuto defla Societd le modificarioni, aggiumte, soppressioni eventualmente richieste dalle
Autorith ovvero in sede di iscrizione nel Registro delle Imprese;

d) predisporre e sottoscrivers ogni eventuale documento destinato alle avtoritd competenti, & porre in
essere ogni e qualsivoplia attivitd pecessaria od opportuna, in relazione alla cessarione delle
negozerioni delle azioni della Societd sul Mercato Telematico Azionario e sul sistema elettronico di
negoziazione continua spagnolo (Sistema de Interconedicn Bursdiil, SIBE),
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Repertorio M. {,.{ L{-‘}'j

Foma 11, undici dicembre dusmilagquindici

Certifice io Dr. Micela Atlante, Hotelo in Reoma, iscritto al
Colleglo Hoterile di Foma che quanto precede ho estratto dal

gito internet "www.enel.com", della sociata "Enel E.p.A." con

sade in Roma Viale Begina Margherita n. 137; reglstrd imprese
)

e codice fisczle (O0BLITZ205E0.




