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Relazione sulla gestione
Bilancio consolidato
Bilancio di esercizio di Eni SpA

Allegati

Siamo un’impresa integrata
nell’energia, impegnata

a crescere nell’attivita
diricerca, produzione,
trasporto, trasformazione
e commercializzazione

di petrolio e gas naturale.
Tutti gli uomini e le donne
di Eni hanno una passione
per le sfide, il miglioramento
continuo, I'eccellenza

e attribuiscono un valore
fondamentale alla persona,

all’ambiente e all'integrita.



Bilancio integrato

La Relazione sulla gestione inclusa nella Relazione Finanziaria
Annuale 2014 costituisce il bilancio integrato Eniredatto

sulla base dei principi contenuti nell'International Framework
pubblicato dall'International Integrated Reporting Council
(IIRC). Tale report ha I'obiettivo di rappresentare le performance
finanziarie e di sostenibilita, evidenziando le connessioni
esistentitrail contesto competitivo, la strategia del Gruppo,
ilmodello di business, la gestione integrata dei rischi e I'adozione
diunsistema rigoroso di corporate governance.

Dal 2011 Eni partecipa all'iniziativa dell'llRC, Pilot Programme,
finalizzata alla definizione di un framework internazionale sul
reportingintegrato.

Disclaimer

La relazione finanziaria annuale contiene dichiarazioni previsionali
(forward-looking statements), in particolare nella sezione
“Evoluzione prevedibile della gestione”, relative a: piani di
investimento, dividendi, buy-back, allocazione dei flussi di cassa
futuri generati dalla gestione, evoluzione della struttura finanziaria,
performance gestionali future, obiettivi di crescita delle produzioni
e delle vendite, esecuzione dei progetti. | forward-looking statements
hanno per loro natura una componente di rischiosita e di incertezza
perché dipendono dal verificarsi di eventi e sviluppi futuri. | risultati
effettivi potranno differire in misura anche significativa rispetto

a quelli annunciati in relazione a una molteplicita di fattori, tra cui:
I'avvio effettivo di nuovi giacimenti di petrolio e di gas naturale,

la capacita del management nellesecuzione dei piani industriali

e il successo nelle trattative commerciali, I'evoluzione futura della
domanda, dell'offerta e dei prezzi del petrolio, del gas naturale

e dei prodotti petroliferi, le performance operative effettive,

le condizioni macroeconomiche generali, fattori geopolitici quali

le tensioni internazionali e I'instabilita socio-politica e i mutamenti
del quadro economico e normativo in molti dei Paesi nei quali

Eni opera, l'impatto delle regolamentazioni dell'industria degli
idrocarburi, del settore dell'energia elettrica e in materia ambientale,
il successo nello sviluppo e nell’applicazione di nuove tecnologie,
cambiamenti nelle aspettative degli stakeholder e altri cambiamenti
nelle condizioni di business, I'azione della concorrenza.

Per Eni siintende Eni SpA e le imprese incluse nell'area

di consolidamento.

Assemblea ordinaria degli azionisti del 13 maggio 2015. Lavviso di
convocazione & stato pubblicato su “Il Sole 24 ore”
e “Financial Times WWE” del 2 aprile 2015.




lettera agl azionisti

nuovo scenario che si sta delineando per il breve e medio
termine di prezzi significativamente inferiori a quelli del
passato richiede all'industria petrolifera una maggiore
flessibilita ed efficienza, per continuare a crescere e a
generare valore per tuttii propri stakeholder.

Eni & nella posizione strategica ideale
per affrontare con successo questa sfi-
da facendo leva sulla competitivita del
portafoglio di asset Oil & Gas, sulla so-
lidita della posizione finanziaria e sulle
iniziative avviate nel maggio 2014 di fo-
calizzazione nelle attivita core upstre-
am e di accelerazione del turnaround

dei business mid e downstream.

La struttura organizzativa prima di-
visionalizzata, ora pienamente inte-
grata, piu snella e focalizzata sulle
priorita del core business, ha con-
sentito e consentira ancora saving
significativi anche grazie alla centra-

lizzazione dei servizi tecnici.

Nel 2014, nonostante il progressivo
indebolimento dello scenario, Eni ha
ottenuto risultati eccellenti in parti-
colare con un cash flow che el record
degli ultimi sei anni. Lutile operativo
adjusted & stato di €11,57 miliardi
(-9% rispetto al 2013) e I'utile netto
adjusted €3,7 miliardi (-16%), pena-
lizzati dal calo del 9% del prezzo del
petrolio, i cui effetti sono stati atte-
nuati dai progressi nel turnaround dei
settori del gas, della raffinazione e
della chimica. Questi settori nel com-
plesso hanno registrato una migliore
perfomance industriale di €1,2 miliar-
di, alla quale si & aggiunto il recupero
di redditivita di Saipem. Il flusso di
cassa da attivita operativa € stato di
€15,1 miliardi con un incremento del
37% rispetto al 2013, grazie all’'eleva-
to valore delle produzioni upstream,
alle rinegoziazioni dei contratti gas,

alle azioni di ottimizzazione del capi-

tale circolante e alle diffuse azioni di
efficienza intraprese. Le dismissioni
di asset non strategici hanno contri-
buito €3,7 miliardi di cassa. Questi
flussi hanno consentito di finanziare
investimenti tecnici di €12,2 miliar-
di, focalizzati nell'upstream, e di re-
munerare gli azionisti Eni con €4,4
miliardi di dividendi e buy back con
un distribution yield dell’8,3%, tra i
migliori del settore Oil & Gas. La forte
generazione di cassa ha consentito
di ridurre l'indebitamento finanziario
netto e il leverage di 0,22 & in calo di
0,03 puntirispettoal 2013.

Sulla base di questi risultati il Consi-
glio di Amministrazione intende pro-
porre al’Assemblea degli Azionisti la
distribuzione di un dividendo a vale-
re sugliutili2014 di€1,12 per azione
di cui €0,56 distribuiti come acconto
nel settembre 2014 (€1,1 nel 2013).

Nel 2014, in linea con i nostri piani,
il settore upstream ha prodotto 1,6
milioni di barili/giorno, generando un
cash flow unitario di $30 e con una
dell’80%
nei Paesi a basso-medio rischio. Le

distribuzione geografica
riserve certe a fine esercizio sono
6,6 miliardi di barili con un rimpiazzo
organico di quelle prodotte al 112% e
una media del 127% negli ultimi cin-
que anni. LCutile operativo adjusted e
stato di€11,55 miliardi.

Lesplorazione si conferma driver di
crescita e di generazione di valore,
nonché elemento distintivo di Eni nel

panorama delle grandi compagnie



petrolifere internazionali. Dal 2008 a
oggi Eni ha scoperto oltre 10 miliardi
di barili di olio equivalente (boe) in
posto, piu di ogni altro player nell’in-
dustria, solo nel 2014 circa 900 mi-
lioni di boe al costo competitivo di
$2,1 per boe. | successi di maggiore
rilievo sono stati fatti near-field con
tempi di sviluppo rapidi grazie alle
infrastrutture produttive esistenti e
alle sinergie con il front-end-loading
dei progetti realizzati.

Abbiamo rinnovato il portafoglio
esplorativo con [lacquisizione di
circa 100 mila chilometri quadrati
netti di nuovo acreage proseguen-
do nella logica di diversificazione
della presenza geografica. Confer-
miamo i nostri piani di espansione
nel Pacifico dove abbiamo firmato i
contratti di production sharing per
I'esplorazione di 2 blocchi onsho-
re in Myanmar e 3 nell'offshore del
Vietnam e acquisito permessi in In-
donesia, Australia e Cina, e il nostro
interesse per i bacini inesplorati con
I'ingresso nell'offshore di Portogallo,
Sud Africa e nell'offshore profondo
egiziano. Nel prossimo quadriennio
investiremo dando priorita all'esplo-
razione di prossimita per assicurare
il sostegno alle produzioni, avviando
iniziative nell’'offshore cipriota, nelle
aree inesplorate del nostro acreage
in Mozambico e nelle strutture simi-
lari del Kenia, nel Pacifico, nei temi
pre-salino dell’Africa Occidentale,
nonché rilanciando I'attivita in nuove
strutture geologiche delle aree core
egiziana e kazaka.

Intendiamo anticipare i flussi di
cassa delle scoperte attraverso la
diluizione degli elevati interest che
possediamo negli asset, cosi da
bilanciare in modo ottimale costi/
esposizione al rischio e redditivita,
assicurando al contempo il rimpiaz-
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zo delle riserve e I'equilibrio della
presenza globale upstream.

Nello sviluppo puntiamo all’eccel-
lenza nel time-to-market al fine di
massimizzare il valore delle nostre
riserve. Abbiamo in programma di
massimizzare I'efficienza del nostro
sviluppo facendo leva sull'integra-
zione delle competenze lungo il ciclo
divita delleriserve e su diun modello
organizzativo innovativo che inter-
nalizza l'ingegneria e mantiene una
stretta supervisione delle attivita
di costruzione e commissioning. La
programmazione dei progetti per
fasi ci consente di mitigare i rischi
operativi e di ridurre I'esposizione
finanziaria.

Questo approccio ha prodotto risul-
tatial top dell’industria qualiiproget-
tiWestHub nel Blocco 15/06 in Ango-
la, primo progetto operato da Eni nel
paese, con first oil a soli 4 anni dalla
dichiarazione di commercialita della
scoperta, e Nené Marine in Congo av-
viato in appena 8 mesi dalla decisio-
ne finale d’investimento.

Per il prossimo quadriennio pianifi-
chiamo 16 principali avvii di nuovi
giacimenti operati da Eni che, in-
sieme ai ramp up degli avvii 2014,
contribuiranno oltre 650 mila boe/
giorno al 2018 al sostegno della
crescita e al rimpiazzo delle produ-
zioni mature. Tali progetti hanno un
breakeven medio di $45 al barile e
genereranno un flusso di cassa ope-
rativo addizionale cumulato di €19
miliardinel periodo 2015-2018. Qltre
ai due citati, si segnalano Goliat nel
Mare di Barents, i progetti venezue-
lani, 'East Hub nel Blocco 15/06 in
Angola che sfruttera le sinergie con
il West Hub, Jangkrik in Indonesia, la
struttura OTCP in Ghana, l'upgrading
dei giacimenti giant in Libia e il re-
start di Kashagan dove il Consorzio

ha individuato la soluzione idonea
per il ripristino della piena operativi-
ta del campo entro la fine del 2016.
Grazie allo sviluppo dei nuovi proget-
ti e al mantenimento del plateau dei
giacimenti esistenti prevediamo un
tasso di crescita medio della produ-
zione parial 3,5% al 2018.

In Mozambico, dove Eni ha fatto la
piu grande scoperta della sua storia
con circa 2.500 miliardi di metri cubi
di riserve di gas in posto, prevedia-
mo con la finalizzazione dei contratti
gas e l'ottenimento dei necessari
permessi di produzione di consegui-
re la FID per il progetto Coral floating
LNG nella seconda meta del 2015.

Ci impegniamo per un upstream
sempre piu sostenibile. Il conti-
nuous improvement nella conduzio-
ne delle operazioni con I'adozione
delle best practices dell'industria
ci hanno consentito di mantene-
re il track record per l'undicesimo
anno consecutivo nell’assenza di
incidenti di pozzo e blow-out, nella
riduzione degli sversamenti di greg-
gio e nel migliorare gli indici infor-
tunistici. Nel Mare Artico norvege-
se, dove siamo i primi a sviluppare
un giacimento in un ecosistema di
elevata sensibilita, le nostre pro-
cedure di monitoraggio e reazione
agli sversamenti sono diventate
uno standard di riferimento. Per il
futuro ci proponiamo obiettivi am-
biziosi soprattutto nei temi cruciali
del controllo delle emissioni di gas
serra attraverso lariduzione dicirca
il 50% dei volumi di flaring gas entro
il quadriennio e I'ottimizzazione del
riutilizzo delle acque di produzione.

Neibusiness del gas, della raffinazio-
ne e della chimica abbiamo dato un
forte impulso al processo di ristrut-
turazione per accelerare il ritorno
all'equilibrio economico e finanziario
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nonostante il continuo deteriora-
mento dei fondamentali.

| risultati di questo sforzo sono ben
visibili nel settore Gas & Power che
con l'anticipo di un anno chiude il
2014 con l'utile operativo adjusted
di €310 milioni e con una robusta
generazione di cassa, nonostante la
debolezza strutturale della doman-
da, la forte competizione agli hub e
lo spiazzamento del gas nella produ-
zione di energia elettrica da parte del
fotovoltaico e del carbone. Il principa-
le driver & stata la rinegoziazione dei
contrattilong-term che ci consente di
avere un portafoglio di approvvigio-
namento indicizzato per circa il 70%
ai principali benchmark di mercato,
garantendo una migliore competiti-
vita del nostro gas. Inoltre abbiamo
dimezzato I'esposizione take-or-pay
utilizzando il gas prepagato in eser-
cizi precedenti, con un beneficio sul-
la cassa pari a circa €660 milioni. La
nostra strategia per il quadriennio
continuera a fare leva su nuovi round
negoziali dei contratti gas con l'obiet-
tivo di allineare il costo della materia
prima al prezzo wholesale e di recu-
perare i costi della logistica. Sul fron-
te commerciale puntiamo a difendere
i margini nelle vendite ai clienti large
e nel GNL attraverso l'offerta di pro-
dotti innovativi e strutturati quali ad
esempio le vendite di GNL su piccola
scala. Nel segmento retail puntiamo
alla fidelizzazione della clientela per
ridurre il churn rate e all’incremen-
to dei ricavi per cliente attraverso
I'offerta di servizi e prodotti oltre la
commodity. Non meno importanti
saranno i driver dell’efficienza della
macchina operativa e del controllo
delrischio credito.

| progressi nel turnaround di Refi-
ning & Marketing hanno consentito

di dimezzare la perdita operativa
(-€208 milioni) grazie alla riduzio-
ne di circa il 30% della capacita di
lavorazione basata sui cicli tradi-
zionali a carica petrolifera, il ribi-
lanciamento del portafoglio con
I'avvio della produzioni di carbu-
ranti verdi a Venezia e le azioni di
contenimento dei costi. Questo &
stato ottenuto in un contesto com-
petitivo caratterizzato dall’eccesso
strutturale di capacita e dalla de-
bolezza della domanda. Nel novem-
bre 2014 abbiamo definito con gli
stakeholder di riferimento il piano
di riconversione della Raffineria di
Gela, che rappresenta un esempio
di come si possano coniugare il
vincolo aziendale di economicita,
la salvaguardia dei livelli occupa-
zionali e la tutela dell’ambiente.
[l sito sara trasformato in un mo-
derno polo per la produzione di
biocarburanti di elevata qualita
con l'impiego delle tecnologie pro-
prietarie Eni, nonché in un avan-
zato centro logistico. Il personale
in eccesso sara reimpiegato nelle
attivita upstream di Eni in Sicilia
per le quali prevediamo un rilan-
cio. Nel quadriennio intendiamo
completare la ristrutturazione fino
al 50% della capacita, investire in
misura selettiva e mantenere una
forte attenzione all’efficienza at-
traverso il controllo dei costi fissi di
stabilimento e I'implementazione
di iniziative di energy saving. Nel
marketing intendiamo consolidare
la redditivita della rete Italia attra-
verso la razionalizzazione/ottimiz-
zazione dei punti vendita marginali,
la semplificazione dell’offerta com-
merciale e il rilancio dell'iniziativa
promozionale “you&eni” per soste-
nere la fidelizzazione del cliente.
All’estero focalizzeremo la nostra

presenza nell’Europa Centro-Occi-
dentale, completando il disinvesti-
mento delle reti nell’Est Europa.
I'risultati del 2014 e le iniziative pia-
nificate ci consentono di anticipare
il break-even economico al 2015.

In maniera analoga al business raffi-
nazione, la nostra chimica & penaliz-
zata dalla competizione di prodotti
piu economici provenienti da Est
Asia, Medio Oriente e Stati Uniti ed ec-
cesso di capacita, nel contesto diuna
domanda stagnante. Il recupero della
redditivita e il pareggio finanziario di
Versalis faranno leva sulla nostra ca-
pacita di identificare e implementare
soluzioni sostenibili per la riconver-
sione dei siti in perdita strutturale.
Nel 2014 abbiamo concluso laristrut-
turazione delle attivita in Sardegna
con l'avvio delle produzioni di biopla-
stiche a Porto Torres in collaborazio-
ne con Novamont e la cessione dello
stabilimento di Sarroch. Nel novem-
bre 2014 abbiamo definito il piano di
sostenibilita di Porto Marghera che
prevede lo sviluppo di produzioni
da fonti rinnovabili, in partnership
con la societa americana Elevance
Renewable Sciences, e la chiusura
dellimpianto petrolchimico. Gli altri
driver saranno lo sviluppo di prodotto
a elevato valore aggiunto sfruttando
la leva tecnologica nei segmenti di
nicchia (elastomeri, resine idrocarbu-
riche), il potenziamento della piatta-
forma di green chemicals e i progetti
di espansione internazionale nel Sud
Est asiatico nel segmento degli ela-
stomeri. | risultati di Versalis sono mi-
gliorati nel 2014 con perdite ridotte
del 10% (a -€346 milioni); puntiamo
al breakeven economico al 2016.

Nel prossimo quadriennio prevediamo
un graduale recupero delle quotazioni
del greggio e confermiamo la nostra



view di lungo termine a $90 al barile
sullabase dellavalutazione deifonda-
mentali della domanda e dell'offerta.

In tale scenario la nostra priorita e la
massimizzazione della generazione di
cassa che sara sostenuta dalle azioni
industriali definite, dall’esposizione
ai progetti Qil & Gas convenzionali,
sostenibili anche a livelli contenuti di
prezzo del petrolio, dalla capital di-
scipline e da un robusto programma
di dismissioni. Il piano di investimen-
ti privilegia progetti a elevato valore
e dai ritorni accelerati e I'approccio
modulare nello sviluppo al fine di con-

12 marzo 2015
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tenere I'esposizione finanziaria. Tale
ottimizzazione determinera una spe-
sa nel quadriennio di €47,8 miliardi,
concentrata per il 90% nella E&P, con
una riduzione del 17% a parita di cam-
bio rispetto al precedente piano.

Siamo consapevoli che per il raggiun-
gimento dei traguardi che ci proponia-
mo la motivazione delle nostre perso-
ne & un fattore decisivo di successo.
Per questo motivo intendiamo conti-
nuare a investire nello sviluppo delle
risorse umane valorizzando in par-
ticolare le capacita di leadership e di

change management, mantenendo il
riferimento ai nostri valori fondamen-
talidiintegrita e trasparenza.

In conclusione il 2014 & stato un
anno positivo per Eni per i risultati
raggiunti e per il tempestivo avvio
delle azioni appropriate per affron-
tare il nuovo ciclo dell'industria 0il &
Gas. In un 2015 ancora incerto Eni,
grazie al suo ottimo posizionamen-
to strategico, & ben strutturata per
continuare a generare valore soste-
nibile nel breve e lungo termine per i
propriazionisti.

per il Consiglio di Amministrazione

Emma Marcegaglia
La Presidente

Claudio Descalzi
LAmministratore Delegato



profilo dellanno

Record cash flow

+37%vs 2013

Azioni di turnaround
nel mid-downstream

+€1,2 mid

dirisultato operativo

Incassi da dismissioni

€3,68 mid

Distribution yield

8,3%

Overview > Nel 2014, in una congiuntura di mercato sfavorevole, Eni ha conseguito eccellen-
ti risultati e una generazione di cassa record per effetto dell’elevato valore della produzione
upstream e I'accelerazione della ristrutturazione dei business mid e downstream.

Risultati adjusted > Lutile operativo adjusted & stato di €11,57 miliardi e I'utile netto adjusted
di €3,71 miliardi con una riduzione rispettivamente del 9% e del 16% rispetto al 2013. | settori
mid-downstream hanno migliorato le performance complessivamente di €1,2 miliardi grazie alla
rinegoziazione dei contratti gas, al taglio dei costi e alle azioni di ristrutturazione e ottimizzazio-
ne, compensando il calo della E&P a causa della flessione del prezzo del Brent. Sull’utile netto ha
inciso la valutazione ai prezzi di borsa delle partecipazioniin Galp e Snam al servizio dei rispettivi
bond convertibili (un onere di €0,22 miliardi).

Risultato netto > L'utile netto & stato di €1,29 miliardi e sconta oneri straordinari netti di €1,41
miliardi riferiti principalmente a svalutazioni di impianti e della fiscalita differita delle societa ita-
liane oltre che I'adeguamento del valore delle scorte di petrolio e prodotti ai valori correnti per €1
miliardo. Rispetto al 2013, si evidenzia una riduzione del 75% dovuta alla circostanza che nell’e-
sercizio precedente furono rilevate plusvalenze relative alla cessione del 20% della scoperta in
Mozambico e all’allineamento al prezzo di vendita dell’Artic Russia, per complessivi€4,7 miliardi.

Cash flow > Il cash flow & stato il pil elevato degli ultimi sei anni con €15,1 miliardi grazie anche
al significativo contributo del capitale circolante in E&P, G&P e Saipem. Gliincassi del programma
didismissioni sono stati €3,68 miliardi, relativiin particolare alla cessione della partecipazione in
Artic Russia, dell’8% di Galp e dell'interest Eni nel progetto South Stream. Tali flussihanno finanzia-
to gliinvestimenti tecnici di €12,24 miliardi, il pagamento del dividendo Eni di €4 miliardi, nonché
il riacquisto di azioni proprie per €0,38 miliardi, determinando una riduzione dell’indebitamento
finanziario netto di €1,28 miliardi.

Leverage > Al 31 dicembre 2014 il leverage & pari a 0,22, in riduzione rispetto allo 0,25 del 31
dicembre 2013.

Dividendo > | solidi risultati conseguiti e gli ottimi fondamentali dell'azienda consentono la distri-
buzione diun dividendo di€1,12 per azione (€1,10 nel 2013] di cui €0,56 distribuiti come acconto
nel settembre 2014.

Distribution yield > Il buy back di 21,66 milioni di azioni per un controvalore di €0,38 miliardi,
insieme ai dividendi, ha determinato un distribution yield dell’8,3%.

Produzione di idrocarburi > Nel 2014 |a produzione & stata di 1,598 milioni di boe/giorno con un
incremento dello 0,6% rispetto al 2013, escludendo I'effetto del disinvestimento degli asset in
Siberia. | principali incrementi sono stati registratiin Regno Unito, Algeria, Stati Uniti e Angola che
hanno piu che assorbitoil declino delle produzioni mature. Gli avvii e i ramp-up dei nuovi giacimen-
ti hanno contribuito per 126 mila barili/giorno.
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Riserve certe diidrocarburi > Le riserve certe a fine anno si attestano a 6,6 miliardi di boe con un
tasso dirimpiazzo del 112%. La vita residua e di 11,3 anni.

Sviluppo di nuovi giacimenti
Hub nel Blocco 15/06 in Angola e Nené nel Blocco Marine XIl in Congo con un time-to-market che

Nell’anno sono stati avviati i due grandi progetti offshore West
rappresenta il benchmark per I'industria.

Successi esplorativi > Nel 2014 & proseguito il track-record di successi esplorativi, con circa 900
milioni di boe dirisorse accertate al costo unitario competitivo di $2,1 barile. Le principali scoper-
te sono state fatte near-field e avranno un rapido time-to-market.

In Angola la scoperta Ochigufu ha individuato 300 milioni di barili di olio in posto, incrementando
le risorse del progetto West Hub avviato a fine 2014.

In Congo, nelle acque convenzionali del Blocco Marine XII, la terza scoperta effettuata nell’arco di
meno di due anni con il pozzo Minsala ha incrementato di 1 miliardo di barili le risorse del Blocco.
In Ecuador, la scoperta Oglan nel Blocco 10 ha consentito di individuare un potenziale stimato in
300 milioni di barili di olio in posto, situati in prossimita delle infrastrutture produttive del giaci-
mento operato di Villano.

InIndonesia la scoperta a gas Merakes ha individuato 36 miliardi di metri cubi di gas in prossimita
delcampoin sviluppo diJangkrik operato da Eni e potra fornire volumiallimpianto GNL di Bontang.
In Gabon individuato un potenziale stimato in 500 milioni di boe di gas e condensati con il pozzo
Nyonie Deep.
Acreage acquisito > Nell'ambito della strategia di rinnovamento del portafoglio minerario e di
identificazione di nuove opzioni di potenziale crescita, & stato acquisito acreage esplorativo a
elevato potenziale in bacini strategici per complessivi 100.000 chilometri quadratiin quota Eni.

Rinegoziazione dei contratti gas e riduzione take-or-pay > Sono stati rinegoziati alcuni dei prin-
cipalicontratti diapprovvigionamento gas alungo termine, ottenendo un miglior allineamento dei
livelli e delle dinamiche dei prezzi alle mutate condizioni di mercato. Il 70% del portafoglio di ap-
provvigionamento gas risulta caratterizzato da formule prezzo con indice hub. Inoltre sono stati
ridotti gli anticipi cumulati per effetto della clausola di “take-or-pay” nei contratti di approvvigio-
namento gas a lungo termine con un beneficio sulla cassa di €0,66 miliardi grazie alle rinegozia-
zioni e alle azioni di ottimizzazione delle vendite.

Turnaround nella raffinazione > Le iniziative del 2014 hanno consentito di ridurre di circa il
30% la capacita di raffinazione rispetto al 2012 grazie alla definizione del progetto di ricon-
versione di Gela, all'avvio della green refinery di Venezia e alla cessione della quota di capa-

Riserve certe diidrocarburi

6,6 mid boe

a fine anno

Successi esplorativi

0,9 mid boe

dirisorse scoperte nell’'anno

Acreage acquisito

100000 kmq

Take-or-pay

€0,66 mid

di beneficio sulla cassa

Capacita di raffinazione vs 2012

-30%
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Efficienza operativa

320

Evoluzione dell'indebitamento 2014 Dipendenti in servizio a fine periodo
(€ miliardi) (numero)

15,0 151 56.509  58.182

13,7 52.008
I I 3'?

" kg
4,4

W 2013 20141
M Cash Flow Altro B
Pozzi operati (numero) operativo 12,6 Investimenti M 27397 26.223 ™ Estero
= Frequenza blow out B Dimissioni Dividendi e Buy-back 2g8g8 ltalia
. J
A A A A A A

2012 2013 2014

Indice di frequenza infortuni

-12 , 6% vs 2013

in miglioramento per il
decimo anno consecutivo

Corporate reporting

Eni prima societa al mondo
nella trasparenza

10

2012 2013 2014

cita nell’Europa dell’Est. Il tasso di utilizzo della capacita @ aumentato rispetto allo scorso
anno, determinando la riduzione del margine di break-even delle raffinerie Eni al di sotto dei
$6 al barile.

Progetto Gela > Con I'accordo delle istituzioni italiane e delle parti sociali territoriali & stato de-
finito il progetto di conversione della raffineria di Gela in bioraffineria e hub logistico e I'avvio di
iniziative industriali volte arilanciare il settore upstream nel territorio siciliano. Il progetto integra
gli obiettividieconomicita e sostenibilita di Eni facendo leva suimportantiinvestimenti, sull'inno-
vazione tecnologica e sulle competenze interne.

Chimica verde > Firmato un accordo per lariconversione del sito petrolchimico di Porto Marghera
in un business di chimica verde che avvalendosi della partnership con la societa americana Ele-
vance Renewable Sciences sara in grado di produrre specialty ad alto valore aggiunto per appli-
cazioniindustriali. Limpianto di cracking da carica petrolifera sara chiuso in maniera definitiva.

Ristrutturazione della chimica Eni in Sardegna > E stato avviato il progetto Chimica Verde di Ma-
trica, la joint venture paritetica Versalis-Novamont, che segna la riconversione del polo petrolchi-
mico di Porto Torres. La joint venture produce a partire da materie prime vegetali, componenti base
destinate ad applicazioni industriali. L impianto chimico presso Sarroch & stato dismesso.

Sicurezza delle persone > Nel 2014 & proseguito il programma “eni in safety” finalizzato alla co-
municazione e formazione in materia disicurezza. Liniziativa e gliinvestimenti nel campo della si-
curezza hanno consentito di ottenere un'ottima performance negli indici di frequenza degli infor-
tuniconun calo del 12,6%, confermando per il decimo anno consecutivo il trend di miglioramento.
Nonostante la riduzione del fatality index (-27%), si sono registrati quattro infortuni mortali.

Latrasparenzanel corporate reporting > Nel 2014 Eni & stata classificata prima societa al mondo
pertrasparenza dell'informazione societaria nella graduatoria stilata da Transparency Internatio-
nal. Tale valutazione ha considerato I'informazione societaria sotto tre aspetti: i programmi di an-
ticorruzione, I'organizzazione (ad esempio le informazioni sui rapporti con le societa controllate e
collegate) e la pubblicazione dei principali dati economico-finanziari per Paese.

LEAD Board Programme > Eni & stata una delle sei imprese al mondo ad aver aderito alla fase
pilota del UN Global Compact LEAD Board Programme, un programma dedicato ai Consigli di Ammi-
nistrazione delle aziende per rafforzare la loro consapevolezza in materia di sostenibilita. Il primo
modulo “The materiality of sustainability”, ha portato all'attenzione del Board i temi di sostenibili-
ta pit rilevanti ai fini della creazione di valore per I'azienda. Liniziativa proseguira nel 2015.



2012 2013 2014

Ricavi della gestione caratteristica (€milioni) 127.109 114.697 109.847
Utile operativo 15.208 8.888 7.917
Utile operativo adjusted 19.883 12,650 11.574
Utile netto® 4.200 5.160 1.291
Esclusione special item 2.953 (1.168) 1.408
Esclusione (utile) perdita da magazzino (23) 438 1.008
Utile netto adjusted ©) 7.130 4.430 3.707
Utile complessivo 7.096 3.164  5.995
Flusso dicassa netto da attivita operativa 12.552 11.026  15.110
Investimenti tecnici 12.805 12.800 12.240
di cui: ricerca esplorativa 1.850 1.669 1.398

sviluppo 8.304 8.580 9.021
Acquisto azioni proprie 380
Dividendi per esercizio di competenza *) 3.912 3.979 4.042
Dividendi pagatinell'esercizio 3.840 3.949 4.006
Totale attivita a fine periodo 140.192 138.341 146.207
Patrimonio netto comprese le interessenze diterzia fine periodo 62.417 61.049 62.209
Indebitamento finanziario netto a fine periodo 15.069 14.963  13.685
Capitaleinvestito netto a fine periodo 77486 76.012 75.894
di cui: Exploration & Production 42.369 45699 47629

Gas & Power 10.597 9.201 72.776

Refining & Marketing 8.871 7.998 7.993 v

Versalis 2557 265  2.973 (a) Di competenza Eni.

Ingegneria & Costruzioni 9.937 9.554 8.644 (b) Limporto 2014 (relativamente al
Prezzo delle azioni a fine periodo (€) 18,34 1749 14,51 saldo deldividendo) & stimato.
Numero medio ponderato di azioniin circolazione (milioni) 3.622,8 3.622,8 3.610,4 (c) Prodotto del numero delle azioniin
Capitalizzazione di borsa © (€miliard) 66,4 63,4 52,4 circolazione peril prezzo diriferimento

diborsa difine periodo.

2012 2013 2014

Utile netto
- per azione @ (€) 1,16 1,42 0,36
-perADR €1 ($) 2,98 3,77 0,96
Utile netto adjusted
- per azione @ (€) 1,97 1,22 1,03
-per ADRE ] ($) 5,06 3,24 2,74
Cash flow
- per azione @ (€) 3,41 3,52 4,18
- per ADR ] ($) 8,77 9,04 11,12 v
Return on average capital employed (ROACE) adjusted (%) 10,1 5,9 5,6 (a) Interamente diluito. Calcolato come
rapporto tra l'utile netto/cash flow e il
Leverage 0,24 0,25 0,22 numero medio di azioniin circolazione
Coverage 11,3 8,8 7.4 nell’esercizio. Lammontare in dollari &
. convertito sulla base del cambio medio
Currentratio 14 1,5 15 di periodo rilevato dalla BCE.
Debt coverage 83,4 73,7 110,4
b) UnADR di ioni.
Dividendo di competenza (€ per azione) 1,08 1,10 1,12 (b) Un ADRrappresenta due azioni
Pay-out (%) 50 7’ 311 (c) Rapporto tra dividendo di
- . o competenza e media delle quotazioni
Dividend yield © (%) 59 6,5 7.6 del mese di dicembre.




v

(*) Nonincludono i dipendenti delle
societa consolidate con metodo
proporzionale.

(a) Alnetto dei costi generalie
amministrativi.

(b) Comprensivi di investimenti per
il territorio a favore delle comunita,
liberalita, contributi assicurativi,
sponsorizzazioni, contributia
Fondazione Eni Enrico Matteie a Eni
Foundation.

(c) Relativo alle societa consolidate.

(d) Media triennale.
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2012 2013 2014
Dipendentiin servizio a fine periodo (numero) 79.405 83.887 84.405
dicui:  -donne!” 12.847 13.588 13.650
-all'estero 52.008 56.509 58.182
Donne in posizioni manageriali (dirigenti e quadri) (%) 18,9 19,4 19,7
Ore diformazione (migliaiadiore) 3.132  4.349  3.207
Indice di frequenza infortuni dipendenti (infortuni/ore ;a;%rg‘ggg 057 040 0,38
Indice di frequenza infortuni contrattisti 0,45 0,32 0,26
Fatality index (infortunimortaliforelavorate) x 15 g9 0,72
Qil spill operativi (barili)  3.759 1901 1.179
Emissioni dirette di gas serra [milioniditonnellatediCO,eq) 52,84 47,60 42,93
Costidiricerca e sviluppo ) (€ milioni) 211 197 186
Spese peril territorio 91 101 96
| Bplomton&Production
Riserve certe diidrocarburi (milionidiboe) 7.166  6.535 6.602
Vita utile residua delle riserve certe (anni) 11,5 11,1 11,3
Produzione diidrocarburi (migliaia diboe/giorno)  1.701  1.619  1.598
Profit per boe ©! ($/boe) 16,0 15,5 9,9
Opex perboe ¥ 1 8,3 8,4
Cash flow per boe 32,8 31,9 30,1
Finding & Development cost per boe (¢) 17,4 19,2 21,5
Emissioni dirette di gas serra (milioni di tonnellate di C0,eq) 28,7 25,9 23,0
Acqua diformazione rieniettata (%) 49 55 56
Community investment (€ milioni) 59 53 63
S GesPawer
Vendite gas mondo (miliardidimetricubi) 95,32 93,17 89,17
-in Italia 34,78 3586 34,04
-internazionali 60,54 57,31 55,13
Clientiin Italia [milioni) 7,45 8,00 7,93
Vendite di energia elettrica (terawattora) 42,58 35,05 33,58
Prelieviidrici/KWheq prodotto (metri cubi/KWheq) 0,012 0,017 0,017
Punteggio soddisfazione clienti (PSC) (%) 89,7 92,9 93,4
| Refiming@Marketng
Lavorazioniin conto proprio (milioniditonnellate) 30,01 2738 25,03
Quota dimercatoretein Italia (%) 31,2 27,5 25,5
Vendite di prodotti petroliferi rete Europa [milioniditonnellate) 10,87 9,69 9,21
Stazioni di servizio rete Europa a fine periodo (numero) 6.384 6.386 6.220
Erogato medio per stazione diservizio rete Europa (migliaiadilitri) 2.064  1.828  1.725
Emissioni SOx (ossidi di zolfo) (migliaia ditonnellate diS0,eq) 16,99 10,80 6,09
Indice di soddisfazione clienti (scalalikert) 79 8,1 8,2
Cooversalls
Produzioni (migliaiaditonnellate)  6.090  5.817  5.283
Vendite di prodotti petrolchimici 3.953 3785 3.463
Tasso diutilizzo medio degliimpianti (%) 66,7 65,3 71,3
Emissioni SOx (ossidi di zolfo) (migliaia ditonnellate diSO,eq) 2,19 1,53 1,14
Tasso diriutilizzo dell'acqua dolce (%) 81,6 86,2 87,7
© ngegnediaCostruzioni
Ordini acquisiti (Emilioni) 13.391 10.062 17.971
Portafoglio ordini a fine periodo 19.739 17.065 22.147
Quota di procurato locale (%) 57,4 54,3 55,6
Quota dipendenti estero 88,1 89,1 89,9




materialita e stakeholder engagement

Processo di determinazione della materialita per Eni

La materialita e il risultato del processo diidentificazione e di prioritizzazione dei temi rilevanti
disostenibilita cheinfluiscono in modo significativo sulla capacita dell’azienda di creare valore.
Il processo attuato da Eni e volto a garantire la condivisione dei temi materiali con i massimi
livelli decisionali aziendali e I'integrazione di questi nei processi di gestione dei rischi, defini-
zione delle strategie, stakeholder engagement, reporting e comunicazione interna ed esterna
fino all'attuazione delle decisioni operative.

Il processo di determinazione della materialita ha come primo step l'identificazione dei temi Integrazione del processo
di materialita nei processi

rilevanti attraverso specifici metodi di analisi che considerano la visione strategica del top ma- ondali
aziendali

nagement, irisultati del risk assessment e la prospettiva degli stakeholder.

Per poter cogliere la visione del top management nel 2014 e stato realizzato un ciclo di intervi-
. N s . Gestione integrata
stea 12 top manageravente come oggettoil ruolo e il significato della sostenibilita per Eni. Inol- del fischio
tre centoquaranta manager in posizioni chiave sono stati coinvoltiin una survey con I'obiettivo
diindividuare i temirilevanti ai fini della creazione di valore.
Attraversoil risk assessment condotto nel 2014 sono stati evidenziatii temi di sostenibilita sui = éo
. T . . . T . 3 0O
quali emergono potenziali rischi ambientali, sociali e di governance (ESG). 32
. . N .. . o 2
La prospettiva degli stakeholder & stata definita attraverso la raccolta delle aspettative v :é’ Temi ol
. L . . . . , k4 R 2
dell’anno mediante un apposito sistema di rilevazione delle istanze degli stakeholder e dell’a- 284 mate”i"ld' ) g
. o . RN . = @ | sostenibilita 3
nalisi della loro capacita di avere effetti sulle attivita dell'azienda. Ew o g
. . re . . . . . . . . N v T" o
Aseguito dell’identificazione dei temi materiali, la valutazione della relativa importanza e stata 0o §
realizzata sulla base di metriche di quantificazione specifiche per ciascun ambito considerato. %
Le interviste e la survey interne hanno valutato I'importanza di ciascun tema ai fini della cre-
azione di valore per I'azienda. Il risk assessment ha determinato I'impatto e la probabilita di
dimento dei potenziali rischi derivanti dai singoli temi. L ttiva degli stakeholder h Stakenolder
accadimento dei potenziali rischi derivanti dai singoli temi. La prospettiva degli stakeholder ha engagement
evidenziato I'importanza di ciascun tema cosi come percepita dalle diverse tipologie di inter-
locutori aziendali.
La combinazione dei risultati delle tre valutazioni precedenti ha consentito la prioritizzazione Diversificazione produttiva
deitemirilevanti.
| temi di sostenibilita individuati come materiali al termine di questo processo sono:
- Integrita nella gestione del business (anticorruzione, trasparenza, diritti umani, engage- 'ﬂ:”;i;ifé:iggseed;i‘;emi
rilevi (N
ment delle comunita Iocali]; capacita di influire sulla
. . . creazione di valore
- Sicurezza e assetintegrity;
- Sviluppo delle professionalita e competenze; | Valutazione dellimportanza

dei temi rilevanti
in relazione agli impatti
noti o potenziali
sulla creazione di valore

- Riduzione degliimpatti ambientali (tutela della risorsa idrica, biodiversita, oil spill) e contra-
sto al cambiamento climatico (riduzione GHG, efficienza energetica);
- Sviluppo locale/Local content e promozione dell’accesso all’energia;

- Innovazione tecnologica. Prioritizzazione dei temi

rilevanti sulla base della
loro importanza ai fini
della creazione di valore
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Stakeholder

Persone
di Eni

Attivita di stakeholder engagement
Eni ritiene che la partecipazione e il coinvolgimento dei propri stakeholder nelle scelte di
business siano elementi fondamentali per contribuire allo sviluppo dei territori in cui Eni

Modalita di engagement e azioni intraprese

Workshop (ad es. progetti di “idea generation” con focus su business ed
efficienza); Condivisione della strategia aziendale e deirisultati annuali
attraverso il progetto HR Ambassador e il programma Cascade; Piano di
comunicazione attraverso i portali myEni e myEni International; Iniziative
dibrand activation; e-mailing a cascata per progetti di business rilevanti;
Programmi di formazione e training on the job; Iniziative di welfare
aziendale; Rinnovo accordo del Comitato Aziendale Europeo; Dialogo con

i rappresentanti del Comitato Aziendale Europeo (CAE] sulle politiche Eni
in ambito europeo e conirappresentanti dell’Osservatorio Europeo per la
sicurezza e salute dei lavoratori.

Comunita
finanziaria

Conference call suirisultati trimestrali e strategy presentation.
Incontri con gli SRI sul modello Eni di gestione integrata dei rischi;
Road-show dedicato alla Corporate Governance; Incontri con gli
investitoriistituzionali e i principali proxy advisors.

Comunita
locali

Aggiornamento siti web locali dedicati (NAOC, Eni Norge, KPO, Eni in
Basilicata); Forum pubblici di consultazione sulle attivita in Nigeria,
Kenya, Mozambico, Norvegia, Italia, Russia; Aggiornamento dei
meccanismidiraccolta e gestione delle segnalazioniin 6 paesi pilota
(Mozambico, Congo, Angola, Pakistan, Kazakhstan, Nigeria]; Promozione
di comitati multistakeholder per la progettazione, la gestione e la
realizzazione dei progetti sociali (es. comitati di settore in Pakistan,
comitati tecnici e di gestione del progetto Hinda in Congo, comitatilocali
in Ecuador e in Gabon); Stipula di MOU con le istituzioni e altri partner
locali perlarealizzazione di progetti sociali di lungo termine.

Governi,
Parlamento
nazionale

e Ministeri,
Istituzioni

Sopralluoghi e visite istituzionali presso i siti produttivi; Iniziative di
informazione, sensibilizzazione e approfondimento tecnico; Incontri
periodici con funzionari della Commissione Europea, del Parlamento

e del Consiglio Europeo; Partecipazione attiva ai tavoli dilavoro
nazionali e internazionaliin tema di politiche energetiche e climatiche;
Partecipazione al Policy Dialogue on Natural Resource Based
Development organizzato da OCSE.

Sistema
delle Nazioni
Unite
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Partecipazione alle principali occasioni di confronto tra le Nazioni Unite e le
imprese (Private Sector Focal Points Meeting; Private Sector Forum, Annual
Forum on Business and Human Rights); Partecipazione al UN Climate Summit
e al primo Sustainable Energy for All Forum; Partecipazione al UN Sustainable
Development Solutions Network e in particolare all'iniziativa “Energy for Allin
Sub-Saharan Africa”; Partecipazione al programma pilota del Global Compact
LEAD Board Programme per la formazione del Consiglio di Amministrazione
sui temi di sostenibilita; Partecipazione ai gruppi dilavoro in materia di anti-
corruzione all'interno del Global Compact, a livello nazionale e internazionale;
Adesione alla UN Global Compact Call to Action: Anti-Corruption and the

Global Development Agenda e partecipazione al decimo anniversario del 10°
principio dell'UN Global Compact sull'anti-corruzione.
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opera; tali fattori, infatti, creano reciproca fiducia tra gli attori del territorio, favoriscono la

costruzione del consenso e rafforzano la reputazione di Eni come partner affidabile.

Stakeholder Modalita di engagement e azioni intraprese

Dialogo con le principali ONG italiane (WWF, Greenpeace, Legambiente)
sui temi Oil & Gas; Dialogo con Amnesty International sulle attivita in
Nigeria e sulla tutela dei diritti umani delle popolazioni che vivono nei
pressi dei siti estrattivi; Consultazione di ONG ai fini della valutazione
preliminare degli impatti di Eni sui diritti umaniin Mozambico.

ONG nazionali
e internazionali

Sviluppo delle competenze organizzative, tecniche, qualita, HSE,

rispetto dei diritti umani dei fornitori; Supporto nel miglioramento a

seguito divalutazioninegative emerse dagli audit; Verifica del rispetto

4 dei diritti umani nella catena di fornitura; Invito di partecipazione al

Fornitori / . . gL LSS S
Carbon Disclosure Supply Chain per i fornitori significativi; Emissione
della procedura sulla gestione del Local Content nel processo di
procurement; Progetto energy efficiency: qualifiche fornitori per servizi
ditechnical assessment presso impianti Italia/estero.

Calibrazione diiniziative commerciali, pubblicitarie e di pricing;
Definizione di nuovi modelli di offerta; Consolidamento del modello
direlazione con le Associazioni dei Consumatori volto a rafforzare
sostenibile dei nostri prodotti e servizi (chimica verde, biocarburanti,

I'attenzione per il risparmio energetico e la comprensione della valenza
smart mobility, prodotti e cultura per I'efficienza energetica);
Pianificazione diazioni correttive per rispondere alle aspettative dei

clienti e delle loroistanze piu critiche rappresentate dalle Associazioni
dei Consumatori; Implementazione di uno strumento dedicato, su

Clienti
e Consumatori

canale telefonico, dirilevazione, censimento e avvio piti rapido verso
lasoluzione dicriticita per offerte gas e luce per favorire il graduale
accesso a strumenti digitali da parte di clienti di eta in fascia anziana
rappresentati dalle Associazioni dei Consumatori.

Realizzazione di “laboratori virtuali” in collaborazione con universita,
centridiricerca e aziende; Rinnovo diAccordi Quadro con i Politecnici
diMilano e Torino, e con il Consiglio Nazionale delle Ricerche (CNR);

Universita Proseguimento della collaborazione con il Massachusetts Institute of

e Centri di Technology di Boston (USA); Proseguimento dell’alleanza con Stanford

ricerca University sulle tecnologie core dell’0il & Gas e del risanamento
ambientale; Accordo con Earth Institute di Columbia University per
rafforzare i sistemi di pianificazione, monitoraggio e valutazione degli
investimenti di Eni per lo sviluppo locale.

Altre Ruolo attivo all'interno dell’anti-corruption working group del B20;
organizzazioni Partecipazione ai gruppi dilavoro del WBCSD e di IPIECA, alla “0&G

nel campo della constituencydi EITI”, al gruppo dilavoro in ambito PACI, al Pilot Program
Sostenibilita dell'llRC, ai gruppi dilavoro della 0&G Climate Initiative.



modello di business

[l modello di business di Eni & volto alla creazione
divalore di lungo termine per tutte le categorie
di stakeholder attraverso il conseguimento degli
obiettivi di redditivita e di crescita, I'efficienza,
I'eccellenza operativa e la prevenzione dei

rischi di business, la tutela del’'ambiente e delle
comunita dove operiamo, la salvaguardia della
salute e sicurezza delle persone che lavorano

in Enie con Enieilrispetto dei dirittiumani,
dell’etica e della trasparenza.

| capitali impiegati da Eni (finanziario,
produttivo, intellettuale, naturale, umano,
sociale e relazionale] sono stati classificati

nell’anno sono il frutto dell’'utilizzo responsabile
ed efficiente dei capitali.

Diseguito siriporta la mappatura dei capitali
utilizzati da Eni e le azioni che incidono sulla loro
qualita e disponibilita.

Sono evidenziatii benefici per 'azienda e per gli
stakeholder che derivano dal loro impiego e dalle
relative connessioni.

I risultati derivanti dall'impiego dei capitali

sono disponibili nel Bilancio Consolidato e
nell’Appendice di rendicontazione integrata.

secondo i principi contenuti nel “The International

IR Framework” pubblicato dall’International
Integrated Reporting Council (IIRC). | solidi
risultati finanziari e di sostenibilita conseguiti

asset

> resource base solida
e competitiva

> asset oil & gas convenzionali
e a contenuto break-even

> competenze nell'esplorazione
e nelle operazioni di pozzo

> portafoglio di
approwvigionamento di
gas allineato al mercato

> base clientiampia
e fidelizzata

> bio-raffinerie e impianti
chimici green

> brand eni

Quali sono

gli asset
distintivi che
ci permettono
di generare
valore
sostenibile?

<

linee quida

capitale naturale

capitale sociale e relazionale
capitale umano
capitale intellettuale

capitale produttivo .
mmm driver

Quali driver
caratterizzano

capitale finanziario . o : :
P > integrita nella gestione del business

> sostegno allo sviluppo dei Paesi
il nostro > eccellenza operativa nella
modo  conduzione delle attivita

dioperare?  innovazione nella ricerca di soluzioni
competitive per la gestione della
complessita

> inclusione delle persone e
valorizzazione delle professionalita
e competenze

> integrazione tra gli aspetti finanziari
e non finanziari nelle decisioni e
nei processi aziendali

governance

Regole di
governance
chiare e
trasparenti

risk management

=== Strategiche Integrato
Qualisono > crescita profittevole e selettiva nell'upstream > sviluppo di carburanti e prodotti chimici green Modello
le nostre > focus sulle aree strategiche > trading di commodity energetiche di gestione
linee guida > partnership con i paesi detentori di riserve > fidelizzazione dei clienti gas e carburante del rischio
strategiche? > riduzione del time-to-market > efficienza e controllo costi integrato

> operatorship > ridu
> rinegoziazione contratti gas
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stock di capitale

e Struttura Finanziaria
* Riserve di liquidita

capitale
finanziario

* Impianti onshore e offshore

* Impianti di trasporto degli
idrocarburi e di stoccaggio

* Impianti di liquefazione

* Impianti di raffinazione

* Reti di distribuzione

* Impianti termoelettrici

* Impianti chimici

* Edifici e altre immobilizzazioni

capitale
produttivo

* Tecnologie applicate e brevetti

* Sistema normativo interno

* Sistema di corporate governance
* Gestione integrata del rischio

* Sistemi di gestione e di controllo
* Knowledge management

* ICT (Green data Center)

capitale
intellettuale

* Salute e sicurezza persone

* Competenze e conoscenze

* Esperienze

* Motivazione

* Diversita (di genere, dieta,
geografica)

e Cultura Eni

capitale
umano

* Relazioni con gli stakeholder
(istituzioni, governi, comunita,
associazioni, clienti, fornitori,
partner industriali, ONG,
universita, sindacati)

e Brand Eni

capitale sociale
e relazionale

e Riserve diidrocarburi
(petrolio e gas)

* Acqua

e Biodiversita ed ecosistemi

e Aria

* Suolo

capitale
naturale

principali azioni

* Flusso di cassa della gestione
* Finanziamenti bancari
* Prestiti obbligazionari
* Mantenimento liquidita strategica
* Politiche di hedging
e Dividendi
* Monitoraggio investimento
in circolante

* Upgrade tecnologico

e Upgrade dei processi

* |[nvestimentiin business nuovi
(bioraffinazione, Chimica Verde,
car sharing)

* Investimenti di mantenimento
e sviluppo

e Estensione delle certificazioni
(1S014001, 15050001,
EMAS, ecc.)

* Investimenti R&S

e Partnership con centri
dieccellenza

e Sviluppo di tecnologie
proprietarie e gestione brevetti

* Applicazione procedure
e sistemi

* Audit

* Gestione sicurezza sul lavoro

e Selezione, formazione e
training on the job

e Promozione dei diritti umani

e Coinvolgimento dipendenti

* Knowledge management

e Welfare aziendale

e Valorizzazione della diversita

e Sviluppo del potenziale e
sistema di remunerazione
meritocratico

e Stakeholder engagement
* MoU con governi e autorita locali
* Progetti di sviluppo locale
e di Local Content
e Partnership strategiche
* Partecipazione attiva
al dibattito internazionale
® Sviluppo programmi di ricerca
e di formazione
e Concertazione sindacale
e Attenzione alla qualita del servizio
 Brand management

e Esplorazione, produzione,
trasporto, raffinazione e
distribuzione idrocarburi

* Investimenti in nuovi business
(bioraffinazione, Chimica Verde,
car sharing)

® Investimenti in upgrade
tecnologico e di processo

e Attivita di bonifica

creazione divalore
per l'azienda

e Operativita del business

* Riduzione costo del capitale

e Riduzione del circolante

e Ottimizzazione
leva finanziaria

e Opportunita M&A

e Protezione da volatilita
mercati

® Merito creditizio

* Ritorni economici
* Ampliamento
portafoglio asset
* Aumento del valor
degliasset
* Riduzione rischio operativo
« Efficienza (energetica
e produttiva)
* Reputazione

e Vantaggio competitivo
* Riduzione rischi
e Trasparenza
e Produttivita
e Licenza di operare
® Accettabilita
degli stakeholder

¢ Produttivita

e Efficienza

* Competitivita

* Innovazione

e Riduzione rischi

* Reputazione

¢ Talent attraction

e Job enhancement —
sviluppo delle carriere

e Operational & social licence

 Riduzione time to market

e Riduzione rischio Paese

¢ Quote di mercato

e Allineamento con best
practice internazionali

* Reputazione

e Vantaggio competitivo

o Affidabilita dei fornitori

e Fidelizzazione clienti

e Crescita delle riserve
idrocarburi

* Riduzione costi operativi

* Riduzione rischi operativi
(asset integrity)

* Reputazione

e Licenza dioperare

e Accettabilita
degli stakeholder

creazione divalore
per l'esterno

e Rendimenti

* Apprezzamento del titolo

e Crescita socio economica
dei Paesi

¢ |Indotto locale

* Disponibilita
di fonti energetiche e
prodotti green

* Occupazione

* Indotto locale

e Contenimento emissioni
ed uso responsabile
delle risorse

* Riduzione impatti
ambientali e sociali

e Trasferimento delle migliori
tecnologie e delle
competenze nei Paesi

e Contributo alla lotta
alla corruzione nei Paesi

* Prodotti green

e Creazione e mantenimento
di posti lavoro

* Qualita della vita
(persone Eni
e comunita locali)

e Crescita e trasferimento
delle competenze

* Sviluppo socio - economico
locale

¢ Soddisfazione clienti
e fornitori

e Condivisione competenze
con territori e comunita

e Soddisfazione e
incentivazione delle
persone

e Tutela diritti lavoratori

\/\/
(““ff‘

* Riduzione del Gas Flared
e Riduzione Oil spill
e Riduzione rischio blow out
e Conservazione
della Biodiversita
e Prodotti green
e Contenimento prelievi idrici
(reiniezione e riciclo acque)
e Efficienza Energetica

e
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oblettivi e driver di risultato

Obiettivi 2015-2018

_ capitale
finanziario

capitale
produttivo

_ capitale
intellettuale

v O
G C©
Zw
at
© >
(9]

itale sociale
lazionale

ere

cap

capitale
naturale

Aumento e valorizzazione delle risorse esplorative
Crescita della generazione di cassa nell'Upstream

e Selettivita degli investimenti

e Riduzione costi operativi unitari

e Riduzione dell'esposizione verso
partner/societa di Stato

e Riduzione del time to market

generazione

Ritorno alla profittabilita strutturale
nel settore Gas & Power

* Ristrutturazione portafoglio contratti gas

e Ottimizzazione capitale circolante

e Semplificazione della macchina operativa e
ottimizzazione costi di logistica

e Rinnovo del portafoglio esplorativo

* HPC computing center

e Strumenti proprietari per indagini sismiche
e Operatorship

* Ottimizzazione project execution

e Asset integrity

e Presidio hub continentali

* Valorizzazione Asset Back Trading
* Integrazione con Upstream

e Ottimizzazione impianti Power

e Investimenti in R&S

e Sviluppo di tecnologie proprietarie
e gestione dei brevetti

e Sviluppo di tecnologie per incremento
del fattore di recupero

e Gestione integrata rischio take or pay
e Sviluppo prodotti e servizi innovativi
e Evoluzione dei processi e dei sistemi

* Gestione sicurezza sul lavoro

e Selezione, formazione e training on the job
e Valorizzazione competenze interne

* Promozione dei diritti umani

* Knowledge management

e Gestione sicurezza sul lavoro

* Riorganizzazione/efficienza operativa
e Valorizzazione competenze interne

¢ Change management

e Sviluppo partnership con governi e autorita locali

e Progetti di sviluppo locale e di Local content
e Aumento dell'accesso all'energia

e Rispetto dei diritti umani

* Promozione della trasparenza

* Gas advocacy
e Relazioni con fornitori/clienti
e Capacita negoziale

* Incremento riserve esplorative

e Riduzione oil spills

e Riduzione blowout attraverso
ottimizzazione programmi pozzo

* Valorizzazione del gas per zero gas flaring

e Tutela biodiversita e aree sensibili

e Iniziative di efficienza energetica
* Promozione efficienza energetica
verso i clienti




Il quadro sinottico riportatoillustra le azioniintraprese su ciascun gestione delle varie forme di capitale che meglio consentono

capitale e il contributo al raggiungimento degli obiettivi di business. diraggiungere i successi di business, da un lato riducendo
Sie provveduto a classificare le diverse azioni sulla base dei i rischi e dall’altro aumentando la redditivita.
quattro obiettivi strategici che guidano i settori di attivita Per ulteriori dettagli sui KPI finanziari e non finanziari

di Eni. Le azioni qui riportate costituiscono le modalita di siveda I'Appendice di rendicontazione integrata.

di cash flow e di valore

Turnaround dei settori R&M e chimica

R&M: utile operativo e flusso di cassa da attivita
operativa a breakeven nel 2015

Focus su maggiore efficienza

Chimica: utile operativo adjusted e flusso di
cassa da attivita operativa a breakeven nel 2016

* Selettivita degli investimenti
* Riduzione costi operativi

e Riduzione investimenti

e Riduzione costi generali e
amministrativi

e Ottimizzazione capitale circolante

e Riconversione/razionalizzazione siti critici
* Promozione dell'efficienza energetica

* Reingegnerizzazione dei processi
e Lean Organization

e [nvestimentiin R&S
® Business innovation
* Ricerca applicata in business green

e Sviluppo di tecnologie proprietarie
e gestione dei brevetti

e Continuous improvement

* Change management

* Gestione sicurezza sul lavoro

* Valorizzazione competenze interne
* Processi di mobilita interna

* Sviluppo nuove professionalita

* Gestione sicurezza sul lavoro
* Coinvolgimento dei dipendenti
* Valorizzazione competenze interne

* Concertazione sindacale
* Gestione degli stakeholder locali
e Partnership strategiche

e Concertazione sindacale
e Gestione degli stakeholder

e [nvestimenti nella bioraffinazione e chimica verde

* Promozione dell'efficienza energetica

* Promozione dell'efficienza energetica
e Uso efficiente delle risorse



contesto competitivo

Il mercato e il contesto competitivo

Un mercato
sfidante

In un contesto internazionale
estremamente complesso e
dinamico, fattori geopolitici,
tecnologici e di mercato hanno
interagito rapidamente,
determinando la rottura dei
modelli di business consolidati e
facendo emergere nuovi attori e
nuove aree di crescita

(in particolare in Asia e negli USA
e in fase iniziale nell’Africa
subsahariana).

Nella seconda meta dell’anno, il
mercato del petrolio, sbilanciato
verso una condizione di eccesso
di offerta in un contesto di
domanda debole, ha assistito al
crollo del prezzo del barile. Il
mercato del gas, caratterizzato in

Contesto di oversupply e contrazione degli investimenti

L’enorme sviluppo delle risorse unconventional USA, unito al rallentamento della domanda
mondiale, ha condizionato il mercato petrolifero mondiale, creando un crescente oversupply,
calmierando i prezzi e modificando i flussi di greggio. In questo contesto le Major hanno
aumentato la focalizzazione sul contenimento dei costi, posticipando lo sviluppo dei progetti piu
costosi e aumentando le dismissioni di asset.

Riacutizzarsi del rischio geopolitico e focalizzazione degli investimenti

Il riacutizzarsi del rischio geopolitico ha interessato paesi chiave per il nostro settore. Linstabilita
in Nord Africa e Medio Oriente e le sanzioni internazionali che hanno investito importanti paesi
petroliferi come I'lran e la Russia hanno provocato un calo della produzione petrolifera mondiale
di quasi 3 milioni b/g, interamente compensato dalla crescita statunitense.

Gli investimenti di sviluppo upstream sono focalizzati sui progetti a maggior valore e sulle nuove
scoperte in West ed East Africa, nel Mare di Barents e nel Far East.

Europa da una continua riduzione
della domanda, ha visto crescere
i volumi scambiati nel mercato
spot e continue rinegoziazioni dei
contratti take or pay. In questo
contesto, Eni ha impostato il
proprio piano d’azione che punta
amassimizzare il valore del
portafoglio attraverso la
tempestiva realizzazione dei
nuovi progetti e la monetizzazio-
ne anticipata delle scoperte. Nel
mid-downstream Eni conferma le

Trasformazione dei business della commercializzazione del gas e dei business
mid-downstream in Europa

Il calo della domanda in Europa, la sua crescita nei paesi emergenti e I'affermazione dei prezzi
spot hanno caratterizzato il mercato del gas. A questo si & accompagnata la crescita nel mix
energetico delle rinnovabili, stimolata dalle politiche energetiche europee con condizioni di
accesso privilegiate e forti sussidi, e 'espansione del carbone, per 'afflusso di grandi quantita a
basso costo dagli Stati Uniti. Tutte queste dinamiche hanno profondamente trasformato i
business mid e downstream in Europa.

strategie mirate al rapido
riequilibrio economico e
finanziario attraverso il
contenimento dei costi, la
continua rinegoziazione dei
contratti gas di lungo termine, la
ristrutturazione degli impianti
inefficienti e 'innovazione
commerciale e di prodotto

Crescente consapevolezza dei rischi legati ai cambiamenti climatici
Nell'ambito di una politica dell'energia che coniughi sviluppo, protezione ambientale e sicurezza
energetica, il gas naturale avra un ruolo rilevante nel corso della transizione verso un futuro low
carbon. Il gas, infatti, costituisce la fonte fossile a minore impatto ambientale, ideale per
compensare gli shalzi dell'offerta caratteristici del solare e dell'eclico.
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Contesto competitivo

Le risposte ed i programmi di Eni Risultati 2014

Flusso di cassa netto -
da attivita operativa

- Generazione di cassa forte e sostenibile;
- Nuove iniziative esplorative, sviluppo di scoperte
convenzionali, con costi di produzione competitivi e rapida

messa in produzione; Risorse scoperte O
- Applicazione della strategia di fast tracking dello sviluppo E
dei successi esplorativi e riduzione del time to market; Investimenti totali (-
- Valorizzazione delle risorse; _ _GJ
- Incremento del programma di dismissioni. ey
Dismissioni di asset O
(@)
©
- C
y : o
Crescita produttiva —_— E
- Massimizzazione della produzione; )
- Nuove scoperte in bacini emergenti e consolidamento o
de!la presenza in Africa; /', . . ,©
- Sviluppo della presenza geografica in Asia replicando OPEX per boe —
7 7 3 il modello di successo realizzato in Africa; g
o A | -
PSS S /) ~ Riduzione G&A o
- Programma di riduzione dei costi, con forte focus sui costi Q
QU
: . y v
Rinegoziazione contratti gas m 6
(@)]
oV . Vo yos O
- Focus su rinegoziazione dei contratti con i principali O
fornitori; Riduzione della capacita aj
| - Riduzione della capacita di raffinazione: razionalizzazioni, di raffinazione a
riconversioni, aumento della flessibilita nelle lavorazioni; w
- Conversione dei business meno redditizi attraverso lo _ _ . &
sviluppo di iniziative di green economy. Green economy (J)]
e
©
— \—
ld
wm
Qv

Costi di ricerca e sviluppo

v €186 mien €700 mitoinelauaserio.
Sviluppo di importanti soluzioni tecnologiche per operare
in maniera sicura e sostenibile; Gas inviato a flaring nell'upstream

Eccellenza operativa ed impegno per garantire
' a sicurezza delle cperaio T 2%
Gestione del business improntata ai piu elevati valori
e principi etici.

v
=
=

def

Acqua di formazione reiniettata

21



strategla

Piano Industriale

Eni ha definito per il prossimo quadriennio un action
plan particolarmente rigoroso, al fine di
fronteggiare/minimizzare gli impatti determinati dal
crollo del prezzo del Brent, di preservare una solida
struttura finanziaria anche in uno scenario di prezzi
debole, in particolare nei primi anni. E confermato Mantenimento della crescita
I'obiettivo prioritario della generazione di cassa, organica, valorizzazione delle
che sara perseguito attraverso mirate azioni risorse esplorative e crescita
industriali nei business, investimenti selettivi e della generazione di cassa
focalizzati principalmente nell’'upstream, nonché un
robusto piano di dismissioni. Nella definizione del
piano diinvestimenti sono stati privilegiati progetti
ad elevato valore e dairitorni accelerati;

tale ottimizzazione determinera una spesa nel
quadriennio di circa €47,8 miliardi, in riduzione di

Exploration & Production

quasiil 17%, a parita di cambio, rispetto al precedente
piano. Il piano di dismissioni, valutato in oltre

€8 miliardi nel periodo 2015-18, & basato sulla
monetizzazione anticipata delle scoperte
esplorative, sull'ottimizzazione del portafoglio
upstream — con una rifocalizzazione in base a
valutazioni di tipo strategico e di rischi geopolitici —
sulla razionalizzazione del portafoglio midstream

e downstream, nonché sulla cessione delle quote
residualiin Snam e Galp. Il flusso di cassa operativo
nel biennio 2015-16 sara in grado di finanziare
integralmente gli investimenti considerando uno
scenario di prezzi del petrolio Brent di 63%/bl in
media. Nel biennio 2017-18 il flusso di cassa
operativo crescera del 40% per I'effetto combinato
delle azioni industriali di sviluppo in E&P, della
ristrutturazione dei business mid-downstream

e dell’atteso miglioramento dello scenario con un
prezzo medio del Brent previsto a 85 $/bl,
confermando lo scenario long-term a 90 $/bl.

In sintesi le azioni industriali programmate, capital
discipline ed il piano di dismissioni si prevede
consentiranno di mantenere una solida struttura
finanziaria, garantendo un leverage al di sotto dello 0,3.

Politica del dividendo

Nell’lambito del processo di trasformazione del
Gruppo e dati gli obiettivi di piano, la societa intende
proporre un dividendo 2015 di €0,8 per azione.

La politica di distribuzione sara progressiva in
relazione alla crescita dei risultati attesi.
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Strategia

Refining & Marketing

Breakeven economico
e di cassa nel 2015

- riduzione selettiva della capacita di /
raffinazione del 50% (base 2012) |
razionalizzando e riconvertendo i processi
in Italia e all'estero;

Gas & Power - miglioramento dell'efficienza e implemen-

Redditivita . tazione dei progetti di energy saving;
edditivita e generazione - riorganizzazione/ottimizzazione nel

di cassa sostenibile business retail attraverso azioni
commerciali e di efficienza.

Versalis

Breakeven economico
e di cassa nel 2016

) i
i
- conseguimento di una posizione di costo ‘/

pil adeguata ed efficiente attraverso la ‘

razionalizzazione dei siti critici e la

Recupero delle performance maggiore integrazione, ottimizzazione e

economiche e rafforzamento della flessibilita delle produzioni;

struttura finanziaria - rifocalizzazione del portafoglio su produzio-
ni a maggior valore aggiunto e nella
chimica verde;

- internazionalizzazione del business per
presidiare clienti sempre pit globali e
mercati caratterizzati da pit elevati tassi
di crescita anche attraverso partnership
industriali.

Ingegneria & Costruzione

- ottimizzazione del capitale circolante

e degli investimenti;

- equilibrio finanziario dei progetti;

- completamento dei residui progetti
a bassa marginalita;

- focalizzazione sui progetti nei quali
esprimere il vantaggio competitivo;

- rafforzamento del modello EPC.




v

(1) Eventi potenziali che possono
influire sull'attivitadiEnieil cui
accadimento potrebbe influenzare
ilraggiungimento dei principali
obiettiviaziendali.

v

(*] Include la funzione
Risk Management Integrato.
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Eni ha sviluppato e adottato un Modello di Risk Management Integrato (di seguito Modello RMI)

che persegue l'obiettivo di conseguire una visione organica e complessiva dei principali rischi*

aziendali,una maggiore coerenza delle metodologie e degli strumentia supporto del risk mana-

gement e un rafforzamento della consapevolezza, a tuttiilivelli, che un’adeguata valutazione

e gestione deirischi pud incidere sul raggiungimento degli obiettivi e sul valore dell'azienda.

I Modello di Risk Management Integrato

Il Modello RMI, definito e aggiornato sulla base dei principi e delle best practice internazionali,
costituisce parte integrante del Sistema di Controllo Interno e Gestione dei Rischi (v. pag. 31), che

prevede una governance declinata su tre livelli di controllo.

O

Primo livello

Manager di linea
Risk Owners

Secondo livello

Funzioni
Controllo&Rischio @

O

Terzo livello

Internal Audit

Il primo livello di controllo
identifica, valuta, gestisce
e monitora i rischi di
competenza in relazione
ai qualiindividua e attua
specifiche azioni di
trattamento.

Il secondo livello monitora
i principali rischi per assicurare
I'efficacia e I'efficienza
del trattamento degli stessi,
nonché monitora
'adeguatezza e operativita dei
controlli posti a presidio dei
principali rischi.

Il terzo livello fornisce
assurance indipendente
e obiettiva sull'adeguatezza
ed effettiva operativita
del primo e secondo livello
di controllo.




Eni Relazione Finanziaria Annuale / Risk Management

La Risk Governance attribuisce un ruolo centrale al Consiglio di Amministrazione (CdA] il quale,
previo parere del Comitato Controllo e Rischi, definisce le linee di indirizzo nella gestione dei
rischi, in modo che i principali rischi di Eni risultino correttamente identificati, adeguatamente
misurati, gestiti e monitorati.

Inoltre, il CdA di Eni, nell’esercizio delle proprie responsabilita e del proprio ruolo di indirizzo,
determina, previo parere del Comitato Controllo e Rischi, il grado di compatibilita di tali rischi
con una gestione dell'impresa coerente con gli obiettivi strategici. A tal fine, ’Amministratore
Delegato (AD) di Eni, avvalendosi del processo RMI, sottopone trimestralmente all’esame del
CdAiprincipalirischi di Eni, tenendo in considerazione l'operativita e i profili di rischio specifici
di ciascuna Area di Business e dei singoli processi, in modo da realizzare una politica di gover-
no dei rischiintegrata; I’AD assicura inoltre I'evoluzione del processo di RMI in coerenza con le
dinamiche di business e di contesto normativo.

Infine, il Comitato Rischi, presieduto dall’AD, svolge funzioni consultive nei suoi confrontiin me-
rito ai principalirischi. Atal fine, esamina ed esprime pareri, surichiesta dell’AD, in relazione alle
principalirisultanze del processo RMI.

Il processo di Risk Management Integrato

Il Modello RMI si esplicita attraverso un processo di gestione integrata del rischio continuo e di-
namico, che valorizza i sistemi di gestione del rischio gia esistenti a livello di Aree di Business e di
processi aziendali, promuovendone I'armonizzazione con le metodologie e gli strumenti specifici
del Modello RMI.

L’avvio del processo di assessment dei rischi prevede la definizione dell’ambito sulla base degli
indirizzi definiti dal CdA, ossia I'individuazione dei processi e delle funzioni/unita organizzative/
management di Eni SpA e delle societa controllate da coinvolgere nel processo RMI, in quanto si
prevede che contribuiranno in termini rilevanti al raggiungimento degli obiettivi di Eni.

Nelcorso del 2014 sono stati effettuati due ciclidiassessment: nel primo semestre & stato svolto
il risk assessment annuale, che ha coinvolto anche 35 societa controllate, mentre nel secondo
semestre & stato svolto I'Interim top risk assessment, che ha riguardato 'aggiornamento e I'ap-
profondimento dell'identificazione, valutazione e trattamento dei top risk. Sono state inoltre in-
dividuate e condivise con il management le linee di azione strategiche e le attivita di trattamento
per la mitigazione/gestione dei top risk, coerentemente con le evoluzioni del contesto interno/
esterno e della strategia di Eni.

E stato inoltre portato a regime il processo di monitoraggio sui top risk di Eni. Il monitoraggio di
tali rischi e dei relativi piani di trattamento, attraverso opportuni indicatori (Key Risk Indicator,
Key Control Indicator, Key Performance Indicator), consente di analizzare 'andamento dei rischi,
lo stato di implementazione di ulteriori azioni di trattamento poste in essere dal management, di
individuare eventuali aree di miglioramento nella gestione dei top risk e di identificare tempesti-
vamente l'insorgere di nuovi rischi. Le risultanze relative al monitoraggio dei top risk sono state
presentate agli organi di amministrazione e controllo a luglio e a ottobre 2014.

Nella tabella seguente sono rappresentatiitop risk di Enirispetto agli obiettiviaziendali. Si segna-
lainoltre che la significativariduzione deilivellidi prezzo del greggio avvenuta negli ultimimesi el
conseguente nuovo scenario Brent determinano impatti rilevanti sul profilo economico-finanzia-
rio del settore Oil & Gas. Per una descrizione piu approfondita di questi rischi, oltre che di ulteriori
fattori diincertezza dirilevanza inferiore, si rimanda alla sezione “Fattori di rischio e incertezza”.

25



Eni Relazione Finanziaria Annuale / Risk Management

Obiettivi  Categoria
aziendali  dirischio
Redditivita Rischio Paese

aziendale

Obiettivi, rischi e azioni di trattamento

Principali
eventi di rischio

Instabilita politica e sociale nelle
aree di presenza, che puo
sfociare in atti violenti,
sabotaggio, attentati, con
interruzioni e perdite di
produzione e interruzioni nelle
forniture gas via pipe.

Rif. Sezione

Fattori di rischio  Azioni di

eincertezza

Pag. 104-105

trattamento

Implementazione del sistema di gestione della security con
analisi di misure preventive specifiche per sito,
mantenimento di relazioni efficaci e durature con i Paesi
produttori e gli stakeholder locali, anche attraverso progetti di
sviluppo sostenibile; piani di gestione e prevenzione delle
emergenze in tema security.

Rischio
Strategico

Redditivita
aziendale

Inadeguata performance del
contractor (e subcontractor), in
particolare sui grandi progetti
EPC, con impatti sulla redditivita
dei progetti.

Pag, 105-106

Approccio fasato ai progetti, strategie contrattuali specifiche
(long term commitment, criteri di incentivi/penali) gestione
diretta dei lavori assegnati ai contrattisti (sottoposti a
presidio continuo e a controllo attivo) e controllo diretto delle
interfacce tra diversi contrattisti, supporto
tecnico-specialistico e manageriale dall’HQ gia nelle fasi inziali
diinsorgenza di problemi tecnici/contrattuali. Introduzione
dell’approccio probabilistico nella definizione dei piani di
progetto e implementazione di adeguati mitigation plan.

Redditivita
aziendale

Rischio strategico

Redditivita
aziendale

Rischio strategico

Redditivita
aziendale

Rischio strategico

Redditivita Rischio finanziario

aziendale

Complessita nella finalizzazione
di negoziati petroliferi,
commerciali e di compravendita
di asset, per cambiamenti nei
governi, nel quadro legislativo dei
Paesi di presenza e negli scenari
dimercato.

Pag. 102-104

Monitoraggio degli elementi esogeni del Paese che possono
influenzare i negoziati (elezioni, crisi economiche, cambi di
regime, ecc.), contatti frequenti con first party e partner,
benchmarking con elementi contrattuali e negoziati raccolti da
altri progetti e contesti.

Insuccesso nella rinegoziazione
dei contratti gas long-term e
mancato recupero costi di logistica
considerato leccesso di offerta e la
pressione sui prezzi di vendita.

Insuccesso nella riduzione della
capacita downstream
(raffinazione/petrolchimica),
considerato l'eccesso di offerta e
la pressione competitiva da parte
di prodotti piu economici.

Rischio di credito commerciale
e rischio di default dei paesi
partner.

Pag. 109-111

Pag. 102-104

Pag. 104-105

Possibilita di attivare degli arbitrati internazionali in caso di
fallimento delle attivita di negoziazione; valutazione ed
implementazione di iniziative volte ad ottenere 'adeguamento
e l'ottimizzazione dei costi di logistica gas.

Adozione approccio multi-stakeholder per la riconversione dei
siti critici o soluzioni industriali percorribili (green refinery,
green chemicals, dismissioni, ecc.)

Presidi organizzativi e normativi dedicati al rischio credito,
iniziative/progetti specifici per gestire le situazioni piu
critiche. Monitoraggio dei Paesi/partner industriali esposti al
crollo del prezzo del petrolio. Clausole contrattuali nelle joint
venture petrolifere a tutela del non defaulting party.
Rivisitazione di tutte le fasi del processo dedicato alla
gestione del credito, dalla valutazione preventiva
sull'affidabilita dei clienti alla gestione dei solleciti, fino al
recupero delle masse ereditate in contenzioso. Riduzione del
“time to bill” e ricorso alle operazioni di factoring.



Obiettivi
aziendali

Redditivita
aziendale

Redditivita
aziendale

Redditivita
aziendale

Categoria
di rischio

Rischi operativi e
connessi rischi
HSE

Rischi operativie
connessi rischi
HSE

Evoluzione
normativa

Principali
eventi di rischio

Rischi di blow-out e altri incidenti
rilevanti agli impianti di estrazione,
alle raffinerie e agli stabilimenti
petrolchimici nel trasporto degli
idrocarburi via mare e via terra

(es. incendi/esplosioni, ecc.),

con impatti sui risultati, il cash flow,
la reputazione e le strategie.

Contenziosi in materia
ambientale e sanitaria ed
evoluzione della normativa HSE
con l'emergere di contingent
liabilities, con impatti sui

costi operativi ed extra costi per
le attivita di bonifica.

Rischio regolatorio del settore
0il & Gas

Rif. Sezione
Fattori di rischio
e incertezza

Pag. 106-109

Pag. 106-109

Pag. 109-111

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Risk Management

Azioni di
trattamento

“Real time monitoring” delle fasi di perforazione dei pozzi,
aumento operatorship, sviluppo tecnologico mirato e piani di
gestione dellemergenza. Sistemi di gestione della sicurezza,
ottenimento di certificazioni e implementazione di un corpo
procedurale in materia HSEQ; audit periodici degli impianti.
Gestione e monitoraggio continuo delle operazioni di shipping
e degli operatori terzi.

Presidio degli iter autorizzativi dei progetti di bonifica
attraverso un dialogo continuo con le PA di competenza delle
attivita di bonifica. Monitoraggio dellefficacia delle attivita e
sviluppo di tecnologie innovative di risanamento. Presenza di
un Sistema Integrato di Gestione HSE, allineamento del corpo
normativo aziendale alle nuove leggi in materia, formazione e
audit tecnici gestiti da HSE.

Monitoraggio costante dell’evoluzione del quadro
regolatorio e presidio dei rapporti con le Autorita
competenti; possibilita di ricorrere per via giudiziaria
contro la nuova normativa/regolamentazione introdotta
dalle Autorita competenti.

Sicurezza
lavoratori e
asset integrity

Rischio strategico

Climate change con conseguenze
dal punto di vista economico-
finanziario in termini di limitazioni
o impedimenti all'operativita in
specifiche aree geografiche,
aumento dei costi operativi, dei
Capex e dei costi di assicurazione,
maggiori oneri di compliance,
riduzione della domanda di gas e
prodotti petroliferi.

Pag. 106-109

Strutture e metodologie dedicate alla valutazione di rischi
emergenti, partecipazione in contesti internazionali
dedicati alla messa a punto di best practice per il settore
0il & Gas e adesione a iniziative in ambito internazionale
(0il & Gas Climate Initiative, Climate and Clean Air
Coalition, 0%G Methane Partnership, World Bank Global
Gas Flaring Reduction).

Sviluppo locale
e rapporti con
stakeholder

Rischio strategico

Percezione negativa di alcuni
stakeholder locali e
internazionali sulle attivita
dellindustry Oil & Gas

Pag. 106-109

Coinvolgimento e trasparenza nei confronti degli
stakeholder, sia a livello internazionale che nazionale, in
merito alle attivita di business e sviluppo sul territorio.
Sviluppo di iniziative di sostenibilita e di un modello per la
gestione degli stakeholder.

Corporate
Reputation

Rischio strategico

Erosione della reputazione
aziendale a causa del mancato
rispetto (reale o percepito) di
leggi e regole, in particolare in
tema di anti-corruzione, da
parte del management, dei
dipendenti o contrattisti, con
ricadute su redditivita, strategie
e ritorni per gli azionisti.

Pag. 112

Costante attivita formativa in materia di
compliance/anti-corruzione, attivita di vigilanza
sull'adeguatezza del disegno e corretta applicazione del
Modello 231 (0DV), costante aggiornamento del corpo
normativo interno (Codice Etico, MSG, ecc.), processo di
analisi e trattamento delle segnalazioni, attivita di audit,
presidio continuo nella gestione dei contenziosi da parte di
strutture organizzative dedicate.



governance

(1) Per maggiori approfondimenti sul
sistema di Corporate Governance di
Enisirinvia alla Relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari di
Eni, pubblicata sul sito internet della
Societa, nella sezione Governance.

(2) Cisiriferisce all'indipendenza
aisensidilegge, cuilo Statutodi
Enirinvia; aisensidel Codice di
Autodisciplina sono indipendenti 6 dei
9 Amministratoriin carica.

(3) Conriferimento alla composizione
del Comitato Controllo e Rischi, Eni
prevede che almeno due componenti
possiedano un’adeguata esperienza
in materia contabile, finanziaria o di
gestione deirischi, rafforzando la
previsione del Codice diAutodisciplina
che neraccomanda uno soltanto.

(4) llregolamento del Compensation
Committee prevede che almeno un
componente possieda adeguata
conoscenza ed esperienzain materia
finanziaria o di politiche retributive,
valutate dal Consiglio al momento
dellanomina.
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Integrita e trasparenza sonoi principi che ispirano Eninel delineare il proprio sistema di Corporate
Governance!, elemento fondante del modello di business della Societa. [l sistema di Governance,
affiancando la strategia d’impresa, e volto a sostenere il rapporto di fiducia fra Eni e i propri
stakeholder e a contribuire al raggiungimento dei risultati di business, creando valore soste-
nibile nel lungo periodo.

Eni @ impegnata a realizzare un sistema di Corporate Governance ispirato a criteri di eccel-
lenza nel confronto aperto con il mercato e con tutti gli stakeholder.

Una comunicazione continua e trasparente con gli stakeholder & essenziale per compren-
dere meglio le loro esigenze ed e parte dell’impegno per assicurare I'effettivo esercizio dei
diritti degli azionisti. In tale contesto, fra il 2013 e il 2014 il Presidente del Consiglio di Am-
ministrazione di Eni ha tenuto un ciclo diincontri con gli investitori istituzionali e i principali
“proxy advisor”in Europa e negli Stati Uniti per favorire la piena comprensione del sistema di
“Corporate Governance” di Eni, anche in relazione ai diversi modelli normativi di riferimento.
Nelle scelte societarie e di governance, come I'adesione alle raccomandazioni di autodisci-
plinaitaliane, il Consiglio di Amministrazione di Eni cura la trasparenza verso il mercato delle
proprie decisioni, che devono essere motivate tempestivamente e documentate, per per-
mettere una facile comprensione e valutazione.

La struttura di Corporate Governance di Eni

La Corporate Governance di Eni & articolata secondo il modello tradizionale, che — fermi i
compiti dell’Assemblea degli azionisti — attribuisce la responsabilita della gestione al Con-
siglio di Amministrazione, le funzioni di vigilanza al Collegio Sindacale e quelle di revisione
legale dei conti alla Societa direvisione.

Il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale di Eni, cosi come i rispettivi Presidenti,
sono nominati dal’Assemblea degli azionisti attraverso il meccanismo del voto di lista. Tre
consiglieri e due sindaci, fra cui il Presidente del Collegio, sono nominati da azionisti diversi
da quellodicontrollo, garantendo cosi alle minoranze un numero di rappresentanti superiore
rispetto a quello previsto dalla legge. Anche il numero di Amministratori indipendenti previ-
sto nello Statuto di Eni & superiore rispetto alle disposizioni dilegge.

Nel maggio 2014, la scadenza degli organi ha portato ad un grande rinnovo del Consiglio e
del Collegio. In particolare, per la composizione del Consiglio, I'’Assemblea degli azionisti ha
potuto tener conto degli orientamenti espressi tempestivamente al mercato dal precedente
organo in termini didiversity, professionalita, esperienza manageriale e internazionalita. Ne
e risultato, quindi, un Consiglio bilanciato e ben diversificato, che migliorainoltre le richieste
dilegge in termini di gender diversity.

Anche a seguito del rinnovo il numero di Amministratori indipendenti presentiin Consiglio (7?
dei 9 Amministratoriin carica, di cui 8 non esecutivi) & superiore alle previsioni statutarie e di
autodisciplina cosi come al numero medio presente nelle Societa quotate italiane.

Il Consiglio di Amministrazione ha nominato un Amministratore Delegato e ha costituito al
proprio interno quattro comitati, con funzioni consultive e propositive: il Comitato Controllo
e Rischi®, il Compensation Committee?, il Comitato per le nomine e, dal 9 maggio 2014, il Co-
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mitato Sostenibilita e Scenari, che sostituisce I'Cil-Gas Energy Committee, i quali riferiscono
aciascunariunione del Consiglio sui temi pit rilevanti trattati. In particolare, con Iistituzione
del Comitato Sostenibilita e Scenari il Consiglio di Amministrazione ha inteso assicurare un
ulteriore presidio alle tematiche di sostenibilita.

Il Consiglio ha, inoltre, attribuito alla Presidente un ruolo rilevante nei controlli interni, in

particolare con riferimento alla funzione Internal Audit, del cui Direttore propone nomina,
remunerazione e risorse, gestendone direttamente il rapporto per conto del Consiglio (fatta
salvala dipendenza funzionale dal Comitato Controllo e Rischi e dal’Amministratore Delega-
to, quale amministratore incaricato del sistema di controllo interno e di gestione dei rischi).
Il Consiglio, infine, su proposta della Presidente, ha nominato un Segretario, cui ha attribui-
to altresi il ruolo di Corporate Governance Counsel, con compiti di assistenza e consulenza
nei confronti del Consiglio e dei consiglieri, che riferisce annualmente al Consiglio stesso sul
funzionamento della governance di Eni. In ragione di questo ruolo, il Segretario deve essere
in possesso diadeguatirequisitianche diindipendenza e dipende gerarchicamente e funzio-
nalmente dal Consiglio stesso e, per esso, dalla Presidente.

Fino all’8 maggio 2014 sono stati componenti del (i) Consiglio di Amministrazione: Giuseppe
Recchi (Presidente], Paolo Scaroni (Amministratore Delegato), Carlo Cesare Gatto, Alessan-
dro Lorenzi, Paolo Marchioni, Roberto Petri, Alessandro Profumo, Mario Resca e Francesco
Taranto; (i) Collegio Sindacale: Ugo Marinelli (Presidente), Francesco Bilotti (subentrato, il 5
settembre 2013, a Roberto Ferranti), Paolo Fumagalli, Renato Righetti e Giorgio Silva.

Si fornisce, di seguito, una rappresentazione grafica di sintesi della struttura di Corporate
Governance della Societa riferita al 31 dicembre 2014:

Assemblea degli Azionisti

Collegio Sindacale

(Audit Committee SOA) Societa di revisione

Consiglio di Amministrazione

Reconta
Ernst & Young SpA

Presidente
Matteo Caratozzolo?

Presidente
Emma Marcegaglia®

Segretario del CdA
Responsabile -
Internal Audit

Roberto Ulissi
(Board Secretary

Amministratore Delegato
Claudio Descalzi®

Consiglieri (non esecutivi)

Sindaci effettivi
Paola Camagni©
Alberto Falini ©

Marco Lacchini ¢

Magistrato
della Corte dei Conti

- B and Corporate Andrea Gemma© “ *x © Marco Seracini© -
Marco Petracchini Governance Pietro Angelo Guindani ¢ € < Sindaci supplenti Adolfo Teobaldo
Counsel) Karina Litvack ¢ ¥ € < Stefania Bettoni © De Girolamo
Alessandro Lorenzi¢ & € Mauro Lonardo ®
Diva Moriani £ %
Fabrizio Pagani® * ©
Luigi Zingales © *
[ l l V) 0
@ * € ‘7 Organismo di Vigilanza
gz:wtlrtoalig Comitato || Compensation sg;:::gﬁﬁé Dlrllgent:] pr.eposto e Garante del Codice Etico
Rischi perle nomine|| Committee S N alla redazione -
e Rischi & >cenarl dei documenti Attilio Befera ¢ (Presidente)
Presidente Presidente Presidente Presidente contabili societari Ugo Draetta®
A. Lorenzi A.Gemma || PA.Guindani || F.Pagani - Claudio Varrone ¢

a - Eletta dalla lista di maggioranza, non esecutiva e indipendente ai sensi di legge.
b - Componente eletto dalla lista di maggioranza.

¢ - Componente eletto dalla lista di maggioranza e indipendente ai sensi di legge e di autodisciplina.
d - Componente eletto dalla lista di minoranza e indipendente ai sensi di legge e di autodisciplina.

e - Componente esterno.

Massimo Mondazzi
(CFRO)

Massimo Mantovani
Marco Petracchini
Domenico Noviello
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(5) In particolare, il Consiglio si &
riservato la definizione delle politiche
disostenibilita, i cuirisultati sono
comunicatiin modo integrato con
quellieconomico finanziari e inclusi
nella Relazione Finanziaria Annuale,
nonché 'esame e approvazione
dellarendicontazione in materianon
ricompresa nel reportingintegrato.

(6) In continuita con le precedenti
iniziative, & proseguitanel 2014
laformazione degli organi di
amministrazione delle societa
controllate, rivolta alle societa con sede
inRegno Unito, Francia e Paesi Bassi.

(?) Eni & componente del UN Global
CompactLead Group.

(8] Itemi chiave della sessione formativa
sono stati: What sustainability is; The
business imperatives for sustainability;
Strategic focus on sustainability
initiatives; Sustainability in strategy and
business model.

Pay-mix

A e
16%

47%

68%

Amministratore
Delegato e
Direttore Generale
Dirigenti con
responsabilita
strategiche

Altre risorse
manageriali

B Remunerazione fissa
8 Variabile a breve
B Variabile a lungo
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| processi decisionali

Il Consiglio ha affidato la gestione della Societa al’Amministratore Delegato, riservandosiin
via esclusiva le attribuzioni strategiche, operative e organizzative piu rilevanti, in particola-
re in materia di governance, sostenibilita®, controllo interno e gestione dei rischi.

Fra i compiti piu rilevanti del Consiglio vi & la nomina dei ruoli chiave della gestione e del con-
trollo aziendali, quali il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari e il
Direttore Internal Audit, nonché lanomina dell’Organismo diVigilanza e Garante del Codice Etico
di Eni. Atalfine, il Consiglio pud avvalersi dellattivita istruttoria del Comitato per le nomine.
Affinché il Consiglio possa svolgere in modo efficace il proprio compito e necessario che gli
Amministratorisianoin grado di valutare le scelte che sono chiamati a compiere, disponendo
di adeguate competenze e informazioni. L'attuale composizione del Consiglio, diversificata
in termini di competenze ed esperienze, anche internazionali, consente un esame approfon-
dito delle diverse tematiche da pit punti divista. | consiglieri sono inoltre informati tempesti-
vamente e compiutamente sui temiall’'ordine del giorno del Consiglio. Atal fine, le riunioni del
Consiglio sono oggetto di specifiche procedure che stabiliscono i tempi minimi per la messa
a disposizione della documentazione, e il Presidente assicura che ciascun Amministratore
possa contribuire proficuamente alla discussione collegiale.

Annualmente il Consiglio, supportato da un consulente esterno e con la supervisione del Co-
mitato per le Nomine, effettua la propria autovalutazione (“Board Review”), di cui costituisce
elemento essenziale il confronto con le best practice nazionali e internazionali. A seguito
della Board Review il Consiglio, se necessario, condivide un action plan per migliorare il fun-
zionamento dell’organo e dei suoi comitati.

A supporto del Consiglio e del Collegio Sindacale, Eni predispone da diversi anni un program-
ma di Induction®, basato sulle presentazioni delle attivita e dell'organizzazione di Eni da par-
te dal top management; il Consiglio ha poi deciso di dedicare un approfondimento ad alcuni
temi strategici relativi alla gestione dei rischi e delle crisi, considerando il contesto interna-
zionale in cui opera la societa. Il Consiglio ha deciso inoltre di partecipare alla fase pilota del
“UN Global Compact LEAD Board Programme?”, dedicato alla formazione degli Amministratori
sulle tematiche di sostenibilita, avendo contribuito attivamente allo sviluppo del program-
ma. Con il supporto di un facilitatore internazionale esperto in materia di sostenibilita, repor-
ting integrato e management, il Consiglio ha dedicato una prima sessione a “The materiality
of Sustainability”, con I'obiettivo di rafforzare la consapevolezza circa 'importanza della so-
stenibilita per la strategia e il business dell'impresa®.

La Politica sulla Remunerazione

La Politica sulla Remunerazione degli Amministratori e del top management di Eni, in linea
con le raccomandazioni di autodisciplina e le best practice in materia, & definita in modo tale
da attrarre, motivare e trattenere persone di elevato profilo professionale e manageriale, e
da allineare I'interesse del management all’obiettivo prioritario della creazione di valore per
gli azionisti nel medio/lungo periodo.

Atal fine, la struttura della remunerazione del top management di Eni & definita in relazione
al ruolo e alle responsabilita attribuite, considerando i riferimenti di mercato applicabili per
posizioni analoghe, un panel di imprese comparabili con Eni per dimensione e complessita,
ed e composta da un equilibrato mix di componenti fisse e di componenti variabili.
Nell’ambito della Politica di Remunerazione Eni per i ruoli esecutivi, particolare rilevanza
assume la componente variabile collegata ai risultati conseguiti, attraverso sistemi di in-
centivazione connessi al raggiungimento di obiettivi predeterminati, misurabili e tra loro
complementari, al fine di rappresentare compiutamente le priorita essenziali ai fini della per-
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formance complessiva della Societa, in coerenza con il Piano Strategico e con le aspettative
diazionisti e stakeholder, promuovendo un forte orientamento airisultati. La remunerazione
variabile dei ruoli con maggiore influenza sui risultati aziendali & inoltre caratterizzata da
una significativa incidenza delle componenti di incentivazione di lungo termine, attraverso
un adeguato differimento degli incentivi in un orizzonte temporale almeno triennale in coe-
renza con la natura di lungo termine del business esercitato.

Per quanto riguarda in particolare le tematiche di sostenibilita, gli obiettivi del’Amministra-
tore Delegato, ai fini della valutazione della performance annuale, comprendono, peril 2015,
obiettivi di sostenibilita ambientale [CO2 emissions) e sul capitale umano (indice di frequen-
za infortuni). Gli obiettivi dei Dirigenti con responsabilita strategiche sono assegnatiin rela-
zione al perimetro diresponsabilita del ruoloricoperto, anche in termini disalute e sicurezza,
tutela ambientale, relazioni con gli stakeholder.

La Politica sulla Remunerazione & descritta nella prima sezione della Relazione sulla remu-
nerazione disponibile sul sito internet della Societa (www.eni.com) ed & sottoposta, con ca-
denza annuale, al voto consultivo degli azionistiin Assemblea®.

Il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi

Eni adotta un sistema di controllo interno e di gestione dei rischi integrato e diffuso, basato su
strumenti e flussi informativi che, coinvolgendo tutte le persone di Eni, conducono da ultimo
agliorganidivertice della Societa. | componentidel Consiglio, cosi come i componenti degli altri
organi sociali e tutte le persone di Eni, sono tenuti altresi al rispetto del Codice Etico di Eni (par-
teintegrante del Modello 231 della Societa), che prescrive i canoni di condotta per una gestione
leale e corretta del business della Societa.

La Societa ha adottato uno strumento normativo per la disciplina integrata del sistema di con-
trollointerno e di gestione deirischi, le cui linee diindirizzo, approvate dal Consiglio, definisco-
no compiti, responsabilita e modalita di coordinamento tra i principali attori del sistema.

Parte integrante del sistema di controllo interno di Eni & il sistema di controllo interno sull’infor-
mativa finanziaria, che ha l'obiettivo di fornire la ragionevole certezza sull’attendibilita dell’in-
formativa finanziaria stessa e sulla capacita del processo di redazione del bilancio di produrre
tale informativa in accordo con i principi contabili internazionali di generale accettazione. La
responsabilita di progettare, istituire e mantenere nel tempo il sistema di controllo interno
sull’informativa finanziaria & affidata al’Amministratore Delegato e al Chief Financial e Risk Ma-
nagement Officer (CFRO) di Eni che ricopre, inoltre, il ruolo di Dirigente preposto alla redazione
dei documenti contabili societari (DP).

(9) In particolare, Eni ha confermato
nel 2014 'ottimo consenso registrato
gianel 2013 sulle proprie politiche di
remunerazione, avendo espressoun
voto favorevole il 96,2% degli azionisti
votanti, sostanzialmenteinlineaconi
risultatiregistratinel 2013.
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Exploration & Production

Utile operativo adjusted Oil spill operativi Emissioni da flaring

(€ milioni) (barili; > 1 barile) (milioni di tonnellate di C0,eq)

2012 18.537 2012 3.015 2012 9,46
2013 14.643 2013 1.728 2013 8,48
2014 11.551 2014 936 2014 5,64
Produzione di idrocarburi Indice di frequenza infortuni Riserve certe di idrocarburi

(migliaia di boe/giorno) (infortuni/ore lavorate) x 1.000.000 (milioni di boe)

2012 1.701 2012 0,34 2012 7.166
2013 1.619 2013 0,23 2013 6.535
2014 1.598 2014 0,23 2014 6.602

900 milioni di boe 112% 56%

dirisorse scoperte nelanno tasso di rimpiazzo livello record di acqua
all sources delle riserve di produzione re-iniettata

100.000 kmgq €10!5 miliardi +0,6% produzione

diinvestimentiper nell’anno escludendo
I'esplorazione e lo sviluppo gli asset in Siberia
diriserve

di acreage esplorativo acquisito

Performance dell’anno

> Nel 2014 I'indice di frequenza infortuni della forza lavoro si mantiene sui valori positivi del 2013.

» Le emissioni di gas serra risultano in riduzione dell’11,3% rispetto all’esercizio di confronto (-33,5% le emissioni da flaring), a seguito,
in particolare, del completamento del progetto di flaring down del giacimento M’Boundi in Congo e dell’entrata a regime di importanti
progettiin Nigeria.

2 Inriduzione i volumi sversati per oil spill operativi (-46% rispetto al 2013) e zero blow-out per 'undicesimo anno consecutivo.

» Prosegue il trend di miglioramento nell’acqua re-iniettata, con il conseguimento del livello record pari al 56%, anche grazie al completa-
mento diimportanti progetti, in particolare in Nigeria, Egitto, Indonesia e Turkmenistan.

> Nel 2014 il settore E&P registra una riduzione di €1.527 milioni di utile netto adjusted pari al 25,7% rispetto al 2013, determinata dalla
flessione dei prezzi di realizzo in dollari del petrolio e del gas (-8,9% in media) che segue 'andamento del marker Brent e la debolezza del
mercato del gas soprattutto in Europa.

» La produzione di idrocarburi del 2014 & stata di 1.598 mila boe/giorno in aumento dello 0,6%, escludendo I'effetto del disinvestimento
degliassetin Siberia.

» Leriserve certe diidrocarburi al 31 dicembre 2014 ammontano a 6,6 miliardi di boe, determinate sulla base del prezzo del marker Brent
di 101 $/barile. lltasso dirimpiazzo delle riserve certe & stato del 112%. Lavita utile residua delleriserve e di 11,3 anni (11,1anninel 2013).

Esplorazione

L'esplorazione ha continuato il track record di successi con circa 900 milioni di boe dirisorse scoperte nell’anno al costo unitario competi-
tivo di $2,1 per barile. | principali ritrovamenti sono stati fatti near-field:

> Ochigufu 1 NFW nel Blocco 15/06 (Eni 35%, operatore] situato nelle acque profonde angolane. La scoperta, stimata in circa 300 milioni
dibarilidiolio in posto, incrementa le risorse producibili attraverso il progetto West Hub, avviato a fine 2014.
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Minsala Marine 1 NFW nelle acque convenzionali del Congo nel blocco Marine XII (Eni 65%, operatore), terza scoperta nell'arco di meno
di due anni, incrementa di 1 miliardo di barili le risorse dell'area presentando caratteristiche analoghe alle precedenti Litchendjili e Neng,
quest’ultimo avviato in early production in tempi record.

Oglan-2 nel Blocco 10 (Eni 100%, operatore] in Ecuador presenta un potenziale stimato pari a circa 300 milioni di barili. Lo sviluppo com-
merciale della scoperta, situata a pochi chilometri dal centro di trattamento del giacimento operato di Villano, sara avviato in tempi brevi.

Merakes 1 NFW a gas nel blocco offshore East Seppingan (Eni 85%, operatore) in Indonesia, in prossimita del campo in sviluppo di Jan-
gkrik (Eni 55%, operatore). La scoperta, stimata in circa 36 miliardi di metri cubi di gas, potra fornire volumi all'impianto GNL di Bontang.

Nelle acque convenzionali del Gabon, Nyonie Deep 1 nel Blocco D4 (Eni 100%, operatore) ha individuato un potenziale in posto stimato
in circa 500 milioni di boe di gas e condensati.

Le risorse stimate nell’Area 4 (Eni 50%, operatore) in Mozambico raggiungono i circa 2.500 miliardi di metri cubi grazie al successo dei
pozzididelineazione diAgulha 2 e Coral 4 DIR, che hanno confermato 'estensione degli omonimi giacimenti.

Il portafoglio esplorativo e stato rafforzato attraverso 'acquisizione di 100.000 chilometri quadratiin quota Eni di nuovo acreage in aree
aelevato potenziale qualiMyanmar, Portogallo, Sud Africa e Vietnam, e in Paesi di consolidata presenza qualiAlgeria, Cina, Egitto, Norvegia,
Regno Unito e Stati Uniti.

Gli investimenti nell’esplorazione del’anno ammontano a €1.398 milioni e hanno riguardato il completamento di 44 nuovi pozzi esplo-
rativi (25,8 in quota Eni). Il tasso di successo commerciale & del 31,3% (38,0% in quota Eni). Afine esercizio risultano 101 pozziin progress
(42,2 in quota Eni).

Sviluppi di portafoglio e di sostenibilita

Avviata la produzione del progetto West Hub Development nelle acque profonde del Blocco 15/06 (Eni 35%, operatore), primo pro-
getto in produzione operato da Eniin Angola, con un livello iniziale di 45 mila barili/giorno. Lo sviluppo del progetto & avvenuto in soli
44 mesi a partire dalla dichiarazione di scoperta commerciale e rappresenta un risultato al top dell’industria per gli sviluppi in acque
profonde. Il ramp-up produttivo sara completato nel corso dei prossimi mesi raggiungendo fino a 100 mila barili/giorno.

Conseguito lo start-up della recente scoperta di Nené nel blocco Marine XII (Eni 65%, operatore) in Congo, a soli 8 mesi dall'ottenimento
del permesso di produzione con un livello iniziale di 7,5 mila boe/giorno facendo leva sulle sinergie con il front-end loading e le infrastrut-
ture dei giacimenti dell’area. Lo sviluppo completo di Nené avverra in pili fasi, con un plateau stimato in oltre 120 mila boe/giorno.

E stata ottenuta la decisione finale d’investimento per il progetto integrato a olio e gas Offshore Cape Three Points (Eni 47,22%, ope-
ratore) in Ghana, che produrra olio dal 2017 e gas dal 2018. Aregime la produzione sara pari a 80 mila boe/giorno.

Sono proseguitiimportanti progetti di valorizzazione del territorio e a sostegno delle comunita locali, nel’ambito dei servizi scolasti-
ci, del miglioramento delle condizioni igienico-sanitarie, dell’accesso all’acqua potabile, delle iniziative di sostegno allo sviluppo socio-
economico, in particolare in Congo, Ecuador, Indonesia, Iraq, Italia, Kazakhstan, Mozambico, Nigeria e Norvegia. Inoltre sono state
realizzate infrastrutture scolastiche e programmi di accesso all'acqua potabile in Pakistan, programmi di sviluppo occupazionale e dei
business locali, in particolare in Tunisia e Australia, nonché a tutela del patrimonio culturale e ambientale.

La Petroleum Technology Association of Nigeria ha riconosciuto due societa Eni come migliori organizzazioni del settore Oil & Gas
nel promuovere lo sviluppo locale (Local Content Operator) nel Paese. Il riconoscimento sottolinea I'impegno Eni nella realizzazione
di iniziative efficaci per sviluppare e sostenere le attivita economiche locali, anche nel raggiungimento degli standard qualitativi
specifici del settore.

In linea con i UN Guiding Principles on Business and Human Rights e stata realizzata per il Mozambico, con il supporto del Danish
Institute for Human Rights, una valutazione dei possibili impatti nell’ambito dei diritti umani dei progetti di valorizzazione gas in pro-
gramma nel Paese.

Sono stati investiti €9.021 milioni nel’lavanzamento di importanti progetti di sviluppo e nel mantenimento dei plateau produttivi
(+5,1% rispetto al 2013), in particolare in Norvegia, Angola, Congo, Stati Uniti, Italia, Nigeria, Egitto, Indonesia e Kazakhstan.

Nel 2014 la spesa complessiva in attivita di Ricerca e Sviluppo del settore Exploration & Production & stata di €83 milioni
(€87 milioni nel 2013).
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Strategia

Ilmodello disviluppo upstream continuera a essere caratterizzato dalla presenza in progetti convenzionali generati da attivita organica,
di grandi dimensioni e ridotti costi di sviluppo unitari, sostenibili anche a livelli contenuti di prezzi del Brent.

| rilevanti successi esplorativi hanno consentito I'accrescimento delle risorse di idrocarburi, nonché una significativa generazione di
valore attraverso la rapida monetizzazione delle riserve scoperte in eccesso al rateo di rimpiazzo.

Obiettivi prioritari sono 'aumento e la valorizzazione delle risorse esplorative e |a crescita della generazione di cassa.

L’aumento e la valorizzazione delle risorse esplorative saranno perseguiti attraverso: (i) la ri-focalizzazione in attivita near field e incre-
mentaliin aree legacy e in prossimita di campi gia in sviluppo con una previsione di nuove scoperte per 2 miliardi di boe al costo compe-
titivo di $2,6 al barile; (ii) il rinnovo del portafoglio titoli esplorativi con attenzione ai temi ad alta materialit3; e (jii) la rapida messa in pro-
duzione delle risorse scoperte, attraverso I'ottimizzazione del time-to-market e |a focalizzazione sulla fase di “execution” dei progetti.
La generazione di cassa sara sostenuta: (i) dalla crescita delle produzioni a un tasso medio annuo del 3,5%, grazie all’avvio di progetti
caratterizzati da un breakeven medio di $45 al barile che, insieme alla crescita di quelli avviati nel 2014, produrranno oltre 650 mila
boe/giorno nel 2018 e genereranno un flusso di cassa operativo addizionale cumulato di €19 miliardi nel periodo 2015-18. | principali
avvii sonoiil giacimento Goliat (Eni operatore con il 65%) nel mare di Barents in Norvegia, lo sviluppo a olio e gas della licenza Offshore Cape
Three Points (Eni operatore con il 47,22%) in Ghana, il progetto Jangkrik (Eni operatore con il 55%) in Indonesia e il restart di Kashagan (Eni
16,81%) entro la fine del 2016; (i) da un approccio modulare, per fasi, allo sviluppo dei progetti al fine di ridurre I'esposizione finanziaria
e accelerare 'avvio delle produzioni; (iii) dall’aumento dell’efficienza attraverso azioni diffuse di riduzione dei costi operativi, perseguite
anche attraverso la rinegoziazione dei contratti di fornitura; e (iv) dalla rapida monetizzazione di quote delle scoperte effettuate.

| principali fattori di rischio che potrebbero impattare la performance dell'upstream, soprattutto nel breve/medio termine, sono: (i il
rischio scenario connesso alla flessione delle quotazioni del Brent. Le azioni di mitigazione prevedono ulteriori interventi di razionaliz-
zazione oltre che rinegoziazioni del costo dei beni e dei servizi correlati al nuovo trend di mercato. Con riferimento agli investimenti, nel
piano 2015-18 si prevede una riduzione di circa il 13% rispetto al piano precedente a parita di cambio per effetto della flessione della
spesa esplorativa, focalizzata su attivita near field e di appraisal, del rephasing di progetti non sanzionati nonché della revisione dei
contratti di servizio. A tali azioni si aggiunge la riduzione dei costi operativi del 7% rispetto al vecchio piano; (ii) il rischio geopolitico con-
nesso all'instabilita politica e sociale in alcuni paesi in cui Eni opera. Le attivita operative Eni risultano attualmente localizzate perlopil
in aree lontane dalle zone d’instabilita mentre la parte pitiimportante della crescita & prevista in paesi a basso/medio rischio (circa il 90%
degliinvestimenti del quadriennio); (iii) il rischio connesso alla complessita tecnologica e logistica di alcuni progetti. Le principali azioni
di mitigazione prevedono, oltre che |a selezione di contrattisti adeguati, il controllo e la minimizzazione dei tempi di messa in produzione
delle risorse e il mantenimento di un elevato livello di operatorship (84% delle produzioni derivanti dagli start-up); e (iv) il rischio tecnico
connesso alle attivita di drilling “critiche” relative alla perforazione di pozzi deepwater e high pressure/high temperature (24% del totale
pozzinel 2015). La percentuale di attivita critiche operate & prevista in aumento garantendo un maggiore controllo diretto e il rispetto
degli elevati standard Eni.

Riserve scuno dei 12 mesi dell’esercizio; eventuali successive variazioni
sono considerate solo se previste da contratti in essere.
Generalita | metodi alla base delle valutazioni delle riserve hanno un margi-

| criteri adottati per la valutazione e la classificazione delle riser- ne intrinseco di incertezza. Nonostante I'esistenza di autorevoli

ve certe, sviluppate e non sviluppate, sono in linea con quanto linee guida sui criteri ingegneristici e geologici da utilizzare per

previsto dalla “Regulation S-X Rule 4-10” emessa dalla Security
and Exchange Commission (SEC). In particolare sono definite “ri-
serve certe” le quantita stimate di liquidi (compresi i condensati
e i liquidi di gas naturale) e di gas naturale che, sulla base dei
dati geologici e diingegneria, potranno con ragionevole certezza
essere recuperate alle condizioni tecniche, contrattuali, econo-
miche e operative esistenti al momento della valutazione.

| prezzi utilizzati per la valutazione degli idrocarburi derivano
dalle quotazioni ufficiali pubblicate da Platt’s Marketwire, salvo
i casiin cui il loro calcolo derivi dall’applicazione di formule con-
trattualiin essere. | prezzisono determinati come media aritme-
tica semplice dei prezzi di chiusura rilevati il primo giorno di cia-
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la valutazione delle riserve, la loro accuratezza dipende dalla
qualita delle informazioni disponibili e dalla loro interpretazione.
Conseguentemente le quantita stimate di riserve sono nel tem-
po soggette a revisioni, in aumento o in diminuzione, in funzione
dell'acquisizione di nuovi elementi conoscitivi. Le riserve certe
relative ai contratti di concessione sono determinate applicando
la quota di spettanza al totale delle riserve certe rientranti nell’a-
rea coperta dal contratto e producibili entro la loro scadenza. Le
riserve certe relative ai contratti di PSA sono stimate in funzione
degli investimenti da recuperare (Cost oil) e della remunerazione
fissata contrattualmente (Profit oil). Un meccanismo di attribu-
zione analogo caratterizza i contratti di service e buy-back.



Governance delle riserve

Eni ha sempre esercitato un controllo centralizzato sul processo di
valutazione delleriserve certe. Il Dipartimento Riserve ha il compito
di: (i) assicurare il processo di certificazione periodica delle riserve
certe; (i) mantenere costantemente aggiornate le direttive per la
loro valutazione e classificazione e le procedure interne di control-
lo; (iii) provvedere alle necessarie attivita di formazione del perso-
nale coinvolto nel processo di stima delle riserve. Le direttive sono
state verificate da DeGolyer and MacNaughton (D&M, societa di
ingegneri petroliferi indipendenti, che ne ha attestato la conformi-
ta alla normativa SEC in vigore'; D&M ha attestato inoltre che le di-
rettive, laddove le norme SEC sono meno specifiche, ne forniscono
un’interpretazione ragionevole e in linea con le pratiche diffuse nel
mercato. Eni effettua la stima delle riserve di spettanza sulla base
delle citate direttive anche quando partecipa ad attivita di estrazio-
ne e produzione operate da altri soggetti.

Il processo di valutazione delle riserve, come descritto nella proce-
dura interna di controllo, coinvolge: (i) i responsabili delle unita ope-
rative (unita geografiche) e i Local Reserves Evaluators (LRE) che
effettuano la valutazione e la classificazione delle riserve tecniche
(profili di produzione, costi diinvestimento, costi operativi e di sman-
tellamento e di ripristino siti); (i) 'unita di Ingegneria del Petrolio di
sede che verifica i profili di produzione relativi a campi che hanno
subito variazioni significative; (i) i responsabili di area geografica
che validano le condizioni commerciali e lo stato dei progetti; (iv) il
Dipartimento di Pianificazione e Controllo che effettua la valutazione
economica delle riserve; (v) il Dipartimento Riserve che, avvalendosi
degli Headquarter Reserves Evaluators (HRE), controlla in maniera
indipendente rispetto alle suddette unita la congruita e la correttez-
zadella classificazione delle riserve e ne consolida i volumi.

Il responsabile del Dipartimento Riserve ha frequentato il Politec-
nico di Torino conseguendo la Laurea in Ingegneria Mineraria nel
1985 e possiede un’esperienza di oltre 25 anni nel settore petroli-
fero e oltre 15 anni nella valutazione delle riserve.

Il personale coinvolto nel processo di valutazione possiede requi-
siti di professionalita adeguati alla complessita del compito ed
esprime il proprio giudizio nel rispetto dellindipendenza e della
deontologia professionale. In particolare la qualifica professionale
dei Reserves Evaluators & conforme agli standard internazionali
definiti dalla Society of Petroleum Engineers.

(milioni di boe)

Riserve certe al 31 dicembre 2013

Nuove scoperte ed estensioni, revisioni di precedenti
stime e miglioramenti da recupero assistito
(escluso l'effetto prezzo) 610

Effetto prezzo 33
Promozioninette
Cessioni
Acquisizioni
Produzione
Riserve certe al 31 dicembre 2014
Tasso dirimpiazzo all sources (%)

(1
(2
(3
(4

Incluse le riserve delle societa in joint venture e collegate.
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Valutazione indipendente delle riserve

Dal 1991 Eni attribuisce a societa diingegneri indipendenti®trai
piu qualificati sul mercato il compito di effettuare una valutazio-
ne indipendente, parallela a quella interna, di una parte a rota-
zione delle riserve certe. Le descrizioni delle qualifiche tecniche
delle persone responsabili della valutazione sono incluse nei
rapporti rilasciati dalle societa indipendenti®. Le loro valutazioni
sono basate su dati forniti da Eni e non verificati, con riferimen-
to a titoli di proprieta, produzione, costi operativi e di sviluppo,
accordi di vendita, prezzi e altre informazioni. Tali informazioni
sono le stesse utilizzate da Eni nel proprio processo di deter-
minazione delle riserve certe e includono: le registrazioni delle
operazioni effettuate sui pozzi, le misure della deviazione, I'ana-
lisi dei dati PVT (pressione, volume e temperatura), mappe, dati
di produzione e iniezione per pozzo/giacimento/campo, studi di
giacimento, analisi tecniche sulla performance del giacimento,
piani di sviluppo, costi operativi e di sviluppo futuri.

Per la determinazione delle riserve di spettanza Eni sono inoltre
forniti i prezzi divendita degliidrocarburi, le eventuali variazioni
contrattuali future e ogni altra informazione necessaria alla va-
lutazione. Le risultanze dell’attivita indipendente condotta nel
2014 da Ryder Scott Company e DeGolyer and MacNaughton?
hanno confermato, come in passato, la ragionevolezza delle va-
lutazioniinterne.

In particolare nel 2014 sono state oggetto di valutazioni indipen-
dentiriserve certe per circa il 27% delle riserve Eni al 31 dicembre
2014*. Nel triennio 2012-2014 le valutazioni indipendenti hanno
riguardato il 94% del totale delle riserve certe. Al 31 dicembre 2014
i principali giacimenti non sottoposti a valutazione indipendente
nell'ultimo triennio sono M’Boundi (Congo) e Junin 5 (Venezuela).

Evoluzione

Leriserve certe a fine periodo includono la quota Eni delle riser-
ve disocieta collegate e joint venture valutate con il metodo del
patrimonio netto. Levoluzione delle riserve certe nell’esercizio
e statala seguente:

Societa Societa in joint

consolidate venture e collegate Totale
5.708 827 6.535

11 621

33
643 11 654
(8) (8)
4 4
(575) (8) (583)
5.772 830 6.602
112

| report degli ingegneri indipendenti sono disponibili sul sito Eni all'indirizzo www.eni.com nella sezione Documentazione/Relazione finanziaria annuale 2009.
Dal 1991 al 2002 la societa DeGolyer and MacNaughton a cui & stata affiancata, a partire dal 2003, anche la societa Ryder Scott.
I report degli ingegneri indipendenti sono disponibili sul sito Eni all'indirizzo www.eni.com nella sezione Documentazione/Relazione finanziaria annuale 2014.
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Nel 2014 le promozioni nette a riserve certe di 654 milioni di boe
sono riferite a: (i) revisioni di precedenti stime (+524 milioni di
boe) in particolare in Libia, Italia, Kazakhstan e Congo a seguito
di revisioni contrattuali, della continua attivita di sviluppo e delle
performance di giacimento; (i) nuove scoperte, estensioni (+124
milioni di boe), in particolare in Ghana, Indonesia, Stati Uniti e Con-
go a seguito del sanzionamento di nuovi progetti e dell'estensione
delle aree certe; (iii) miglioramenti di recupero assistito (+6 milio-
ni di boe) in particolare in Algeria e Kazakhstan.

Tali incrementi rapportati alla produzione dell’anno esprimono un
tasso di rimpiazzo organico®del 112%.

Le promozioni beneficiano di un marginale effetto prezzo positi-
vo di 33 milioni di boe, a seguito della riduzione del marker Brent
diriferimento da 108 $/barile nel 2013 a 101 $/barile del 2014.

Le cessioni hanno riguardato principalmente le dismissioni re-
lative ad alcuni asset in Nigeria (-7 milioni di boe) e nel Regno
Unito (-1 milioni di boe). Le acquisizioni siriferiscono all'aumento
di quota in asset nel Regno Unito (+4 milioni di boe).

Il tasso di rimpiazzo all sources e pari al 112%. La vita utile resi-
dua delle riserve & paria 11,3 anni (11,1 anni nel 2013).

Riserve certe non sviluppate

Leriserve certe nonsviluppate al 31 dicembre 2014 ammontanoa
3.169 milioni di boe, di cui 1.333 milioni di barili diliquidi localizzati
principalmente in Africa e Kazakhstan e 285 miliardi di metri cubi
di gas naturale, principalmente in Africa e Venezuela. Le societa
consolidate possiedono riserve certe non sviluppate per 1.230
milioni di barili di liquidi e 183 miliardi di metri cubi di gas natu-
rale. Nel 2014 le riserve certe non sviluppate sono aumentate
di 61 milioni di boe a seguito essenzialmente di: i) nuove sco-
perte ed estensioni (+109 milioni di boe) in particolare in Gha-
na e Indonesia a seguito del sanzionamento di nuovi progetti e
all’estensione delle aree certe; (ii) revisioni di precedenti stime
(+173 milioni di boe] in particolare in Libia, Nigeria, Angola, Italia
e Norvegia a seguito di revisioni contrattuali, delle attivita di svi-
luppo e delle performance di giacimento; (iii) cessioni (-4 milioni
diboe] in Nigeria; e (iv) la conversione a riserve certe sviluppate
(-217 milioni di boe).

Durante il 2014, Eni ha convertito da riserve certe non sviluppate
ariserve certe sviluppate 217 milioni di boe a seguito dell'avanza-
mento delle attivita di sviluppo e degli start-up della produzione.

| principali passaggi a riserve certe sviluppate sono relativi ai
giacimenti di Hadrian South e Nikaitchug (Stati Uniti), A-LNG e
Sangos (Angola), Karachaganak (Kazakhstan).

Gli investimenti di sviluppo sostenuti nel corso dell'anno sono
pariacirca€2,3 miliardi.

La maggior parte delle riserve certe non sviluppate vengono ri-
classificate a riserve certe sviluppate generalmente in un arco
temporale che non superai5anni. Leriserve certe non sviluppa-
te relative a taluni progetti possono rimanere tali per 5 o pitranni
a seguito di diverse motivazioni, tra cui le difficili condizioni ope-
rative in aree remote, limitazioni nella disponibilita di infrastrut-
ture e nella capacita degli impianti o I'esistenza di vincoli con-
trattuali, altri fattori che possono condizionare i tempi di avvio e
i livelli di produzione. Eni valuta circa 1 miliardo di boe di riserve
certe non sviluppate rimaste tali per 5 o pil anni, concentrate
principalmente in: (i) Kazakhstan nel giacimento Kashagan (0,5
miliardi di barili] che saranno progressivamente riclassificate a
riserve certe sviluppate con il collegamento dei pozzi produttivi
in corso di perforazione e conseguente ampliamento della capa-
cita produttiva cosi come sanzionato per la Fase 1 del program-
ma di sviluppo complessivo del giacimento; (ii) alcuni giacimenti
a gas in Libia (0,4 miliardi di boe) dove lo sviluppo delle riserve e
gli avvii in produzione sono programmati in funzione dell’adem-
pimento degli obblighi di consegna derivanti da contratti di forni-
tura di gas di lungo termine; (iii) Goliat in Norvegia e altri progetti
minori dove le attivita di sviluppo sono in corso.

Impegni contrattuali di fornitura

Eni vende le produzioni di petrolio e gas naturale sulla base di
differenti schemi contrattuali. Alcuni di questi contratti, per lo
piu inerenti alle vendite di gas, stabiliscono termini di fornitura
di quantita fisse e determinabili.

Eni, sulla base dei contratti o degli accordi esistenti, ha I'obbligo
contrattuale di consegnare, nell’arco dei prossimi tre anni, una
quantita di idrocarburi pari a circa 331 milioni di boe, principal-
mente gas naturale a controparti terze prodotto dai propri campi
localizzati principalmente in Algeria, Australia, Egitto, Libia, Ni-
geria e Norvegia.

| contratti di vendita prevedono varie formule di prezzo fisse e
variabililegate generalmente ai prezzidimercato del petrolio, del
gas naturale o di altri prodotti petroliferi. Il management ritiene
di poter soddisfare gliimpegni contrattuali di fornitura in essere
principalmente tramite la produzione delle proprie riserve certe
sviluppate e in alcune circostanze integrando le proprie disponi-
bilita con acquisti di prodotto da terzi. La produzione & prevista
coprire circa il 77% degli impegni di fornitura. Eni ha rispettato
tutti gliimpegni contrattuali di consegna a oggi in essere.

(5) Il tasso di rimpiazzo organico delle riserve & il rapporto tra gli incrementi delle riserve certe (al netto delle cessioni e acquisizioni dell'anno) e la produzione dell'anno. Il tasso di rimpiazzo all
sources & il rapporto tra gliincrementi delle riserve certe (comprese le operazioni di portafoglio) e la produzione dell'anno. Un valore superiore al 100% indica che nellanno le promozioni a riserve
certe sono state superiori ai volumi di riserve prodotte. Il tasso di rimpiazzo delle riserve non pud essere considerato un indicatore delle performance produttive future perché I'evoluzione nello
sviluppo delle riserve ha per sua natura una componente di rischiosita e incertezza in relazione a una molteplicita di fattori, tra cui: il successo nello sviluppo di nuovi giacimenti, il completamento
delle infrastrutture, limpatto delle regolamentazioni dell'industria degli idrocarburi, rischi geopolitici, rischi geologici, rischi ambientali, I'evoluzione dei prezzi del petrolio e del gas naturale.
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Riserve certe di petrolio e gas naturale

Societa consolidate
Italia

Sviluppate

Non sviluppate
Resto d’Europa
Sviluppate

Non sviluppate
Africa Settentrionale
Sviluppate

Non sviluppate
Africa Sub-Sahariana
Sviluppate

Non sviluppate
Kazakhstan
Sviluppate

Non sviluppate
Resto dell’Asia
Sviluppate

Non sviluppate
America

Sviluppate

Non sviluppate
Australia e Oceania
Sviluppate

Non sviluppate
Totale societa consolidate
Sviluppate

Non sviluppate
Societa in joint venture e collegate
Resto d’Europa
Sviluppate

Non sviluppate
Africa Settentrionale
Sviluppate

Non sviluppate
Africa Sub-Sahariana
Sviluppate

Non sviluppate
Resto dell’Asia
Sviluppate

Non sviluppate
America

Sviluppate

Non sviluppate
Totale societa in joint venture e collegate
Sviluppate

Non sviluppate

Totale riserve certe
Sviluppate
Non sviluppate

Petrolio e condensati
(milioni di barili)

351
180
171
904
584
320
672
456
216
670
203
467

82

41

41
154
109

45

24

24

3.084
1.762
1.322

17
17

16

16
114

106
119

19
100
266

44
222

3.350
1.806
1.544

(milioni di metri cubi)

Gas naturale

2012
46.201
37512
8.689
37.317
26.184
11.133
157.418
77013
80.405
58.341
40477
17.864
57.701
39.686
18.015
15.925
10.538
5.387
12.709
9.453
3.256
16.197
13.003
3.194
401.809
253.866
147.943

460
460

10.007

10.007
86.183
11.388
74.795
95.006
164
94.842
191.658
12.014
179.644

593.467
265.880
327587

(milioni diboe)

Idrocarburi

524

118
591
349
242
1.915
1.080
835
1.048
716
332
1.041
458
583
184
108
’6
236
170
66
128
107
21
5.667
3.394
2.273

20
20

81

81
668
82
586
730
20
710
1.499
122
1.377

7.166
3.516
3.650

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

Petrolio e condensati
(milioni di barili)

220
17

330
179
151
830
561
269
723
465
258
679
295
384
128

38

90
147

96

51

22

20

3.079
1.831
1.248

16
16

15

15

1
116
19
97
148
35}
113

3.227
1.866
1.361

(milioni di metri cubi)

Gas naturale

2013
43.329
35.835
7494
35.341
25.587
9.754
148.162
68.864
79.298
67.202
36.666
30.536
55.402
42.144
13.258
21.089
8.101
12.988
14.397
8.769
5.628
24.001
15.894
8.107
408.923
241.860
167.063

421
418

3
9.350

9.350
803

382

421
94.955
151
94.804
105.529
g51
104.578

514.452
242.811
271.641

(milioni diboe)

Idrocarburi

173
240
153
87
176
123
53
5.708
3.387
2.321

19
19

75

’5

726
18
708
827
40
787

6.535
3.427
3.108

Petrolio e condensati

(milioni di barili)

243
184

331
174
157
776
521
255
739
470
269
697
306
391
131

64

67
147
116

31

13

12

3.077
1.847
1.230

14
13

17

10

117
26
91

149
46

103

3.226
1.893
1.333

(milioni di metri cubi)

Gas naturale

2014
40.484
33.754
6.730
33.196
25.125
8.071
149.869
58755
90.114
77.651
35.980
41.671
58.013
43.966
14.047
23.978
7393
16.585
13.246
11.141
2.105
22.821
19.102
3.719
419.258
236.216
183.042

419
415

4

9.957
2.540
7417
510

273

237
94.943
145
94.798
105.829
3.373
102.456

525.087
239.589
285.498

(milioni di boe)

Idrocarburi

503
401
102
544
335
209

1.740
904
836

1.239
702
537

1.069
589
480
285
112
173
232
188

44
160
135

25

5772

3.366

2.406

16
15

81
23
58

728
26
702
830
67
763

6.602
3.433
3.169
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

Produzione

Nel 2014 la produzione di idrocarburi & stata di 1,598 milioni di
boe /giorno in aumento dello 0,6%, escludendo il disinvestimen-
to degli asset in Siberia. | principali incrementi sono stati regi-
strati in Regno Unito, Algeria, Stati Uniti e Angola, che hanno
pit che assorbito il declino delle produzioni mature. Gli avvii
dell’anno e il ramp-up dei giacimenti hanno contribuito con
126 mila boe/giorno. La quota di produzione estera e stata
dell’89% (invariata rispetto al 2013).

La produzione di petrolio (828 mila barili/giorno) & sostan-
zialmente in linea rispetto al 2013 (-0,6%), con incrementi
registrati essenzialmente in: (i) Regno Unito, a seguito del
ramp-up di Jasmine (Eni 33%); (ii) Algeria, per il ramp-up del
progetto El Merk (Eni 12,25%); (iii) Stati Uniti, per i ramp-up
determinatidalle attivita di sviluppo e ottimizzazione dei pro-
getti operati di Nikaitchuq (Eni 100%), Pegasus (Eni 58%) e
Appaloosa (Eni 100%); e (iv) Angola, con I'avvio del progetto
West Hub (Eni 35%, operatore].

La produzione di gas naturale (120 milioni di metri cubi/giorno) &
in lieve aumento rispetto al 2013, escludendo il disinvestimento
degli asset in Siberia (+1,7%). Gli start-up/ramp-up del periodo
hanno compensato i declini delle produzioni mature.

Produzione annuale di idrocarburi®

c (&)

s gE

o5 = T

25 if

SE 8:
Societa consolidate 2012
Italia 23 7,2
Resto d'Europa 35 4.8
Africa Settentrionale 98 17,9
Africa Sub-Sahariana 90 5,6
Kazakhstan 22 2,3
Resto dell'Asia 15 4,0
America 26 2,9
Australia e Oceania ’ 1,0

316 45,7
Societa in joint venture e collegate
Africa Settentrionale 1 0,1
Africa Sub-Sahariana 1
Resto dell'Asia 1 0,8
America 4

4 0,9

Totale 323 46,6

La produzione vendutadiidrocarburi & stata di 549,5 milioni di boe.
La differenza di 33,6 milioni di boe rispetto alla produzione di 583,1
milioni di boe e dovuta principalmente ai volumi di gas naturale de-
stinati allautoconsumo (29,4 milioni di boe), alla variazione delle
rimanenze e altri fattori. La produzione venduta di petrolio e con-
densati (299,8 milioni di barili) & stata destinata per circa il 62% al
settore Refining & Marketing (di cui circa il 23% destinata alle lavo-
razioni Eni). La produzione venduta di gas naturale (38,8 miliardi
di metri cubi) & stata destinata per il 27% al settore Gas & Power.
Nel 2014 i volumi sversati a seguito di oil spill operativiregistra-
no un calo del 46%, mentre sono in aumento quelli da atti di sa-
botaggio (+20,3%). | volumi sversati sono concentrati comples-
sivamente in Nigeria, a seguito della situazione di sicurezza e
forza maggiore registrata nell’anno. Eni continua a monitorare
le proprie attivita produttive e ad avviare tutte le misure neces-
sarie per una gestione sempre piu efficiente delle operazioni. In
particolare, nel corso dell’anno & stato testato con successo |l
prototipo della tecnologia proprietaria e-cube™ (Containment of
Underwater Blow Out Events) per il contenimento dei blow-out
sottomarini. Lapplicazione ha confermato la sua capacita dirac-
cogliere e convogliare in superficie i fluidi in uscita dal pozzo.

35 @35 §s 35 5 53 3%
85 S5 &85 85 S5 &85 &5
$E §E 8% S5E §E 8E iE
2013 2014

69 26 6,5 68 27 6,0 65
65 28 4.4 57 34 55 69
213 91 17,3 201 91 177 206
125 88 5,0 120 84 5,3 118
37 22 2,2 36 19 2,1 32
41 16 3,7 40 13 3,3 34
46 22 2,5 38 27 2,3 41
14 4 1,1 11 2 1,1 10
610 297 42,7 571 297 43,3 575
2 1 0,1 2 1 0,1 1

1 0,1 1 0,1 1

6 2 1,7 13 0,2 2

4 4 4 4 4
13 ’ 1,9 20 5 0,4 8
623 304 44,6 591 302 43,7 583

(a) Comprende la quota di gas naturale utilizzata come autoconsumo (29,4, 30 e 25,5 milioni di boe, rispettivamente nel 2014, 2013 e 2012).
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Produzione giornaliera di idrocarburi®

Societa consolidate
Italia
Resto d’Europa

Croazia

Norvegia

Regno Unito
Africa Settentrionale

Algeria

Egitto

Libia

Tunisia
Africa Sub-Sahariana

Angola

Congo

Nigeria
Kazakhstan
Resto dell’Asia

Cina

India

Indonesia

Iran

Iraq

Pakistan

Turkmenistan
America

Ecuador

Stati Uniti

Trinidad e Tobago
Australia e Oceania

Australia

Societa in joint venture e collegate
Angola
Brasile
Indonesia
Russia
Tunisia

Venezuela

Totale

Petrolio e condensati
[migliaia di barili/g)

63
95

4
21
267
’1
88
101

245
’8
82
85
61
41

18

10
72
25
47

18
18
862

O B NV = NN

20

882

[milioni di metri cubi/g)

Gas naturale

2012
19,7
13,0

8,2
4,1
48,8
1,1
22,8
24,4
0,5
15,1
1,0
3,4
10,7
6,3
111
0,1
0,3
1,7

8,8
0,2
8,1

6,4
1,7
2,9
2,9
125,0

0,1
0,7
1,5

0,2

255

127,5

[migliaia di boe/g)

Idrocarburi

189
178

126
47

78
235
258

10
343

85
104
154
102
112

12

18

57

11
124
25

88

11
37

37
1.666

35

1.701

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

Petrolio e condensati
[migliaia di barili/g)

71
e

60
17
248
’3
93
76

242
79
90
’3
61
43

22

61
13
48

10
10
813

10
20

833

=
E S
= [
s 3
55 2s
8 E s £

2013

17,9 186
12,2 155
1,2 8
21 106
3,9 41
47,2 551
2,3 88
20,8 227
23,7 228
0,4 8
13,6 329
0,9 84
4,6 120
8,1 125
6,0 100
10,0 108
0,1 8
0,2 1
1,5 11
4
22
8,0 52
0,2 10
7,0 106
13
5,3 82
1,7 11
3,1 30
31 30
117,0 1.565
0,4 3
0,7 5
4,0 31
0,2 5
10
5,3 54
122,3 1.619

Petrolio e condensati
(migliaia di barili/g)

73

62
31
248
83
88
73

231
’5
80
’6
52
36

21

74
12
62

813

4
10

15

828

(milioni di metri cubi/g)

Gas naturale

2014

48,7
4,0
18,4
25,8
0,5
14,4
1,1
4,1
9,2
5,7
8,7

0,1
1,4

20
0,2
6,2

4,5
1,7
3,1
31
118,5
0,3
0,7

0,1

1,1

119,6

(a) Comprende la quota di gas naturale utilizzata come autoconsumo (12,5, 12,8 e 10,9 milioni di metri cubi/giorno, rispettivamente nel 2014, 2013 e 2012).

[migliaia di boe/g)

Idrocarburi

562
109
206
239

323
82
106
135
88
93

11

21

45

10
115
12

92

11

26

26
1.576

10
22

1.598
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

Pozzi produttivi

Nel 2014 i pozzi dedicati alla produzione di idrocarburi sono
8.777 (3.518,1 in quota Eni). In particolare i pozzi produttivi di
petrolio sono pari a 6.087 (2.272,4 in quota Eni); i pozzi in pro-
duzione di gas naturale sono paria 2.690 (1.245,7 in quota Eni).

Pozzi produttivi @

(numero)

Italia

Resto d’Europa
Africa Settentrionale
Africa Sub-Sahariana
Kazakhstan

Resto dell’Asia
America

Australia e Oceania

Nellatabella seguente sono riportatiil numero deipozziin pro-
duzione, come previsto dalle disposizioni del FASB Extractive
Activities - Oil & Gas (Topic 932).

2014
Petrolio Gas naturale
totali inquotaEni totali in quotaEni
241,0 195,1 615,0 532,4
354,0 60,6 188,0 102,9
1.710,0 907,0 210,0 89,0
2.950,0 589,8 341,0 25,7
149,0 41,1
475,0 363,0 956,0 364,9
201,0 112,0 366,0 127,5
7,0 3,8 14,0 3,3
6.087,0 2.272,4 2.690,0 1.245,7

(a) Include 2.234 (799,1 in quota Eni) pozzi dove insistono piu completamenti sullo stesso foro (pozzi a completamento multiplo). Lattivita perforativa a completamento multiplo
consente di produrre temporaneamente da diverse formazionidiidrocarburi mineralizzate a petrolio e gas attraverso un unico pozzo.

Attivita di drilling

Esplorazione

Nel 2014 sono stati ultimati 44 nuovi pozzi esplorativi (25,8 in
quota Eni), a fronte dei 53 nuovi pozzi esplorativi (27,8 in quota
Eni) del 2013 e dei 60 (34,1 in quota Eni) del 2012.

Nelle tabelle seguenti sono riportati il numero dei pozzi esplo-
rativi classificati di successo commerciale, sterili e in progress

Perforazione esplorativa

Pozzi completati @

come previsto dalle disposizioni del FASB Extractive Activities —
Oil & Gas (Topic 932).

Il coefficiente di successo commerciale per I'intero portafoglio
pozzi & stato del 31,3% (38,0% in quota Eni), a fronte del 36,9%
(38,5% in quota Eni) del 2013 e del 40% (40,8% in quota Eni)
del 2012.

Pozziin progress®

2012 2013 2014 2014
successo successo successo

(numero) commerciale sterili’ commerciale sterili® commerciale sterili® totale inquotaEni
Italia 1,0 0,6 4,0 2,8
Resto d’Europa 1,0 1,0 3,4 4,3 12,0 3,3
Africa Settentrionale 6,3 11,3 4,9 5,4 3,5 4,3 13,0 10,3
Africa Sub-sahariana 4,5 51 3,2 6,6 73 73 49,0 16,9
Kazakhstan 0,8 0,4 6,0 1,1
Resto dell’Asia 0,5 0,6 4,3 2,7 1,3 4,3 12,0 5,0
America 0,1 0,2 1,2 2,0 1,4 4,0 2,5
Australia e Oceania 0,4 0,5 0,9 1,0 0,3

13,3 19,3 12,6 20,2 14,1 23,1 101,0 42,2

(a) Numero di pozzi in quota Eni.
(b) Includonoi pozzi temporaneamente sospesi e in attesa di valutazione.

(c) Un pozzo sterile & un pozzo esplorativo o di sviluppo dal quale non & possibile produrre una quantita sufficiente di petrolio o gas naturale tale da giustificarne il completamento.
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Sviluppo

Nel 2014 sono stati ultimati 440 nuovi pozzi di sviluppo (191 in
quota Eni) a fronte dei 463 (187,2 in quota Eni) del 2013 e dei
351 (163,6 in quota Eni) del 2012.

E attualmente in corso la perforazione di 142 pozzi di sviluppo
(46,5in quota Eni).

Perforazione di sviluppo

Pozzi completati

2012

(numero) produttivi sterili® prod
Italia 18,0 1,0
Resto d’Europa 2,9 0,6
Africa Settentrionale 46,0 1,6
Africa Sub-Sahariana 27,4 0,3
Kazakhstan 1,4
Resto dell’Asia 41,2 0,1
America 23,1
Australia e Oceania

160,0 3,6

(a) Numero di pozziin quota Eni.

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

Nelle tabelle seguenti sono riportati il numero dei pozzi di svi-
luppo classificati come produttivi, sterili, in progress e i pozziin
produzione, come previsto dalle disposizioni del FASB Extractive
Activities — oil&gas (Topic 932).

Pozziin progress

2013 2014 2014
uttivi sterili®  produttivi sterili®) totale in quota Eni
4 1,0 12,5 5,0 4,6
6,3 9,8 1,0 36,0 79
61,6 3,3 54,5 1,0 15,0 4
26,3 1,2 31,6 23,0 75
0,3 1,5 22,0 3,9
61,7 4,3 54,2 1,6 19,0 8,2
13,8 22,1 0,7 20,0 6,5
0,1 0,4 2,0 0,5
177,4 9,8 186,3 4,7 142,0 46,5

(b) Un pozzo sterile & un pozzo esplorativo o di sviluppo dal quale non & possibile produrre una quantita sufficiente di petrolio o gas naturale tale da giustificarne il completamento.

Superfici

Nel 2014 Eni ha condotto operazioni in 40 paesi dei cinque
continenti. Al 31 dicembre 2014 il portafoglio minerario di Eni
consiste in 938 titoli (in esclusiva o in compartecipazione) per
I'esplorazione e lo sviluppo con una superficie totale di 334.739
chilometri quadrati in quota Eni: la superficie sviluppata & di
40.771 chilometri quadrati e la superficie non sviluppata e di
293.968 chilometri quadratiin quota Eni.

Nel 2014 le principali variazioni derivano: (i) dall’acquisto di nuovi
titoli principalmente in Sudafrica, Indonesia, Vietnam, Myanmar,
Portogallo, Cina, Egitto, Groenlandia, Australia e Kenia, per una

superficie di circa 76.000 chilometri quadrati; (i) dall'incremen-
to della quota di partecipazione in Indonesia e Irlanda per circa
2.100 chilometri quadrati; (iii) dal rilascio di licenze principal-
mente in Togo, Pakistan, Australia, Polonia, Repubblica Demo-
cratica del Congo per circa 12.000 chilometri quadrati; (iv) dalla
riduzione di superficie netta sia per rilascio parziale, sia per ridu-
zione della quota di partecipazione principalmente in Indonesia,
Norvegia, Congo e Angola per circa 6.000 chilometri quadrati.

Sonoinoltre state assegnate 3 autorizzazioni di prospezione in Algeria
per una superficie di circa 23.000 chilometri quadratiin quota Eni.
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

Principali aree sviluppate e non sviluppate

EUROPA

Italia

Resto d’Europa
Cipro
Croazia
Groenlandia
Norvegia
Polonia
Portogallo
Regno Unito
Altri Paesi

AFRICA

Africa Settentrionale

Algeria
Egitto
Libia
Tunisia

Africa Sub-Sahariana

Angola
Congo
Gabon
Ghana
Kenia
Liberia
Mozambico
Nigeria

Repubblica Democratica

del Congo
Sud Africa

Togo
Altri Paesi
ASIA
Kazakhstan
Resto dell’Asia
Cina
India
Indonesia
Iran
Iraq
Myanmar
Pakistan
Russia
Timor Leste
Turkmenistan
Vietnam
Altri Paesi
AMERICA
Ecuador
Stati Uniti
Trinidad e Tobago
Venezuela
Altri Paesi

AUSTRALIA E OCEANIA

Australia

Totale

(a) Chilometri quadrati.

31 dicembre 2013
Totale

Sup.

nettal®

37.938

17.282
20.656
10.018
987
920
3.779
969

638
3.345
137.096
20.412
1.179
3.665
13.294
2.274
116.684
4.443
3.125
7.615
1.664
38.930
1.841
5.103
7.646

263

6.192
39.862
79.314

869
78.445

5.149

6.167
19.209

820
446

10.335
20.862
1.230
200
10.783
3.244
8.286
1.985
3.843
66
1.066
1.326
13.622
13.622

276.256

Numero
titoli
265

151
114

56

35
13
282
117
42
54
10
11
165
2
28

P W N w o

40

71

65

11
14

[aS]

_ 0O R kW

306

290

14
14

938

31 dicembre 2014

Sup. Sup.
lorda®® orda® non
sviluppata sviluppata
15.883 53.444
10.712 10.751
5.171 42.693
12.523
1.975
4.890
2.255 9.149
9.099
941 343
6.689
66.114 263.572
32.559 15.675
3.222 187
4.926 6.800
17.947 8.688
6.464
33.555 247.897
6.555 14.605
1.714 2.649
7.615
4.676
61.363
7.365
10.207
25.286 10.837
82.117
46.463
17.556 199.150
2.391 2.542
15.165 196.608
7 7.056
206 16.546
3.218 31.608
1.074
7.850
10.390 15.249
62.592
1.538
200
39.569
14.600
5.064 11.746
1.985
1.895 4197
382
802 2.002
5.547
1.140 21.679
1.140 21.679
105.757 549.591

Totale
Sup.
lorda®®
69.327

21.463
47.864
12.523
1.975
4.890
11.404

9.099
1.284
6.689
329.686
48.234
3.409
11.726
26.635
6.464
281.452
21.160
4.363
7615
4.676
61.363
7.365
10.207
36.123

82.117

46.463
216.706
4.933
211.773
7133
16.752
34.826

1.074
7.850
25.639
62.592
1.538
200
39.569
14.600
16.810
1.985
6.092
382
2.804
5.547
22.819
22.819

655.348

Sup.
netta®
sviluppata
10.948

8.989
1.959

987

345

627

20.032
14.144
1.148
1.772
8.950
2.274
5.888
813
921

4.154

5.809
442
5.367
19
109
1.217

446

3.396

180

3.273
1.985
954
66
268

709
709

40.771

(b) La superficie sviluppata siriferisce a quei titoli per i quali almeno una porzione dell’area & in produzione o contiene riserve certe sviluppate.
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Sup.
netta® non
sviluppata
33.894

8.308
25.586
10.018

1.909
3.327

6.370
117
3.845
139.309
7.549

31
3.174
4.344

131.760
3.514
1.962
7615
1.664
40.426
1.841
5.103
3.484

32.847

33.304
103.428
427
103.001
7.056
6.058
25.031

7.065
6.071
20.862
1.230

26.384
3.244
4.670

2.546

798
1.326
12.667
12.667

293.968

Totale
Sup.
netta’®
44.842

17.297
27.545
10.018
987
1.909
3.672

6.370
44
3.845
159.341
21.693
1.179
4.946
13.294
2.274
137.648
4.327
2.883
7.615
1.664
40.426
1.841
5.103
7638

32.847

33.304
109.237
869
108.368
2.075
6.167
26.248

446
2.065
9.467
20.862
1.230
180
26.384
3.244
7.943
1.985
3.500
66
1.066
1.326
13.376
13.376

334.739



Principali iniziative
di esplorazione e di sviluppo

Italia

In Val d’Agri (Eni 60,77%) prosegue il programma di sviluppo og-
getto di accordo con la Regione Basilicata nel 1998: (i) i lavori
per l'installazione di una nuova linea di trattamento gas conti-
nuano con l'obiettivo di migliorare le performance ambientali
della centrale di trattamento; (ii) continua e viene ulteriormente
migliorato il Piano di Monitoraggio Ambientale che costituisce
un progetto di assoluta eccellenza a tutela dell’ambiente. Inol-
tre, attraverso il Piano d’Azione per la Biodiversita in Val d’Agri,
Eni persegue le migliori pratiche di tutela dell’'ambiente natu-
rale; e (iii) azioni a supporto dello sviluppo culturale, sociale e
turistico nonché interventi a sostegno delle attivita agricole e
agroalimentari.

Le altre attivita di sviluppo hanno riguardato il completamento
deiprogrammidisviluppo e lamessain produzione dei giacimen-
ti Fauzia ed Elettra nell'offshore Adriatico e la prosecuzione delle
attivita di manutenzione e miglioramento impiantistico sulle in-
frastrutture energetiche italiane.

Proseguono le iniziative in collaborazione con il Comune di Ra-
venna per la valorizzazione del territorio dal punto di vista natu-
ralistico, della promozione del turismo e socio-culturale.

Nel novembre 2014, Eni ha siglato un protocollo d’intesa con
Ministero dello Sviluppo Economico, le istituzioni regionali e
locali, le organizzazioni sindacali e Confindustria, per promuo-
vere e favorire la realizzazione di iniziative industriali Oil & Gas
diversificate e integrate con interventi per lo sviluppo socio-
economico del territorio, volti nel complesso a garantire un
futuro economicamente sostenibile alla regione.

Resto d’Europa

Norvegia L’attivita esplorativa ha avuto esito positivo nella PL
532 (Eni 30%) con la scoperta a olio e gas di Drivis, con volumi
in posto stimati tra 125 e 140 milioni di barili. La scoperta si
aggiunge alle recenti a olio e gas di Skrugard, Havis e Skavl, che
saranno sviluppate attraverso I’hub integrato di Johan Castberg.
Le riserve diolio recuperabili nell'intera licenza sono attualmen-
te stimate in oltre 600 milioni di barili al 100%.

Nel gennaio 2015, Eni si € aggiudicata due licenze esplorative:
(i) l'operatorship della PL 806 con una quota del 40% nel Mare
di Barents; e (ii) la PL 044C con una quota del 13,12% nel Mare
del Nord.

Prosegue lo sviluppo del giacimento Goliat (Eni 65%, operatore)
nel Mare di Barents. Lo start-up produttivo e previsto nella se-
condametadel 2015, con un picco di produzione di circa 65 mila
barili/giornoin quota Eninel 2016.

Durante il 2014 & proseguita 'implementazione dell’oil spill con-
tingency e response per lo sviluppo di tecniche e metodologie di
risposta in caso di sversamenti. Le attivita implementate relati-
ve alle fasi di drilling sono state riconosciute dalle Autorita nor-
vegesi come standard di riferimento per l'oil spill response nelle
aree costiere. |l progetto, lanciato da Eni con il partner del pro-
gramma e in collaborazione con I'Autorita norvegese del Clean
Seas (NOFO-Norwegian Clean Seas Association), ha coinvolto an-
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che altre oil company attive nella ricerca di idrocarburi nel Mare
di Barents, nonché istituti di ricerca internazionali e nazionali. |
risultati ottenuti sono stati presentati all’Agenzia dell’Ambiente
Norvegese e alle amministrazioni locali e a tutti gli stakeholder
dell’area, confermando come il progetto Goliat disponga di un
sistema d’avanguardia per la gestione di eventuali oil spill, in ter-
mini di organizzazione, consolidamento dell’apparato di emer-
genza e sviluppo di attrezzature e tecnologie.

Proseguono inoltre le iniziative volte a valorizzare il patrimonio
culturale della comunita locale Sami insieme ad altre attivita a
sostegno dello sviluppo di competenze tecnico-professionali
delle comunita locali.

Le altre attivita dell’anno hanno riguardato: (i) il mantenimento
e l'ottimizzazione della produzione del giacimento Ekofisk (Eni
12,39%). In particolare proseguono i programmi di perforazione
di pozzi diinfilling, upgrading delle facility esistenti e ottimizza-
zione della water injection; e (i) attivita di ottimizzazione dei
giacimenti di Midgard e Mikkel (Eni 14,9%).

Regno Unito L'attivita esplorativa ha avuto esito positivo, con la
scoperta di Romeo North, gia allacciata alla piattaforma produt-
tiva del giacimento Jade (Eni 7%).

Nel corso dell’anno & stata ottenuta I'operatorship dei blocchi
esplorativi 22/19c (Eni 50%), 22/19e (Eni 57,14%) e 30/1b (Eni
100%) nel Mare del Nord. In aprile 2014 si & conclusa 'acquisi-
zione degli asset nell’area di Liverpool Bay, portando al 100% la
quota Eni.

Le attivita di sviluppo hanno riguardato principalmente: (i) il
completamento della Fase 2 di sviluppo del giacimento West
Franklin (Eni 21,87%) con l'installazione della piattaforma pro-
duttiva e pipeline di collegamento alle facility di trattamento
presenti nellarea e conseguente start-up; e (i) il ramp-up della
produzione del progetto Jasmine (Eni 33%) a seguito del comple-
tamento delle attivita di commissioning e lo start-up di 4 ulteriori
pozzi produttivi.

Africa Settentrionale

Algeria Sono state assegnate a Eni tre autorizzazioni di prospezio-
ne esplorativa nelle aree di Timimoun e di Oued Mya, nell'onshore
meridionale del Paese. Le autorizzazioni con validita di due anni si
estendono su una superficie totale di 46.837 chilometri quadrati e
prevedono attivita di studio e la perforazione di pozzi stratigrafici per
definirne il potenziale minerario.

Nell'anno & stato completatoil ramp-up della produzione del progetto
ElMerk (Eni 12,25%) e conseguente raggiungimento del plateau pro-
duttivo di circa 18 mila boe/giorno in quota Eni.

Proseguono le attivita di sviluppo e ottimizzazione sui campi in pro-
duzione di MLE-CAFC (Eni 75%, operatore). Il progetto prevede un'ul-
teriore fase aolio con start-up attesonel 2017 e plateau complessivo
di circa 33 mila boe/giorno (quota Eni).

Egitto L'attivita esplorativa ha avuto esito positivo con: (i) il pozzo
ARM-14, con una scoperta a olio, nella concessione di Abu Rudeis
(Eni 100%) nel Golfo di Suez, gia allacciato alle facility produttive
dell'area, permettendo di raddoppiare la produzione del campo; e
(ii) la scoperta a olio di Meleiha West Deep nella concessione Me-
leiha (Eni 76%) erogando in fase di test circa 2 mila barili/giorno. La
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scoperta conferma il potenziale esplorativo ancora esistente nel-
le sequenze profonde del deserto occidentale, valorizzato grazie
all'utilizzo della tecnologia proprietaria e-dva™ di imaging sismico
tridimensionale. Alla scoperta seguira immediatamente la perfo-
razione di altri pozzi di delineazione e di sviluppo che dovrebbero
consentire di raggiungere una produzione stimata di circa 8 mila
barili/giorno entro la fine del 2015. Il brevissimo time-to-market
conferma la strategia di Eni di focalizzazione su attivita esplora-
tive a elevato valore che consentano un rapido sviluppo anche
grazie alle sinergie con le facility di trattamento presenti nell’area.
Nel marzo 2015 Eni e il Ministero del Petrolio e delle Risorse
Minerarie egiziano hanno firmato un framework agreement
per lo sviluppo delle risorse petrolifere del Paese che prevede
investimenti totali per un valore stimato di circa $5 miliardi al
100%. Gli investimenti, che saranno utilizzati per progetti che
inizieranno nei prossimi 4 anni, sono finalizzati allo sviluppo di
200 milioni di barili di olio e circa 37 miliardi di metri cubi di gas.
Nel 2014 sono state assegnate: (i) con il ruolo di operatore le
tre licenze esplorative South-West Meleiha (Eni 100%) onshore,
adiacente alla concessione Meleiha, e dei Blocchi 9 (Eni 100%) e
8 (Eni 50%) situati nell'offshore profondo del Mar Mediterraneo.
Il perfezionamento & avvenuto a inizio 2015 con la ratifica dei
relativiaccordi di concessione; e (ii) la concessione Shorouk (Eni
100%) nell'offshore profondo del Mediterraneo.

Nell’agosto 2014 & stato avviato il progetto DEKA (Eni 50%, opera-
tore] con una produzione di 1,8 milioni di metri cubi di gas/giorno
e circa 800 barili/giorno di condensati associati. Le produzioni
sono trattate presso I'impianto onshore di EI Gamil. Il picco pro-
duttivo di circa 6,5 milioni di metri cubi/giorno in quota Eni & at-
teso entro il primo trimestre 2015.

Le attivita di sviluppo hanno riguardato: (i) la perforazione di
pozzi di infilling nei giacimenti di Belayim (Eni 100%), Ha’py (Eni
50%), El Temsah (Eni 50%, operatore) e Port Fouad (Eni 100%)
al fine di ottimizzare il recupero del potenziale minerario; e (ii)
I'avvio del progetto di sviluppo sub-sea END Phase 3 (Eni 50%).

Africa Sub-Sahariana

Angola Lattivita esplorativa ha avuto esito positivo: (i) con il
pozzo Ochigufu 1 NFW nelle acque profonde del Blocco 15/06
operato da Eni con il 35%, con potenziale stimato in 300 milioni
di barili di olio in posto, incrementando le risorse producibili del
progetto West Hub. Lattivita esplorativa & stata condotta attra-
verso un’innovativa acquisizione sismica tridimensionale. Nel
gennaio 2015 le autorita angolane hanno sancito I'estensione
triennale del periodo esplorativo del suddetto blocco; e (i) con
I'appraisal della scoperta di Pinda Fm nel Blocco O (Eni 9,8%).
Nel novembre 2014 Eni e la compagnia petrolifera angolana
Sonangol hanno firmato un accordo strategico su future atti-
vita di collaborazione. In particolare I'accordo prevede di valu-
tare le potenzialita del gas non associato nel basso bacino del
Congo e nell'offshore angolano. Il progetto analizzera le opzioni
disponibili sia per il mercato internazionale sia per quello do-
mestico, anche con l'obiettivo di sostenere lo sviluppo dell’e-
conomia locale. Inoltre & previsto lo studio di possibili progetti
mid-downstream da realizzare nel Paese.

Neldicembre 2014 e stata avviatala produzione dal progetto West
Hub Development nel Blocco 15/06, primo progetto in produzione
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operato da Eni nel paese, con un livello iniziale di 45 mila barili di
olio/giorno ottenuti attraverso la FPSO N'Goma. Lo sviluppo del
progetto € avvenuto in soli 44 mesi a partire dalla dichiarazione di
scoperta commerciale e rappresenta un risultato al top dell’indu-
stria per gli sviluppi in acque profonde. Il ramp-up produttivo sara
completato nel corso dei prossimi mesi raggiungendo fino a 100
mila barili/giorno. In futuro la produzione del blocco sara sostenu-
ta dall’allacciamento alle facility estrattive installate per la sco-
perta originaria di Sangos delle numerose scoperte successive.
Le principali attivita di sviluppo hanno riguardato: (i) le attivita
diriduzione del flaring gas sul giacimento Nemba nel Blocco 0. I
completamento & atteso nel 2015 con una riduzione dei volumi
bruciati di circa I'85%; (ii) il giacimento Mafumeira Sul (Eni 9,8%)
con start-up previsto nel 2016; (iii) il progetto Lianzi nel Blocco
14K/A Imi Unit Area (Eni 10%), con start-up previsto nella secon-
da meta del 2015 e picco produttivo di 35 mila barili/giorno; (iv)
il progetto Kizomba satelliti Fase 2 (Eni 20%). Le attivita preve-
dono la messa in produzione di ulteriori tre scoperte attraverso
il collegamento all’esistente FPSO. Lo start-up e atteso nel corso
del 2015, con picco produttivo di 70 mila barili/giorno nel 2016.

Congo L’attivita esplorativa ha avuto esito positivo nel blocco
offshore Marine XII (Eni 65%, operatore): (i) con il pozzo di apprai-
sal Nené Marine 3, confermando il potenziale minerario a olio e gas
dell'area; e (i) con I'importante scoperta a olio di Minsala Marine
con un potenziale minerario stimato in circa 1 miliardo di boe in
posto. Le attivita esplorative sono state supportate dall’applica-
zione delle tecnologie proprietarie di imaging sismico e-dva™ che
permettono un posizionamento ottimale dei pozzi esplorativi.

Nel luglio 2014 e stato firmato con le competenti Autorita I'ac-
cordo per I'estensione di contratti petroliferi in essere e per
I’avvio di nuove iniziative nel bacino costiero del Paese, che si
estende dall'onshore Mayombe al deep-offshore.

A fine dicembre 2014 & stata avviata in produzione la recen-
te scoperta di Nené Marine nel blocco Marine Xll a soli 8 mesi
dall’ottenimento del permesso di produzione con un livello
iniziale di 7.500 boe/giorno facendo leva sulle sinergie con il
front-end loading e le infrastrutture dei giacimenti dell'area. Lo
sviluppo completo diNené avverrain piu fasi e prevede l'instal-
lazione di piattaforme di produzione e la perforazione di circa
30 pozzi, con un plateau stimato in oltre 120 mila boe/giorno.
Il programma di flaring down del giacimento M’Boundi & stato
completato nel corso dell’anno, con una riduzione di circa 1,8
milioni di metri cubi/giorno di gas flared, raggiungendo, di fatto,
lo zero flaring dell’area. In particolare, la valorizzazione del gas
associato & stata conseguita: (i) attraverso la gas injection con
I'obiettivo di ottimizzare il recupero del potenziale minerario; e
(i) con contratti long-term di fornitura alle centrali elettriche
presenti nell’area tra cui la CEC Centrale Electrique du Congo
(Eni 20%) con una potenza installata di 300 MW. Nel 2014 le
forniture contrattuali di M'Boundi (Eni 83%, operatore) sono
state pari a circa 3 milioni di metri cubi/giorno (circa 17 mila
boe/giorno in quota Eni). Questi impianti in futuro riceveranno
anche gas dalle scoperte offshore nel permesso Marine XII.

E proseguitoil programma Project Integrée Hinda (PIH) per il mi-
glioramento delle condizioni divita della popolazione residente
nell’area di M’Boundiche interviene nei settori dell’educazione,
della salute e dell’agricoltura, con iniziative mirate e condivise



con le istituzioni locali. Lo stato di avanzamento delle attivita
programmate nel quinquennio 2011-2015 ha raggiunto I'80%
alla fine del 2014. Del progetto beneficeranno circa 25.000
persone. Con il supporto del The Earth Institute della Columbia
University & stato avviato un programma per I'elaborazione di
un sistema di monitoraggio volto a valutare I'efficacia del pro-
getto PIH e il suo contributo allo sviluppo dell’area.

Inoltre, sono stati avviati programmi per la promozione della
cultura locale in particolare con iniziative nell'area di Pointe
Noire, di Makoua nel nord del Paese e nella capitale Brazzaville.
Le attivita di sviluppo hanno riguardato il progetto sanzionato
di Litchendjili nel blocco Marine XII. Il progetto prevede I'instal-
lazione di una piattaforma produttiva, la realizzazione delle
facility di trasporto e dell’impianto di trattamento onshore. Lo
start-up & previsto nel secondo semestre del 2015 con picco
produttivoin quota Enidi 12 mila boe/giorno. La produzione del
giacimento alimentera la centrale elettrica CEC.

Mozambico Lattivita esplorativa ha avuto esito positivo con
i pozzi di delineazione mineralizzati a gas di Agulha 2 e Coral
4 DIR, confermando I'estensione degli omonimi giacimenti. Le
attivita sono state supportate dalle tecnologie proprietarie
di processing sismico e-dva™. Le risorse complessivamente
scoperte nell’Area 4 (Eni 50%, operatore] sono stimate in circa
2.500 miliardi di metri cubi.

Le fasi iniziali del programma di sviluppo hanno come target la
scoperta di Coral e una parte delle risorse straddling di Mamba;
per queste ultime, sulla base di un Decreto Legge che definisce
ilregime fiscale e le regole per i progetti di liquefazione onshore,
Eni prevede di ottenere le necessarie autorizzazioni per pro-
durre fino a 340 miliardi di metri cubi di gas con un piano di
sviluppo indipendente ma coordinato con l'operatore dell’Area
1. Inoltre si prevede il termine di sei mesi dall’entrata in vigore
dellanuova legge petrolifera, avvenuta nel dicembre 2014, per
la definizione dell’'Unitisation Agreement. Uaccordo dovra otte-
nere 'autorizzazione da parte delle Autorita del Paese.

Lo sviluppo di Coral prevede la realizzazione di un impianto
galleggiante per il trattamento, la liquefazione e lo stoccaggio
del gas (Floating LNG - FLNG) alimentato da pozzi sottomarini.
Il progetto & stato sottoposto alle Autorita del Paese alla fine
del 2014. La FID e attesa nella seconda meta del 2015. La fina-
lizzazione dei contratti EPCIC per le fasi di costruzione, instal-
lazione e commissioning e prevista entro la fine dell’anno. Lo
start-up produttivo & previsto alla fine del 2019.

IIprogetto Mamba prevede nella fase iniziale larealizzazione di
due treni GNL onshore e la perforazione di 16 pozzi sottomari-
ni, con start-up nel 2022. Le attivita pianificate prevedono di:
(i) sottoporre la Declaration of Commerciality al Governo entro
il terzo trimestre del 2015; (i) presentare il piano di sviluppo
alle Autorita entro la fine del 2015; (iii) finalizzare gli accordi
commercialieil project financing entro il primo trimestre 2016.
LaFID e attesanel 2016-2017.

Nel’ambito della partnership con la societa sudcoreana Korea Gas
Corporation (KOGAS), nell'ottobre 2014 & stato firmato un accordo
di cooperazione per lo sviluppo di iniziative congiunte nei settori
upstream e GNL, in particolare nell’Area 4 del Mozambico.

Sulla base del modello di cooperazione Eni, e stato definito un
programma a medio-lungo termine a sostegno delle comunita
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locali, anche attraverso il coinvolgimento degli stakeholder lo-
cali, e che sara parte integrante delle attivita di sviluppo delle
recenti scoperte a gas effettuate nel Paese. Le linee guida de-
finite prevedono diversi progetti d’intervento con l'obiettivo di
sviluppare le condizioni socio-economiche delle popolazioni e
il rispetto della biodiversita. In particolare nel corso del 2014
sono stati completati alcuni progetti nell’area di Pemba al fine di:
(i) sostenere I'accesso all’istruzione, con la costruzione di una
scuola primaria; e (ii) sviluppare attivita di training attraverso la
collaborazione e la fornitura di materiale didattico all’istituto di
formazione tecnica del “National Institute for Employment and
Vocational Training” (INEFP); (iii) potenziare il sistema sanitario
locale, anche con laristrutturazione di alcuni reparti ospedalieri
e 'avvio di corsi specialistici dedicati a personale del settore.
Continuano i progetti per migliorare I'accesso all’acqua potabi-
le nell’area di Pemba con la realizzazione di un sistema di di-
stribuzione per circa 4.000 persone e gli studi per la fornitura
di energia elettrica alle comunita rurali attraverso l'utilizzo di
fonti rinnovabili. Inoltre, si prevede la realizzazione di una cen-
trale elettrica alimentata a gas per il consumo nazionale, con il
supporto del Governo del Mozambico.

In linea con i UN Guiding Principles on Business and Human
Rights & stata realizzata per il Mozambico, con il supporto del
Danish Institute for Human Rights, una valutazione dei possi-
biliimpatti nell’lambito dei dirittiumani dei progettidi valorizza-
zione gas in programma nel Paese.

Nigeria Lattivita esplorativa ha avuto esito positivo con il poz-
zo Abo 12 mineralizzato a olio nel blocco OML 125 (Eni 85%,
operatore). La scoperta verra allacciata alle facility produttive
diAbo nel corso del 2015.

Estatoavviatoil progettoditrattamento e re-iniezione delle acque
di produzione di Ebocha nel blocco OML 61 (Eni 20%, operatore). Il
progetto prevede una capacita massima ditrattamento di 60 mila
barili/giorno di acqua. Proseguono le attivita di valorizzazione del
gas associato con continue e progressive riduzioni di gas flared.
Nel corso dell’anno e stato conseguito lo start-up produttivo
del giacimento Bonga NW nel blocco OML 118 (Eni 12,5%), at-
traverso la perforazione e il completamento di 4 pozzi produt-
tori e di 2 pozziiniettori.

Le attivita di sviluppo proseguono nel blocco OML 28 (Eni 5%):
(i) continua la campagna di drilling nell'ambito del progetto inte-
grato a petrolio e gas naturale nell’area di Gbaran-Ubie. Il piano
di sviluppo prevede la fornitura di gas naturale all'impianto di
liqguefazione di Bonny attraverso la realizzazione di una Central
Processing Facility (CPF) con una capacita di trattamento di cir-
ca 28 milioni di metri cubi/giorno di gas e 120 mila barili/giorno
di liquidi; e (ii) lo sviluppo del giacimento Forkados-Yokri pre-
vede la perforazione di 24 pozzi produttori, 'upgrading delle
flowstations esistenti e la realizzazione di facility di trasporto.
Lo start-up e atteso nel 2015.

E in fase di conclusione il progetto realizzato sulla pipeline di tra-
sporto Kwale-Akri nell'area del Delta del Niger. La tecnologia pro-
prietaria e-vpms™ (eni-vibroacoustic pipeline monitoring system)
installata consente dilocalizzare in tempo reale eventuali perdi-
te, riducendo in modo significativo fenomeni di bunkering.

Nel corso dell’anno sono proseguiti i programmi di supporto
della popolazione locale con principali iniziative nella costru-
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zione d’infrastrutture pubbliche, miglioramento della qualita
nei servizi di educazione, rafforzamento della copertura sani-
taria di base, ampliamento delle aree fornite di energia elettri-
ca, nonché attivita di training per favorire lo sviluppo economi-
coin particolare nel settore agricolo.

E stato inaugurato da Eni un sito web dedicato alle attivita di
sostenibilita realizzate nel Paese. In particolare sono dispo-
nibili le informazioni e i dati relativi agli oil spill, emissioni da
flaring e una sintesi sugli studi di impatto ambientale.

Eni partecipa con il 10,4% nella joint-venture Nigeria LNG Ltd che
gestisce I'impianto diliquefazione di gas naturale di Bonny, nella
zona orientale del Delta del Niger. Limpianto & in produzione con
6 treni della capacita produttiva di 22 milioni di tonnellate/anno
di GNL, corrispondenti a circa 35 miliardi di metri cubi/anno di
feed gas. Una settima unita di trattamento & in fase progettuale.
Aregime la capacita produttiva dell'impianto sara di circa 30 mi-
lioni di tonnellate/anno di GNL, corrispondenti alla carica di circa
46 miliardi di metri cubi/anno di feed gas. Attualmente le fornitu-
re di gas all’impianto sono assicurate sulla base diun gas supply
agreement della durata di venti anni dalle produzioni della SPDC
JV e della NAOC JV dai blocchi OML 60, 61, 62 e 63 con un impe-
gno contrattuale di fornitura pari a circa 80 milioni di metri cubi/
giorno (circa 7,6 milioni in quota Eni equivalenti a circa 49 mila
boe/giorno). La produzione di GNL & venduta in base a contratti
di lungo termine sui mercati statunitense, asiatico ed europeo
attraverso la flotta di metaniere della societa Bonny Gas Tran-
sport, interamente posseduta dalla Nigeria LNG Co.

Nel 2014 la Petroleum Technology Association of Nigeria ha
riconosciuto due societa Eni come migliori organizzazioni del
settore Qil & Gas nel promuovere lo sviluppo locale (Local Con-
tent Operator). Il riconoscimento sottolinea I'impegno Eni nella
realizzazione di iniziative efficaci per sviluppare e sostenere
le attivita economiche locali, anche nel raggiungimento degli
standard qualitativi specifici del settore upstream.

Kazakhstan

Kashagan Nel corso del 2014 & stato eseguito il risk assessment
finalizzato all'individuazione delle cause del guasto tecnico che
aveva costretto il Consorzio all'interruzione della produzione, dopo
il sostanziale completamento della Fase 1 di sviluppo (cosiddet-
ta Experimental Program) e conseguente start-up del giacimento
Kashagan (Eni 16,81%). Il risk assessment eseguito ha stabilito |a
necessita della sostituzione delle due pipeline danneggiate. | con-
tratti relativi all'acquisto e installazione delle nuove pipeline sono
stati finalizzati. Linstallazione sara completata nella seconda
meta del 2016, con il conseguente riavvio produttivo entro la fine
del 2016. Si prevede che il raggiungimento del livello di produzione
originariamente pianificato avvenga nel 2017.

LaFase 1 dellosviluppo prevede una capacita produttiva iniziale
di 180 mila barili/giorno, con l'obiettivo di raggiungere 370 mila
barili/giorno di capacita installata grazie all’avvio del secondo
treno di trattamento offshore e degli impianti di compressione
per lare-iniezione del gas in giacimento. Un ulteriore incremento
fino a 450 mila barili/giorno potra essere conseguito con l'au-
mento della capacita di compressione per la re-iniezione di gas
la cui definizione & attualmente in corso. Lo schema di sviluppo
di quest’ultima fase e stato presentato alle Autorita kazake.
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Nel dicembre 2014 & stato firmato un accordo trail Consorzio e
il Governo kazako che harisolto una serie di tematiche di natu-
ra fiscale, ambientale e relative alle attivita operative.

E stato avviato il processo di cambiamento del modello opera-
tivo per la conduzione delle operazioni del progetto. Il nuovo
modello, che ha l'obiettivo di migliorare I'efficienza dei processi
operativi e decisionali e ridurre quindi i costi complessivi, preve-
de che una societa, partecipata dai sette partner del consorzio,
sia I'Operatore unico di tutte le fasi di esplorazione, sviluppo e
produzione di Kashagan. Nellambito di tale processo di cambia-
mento, che sara completato entro la meta del 2015, sono state
trasferite le quote dell’Agip Kazakhstan North Caspian Operating
Company NV (Eni 100%), responsabile dell'esecuzione della Fase
1 disviluppo, alla NCOC BV.

Nel 2014 & stato testato un innovativo sistema di monitoraggio
ambientale di progettazione Eni. [l programma prevede l'utilizzo
di un mezzo marino mobile (AUV - Veicolo Sottomarino Autono-
mo) in grado di eseguire attivita di monitoraggio ambientale e
assetintegrity presso le facility produttive sottomarine.

Nel corso dell'anno si e concluso il programma integrato per la
gestione della biodiversita nell’area del Delta dell’Ural (Ural Ri-
ver Park Project-URPP] lanciato da Eni con il patrocinio del Mi-
nistro del’Ambiente e delle Risorse Idriche della Repubblica del
Kazakhstan, a tutela dell’ambiente e degli ecosistemi nell’area
del Mar Caspio. Nel giugno 2014, il progetto ha ottenuto ricono-
scimento ufficiale da parte del’lUNESCO ed & stato inserito nel
programma Man and Biosphere.

Nell’lambito degli accordi raggiunti con le Autorita locali, prose-
gue il programma di formazione professionale di risorse kazake
nel settore Oil & Gas.

Al 31 dicembre 2014 i costi capitalizzati nell’attivo patrimoniale
relativial progetto di Kashagan ammontano a $8,5 miliardi paria
€7,0 miliardi al cambio euro/dollaro al 31 dicembre 2014, forma-
to dagli investimenti di sviluppo sostenuti a tutto il 2014 ($6,2
miliardi), dagli oneri finanziari capitalizzati e dall’esborso per
I'acquisizione di quote in occasione dell’uscita di altri partner in
esercizi precedenti ($2,3 miliardi).

Al 31 dicembre 2014 le riserve certe del giacimento di compe-
tenza Eni sono paria 580 milioni di boe sostanzialmente in linea
conil2013.

Karachaganak E allo studio 'Expansion Project del giacimento
Karachaganak (Eni 29,25%) attraverso la realizzazione, in stadi
successivi, diimpianti per il trattamento gas e per la re-iniezione
al fine di mantenere il profilo produttivo di liquidi e incrementare
le vendite di gas. Sonoin corso le valutazioni tecniche e commer-
ciali per la definizione della prima fase di sviluppo volta a incre-
mentare la capacita di re-iniezione e di trattamento gas. Sono
inoltre in fase avanzata vari progetti di sviluppo mirati al mante-
nimento del livello produttivo dei liquidi.

Prosegue I'impegno di Eni a sostegno delle comunita locali pres-
soil giacimento di Karachaganak, in particolare nell’area occiden-
tale. Le attivita hanno riguardato la realizzazione di infrastruttu-
re scolastiche e ricreative nonché la realizzazione di impianti per
I'approvvigionamento idrico e infrastrutture stradali.

Al 31 dicembre 2014 le riserve certe del giacimento di com-
petenza Eni sono pari a 489 milioni di boe sostanzialmente
inlineaconil 2013.



Resto dell’Asia

Indonesia Lattivita esplorativa ha avuto esito positivo con la
scoperta a gas del pozzo esplorativo Merakes 1 NFW situato nel
blocco offshore East Sepinggan (Eni 85%, operatore). La scoper-
ta, stimata in 56 miliardi di metri cubi di gas, & in prossimita del
campo in sviluppo di Jangkrik (Eni 55%, operatore) e potra forni-
re ulteriori volumiall'impianto GNL di Bontang. Il successo esplo-
rativo e stato supportato da un innovativo approccio di analisi
sismica che considerando diversi fattori geologici consente una
migliore fasatura delle attivita.

Le altre attivita di sviluppo in corso per assicurare le fornitu-
re allimpianto di Bontang riguardano: (i) il progetto Jangkrik
nell'offshore del Kalimantan. Le attivita prevedono la perforazio-
ne di pozzi produttori collegati con una Floating Production Unit
periltrattamento del gas e dei condensati nonché la realizzazio-
ne delle facility di trasporto. Lo start-up e previsto nel 2017; e
(ii) il progetto di Bangka (Eni 20%) nel Kalimantan orientale, con
avvio attesonel 2016.

Sonoin corso diverse iniziative sui temi di protezione ambienta-
le, sanitario e scolastico per le comunita localinelle aree operati-
ve del Kalimantan orientale, di Papua e del Nord Sumatra.

Iran E stato finalizzato I'hand over formale ai partner locali del
progetto Darquain. E in corso di completamento il recupero degli
investimenti sostenuti.

Iraq Nel corso del 2014 sono proseguite le attivita relative alla
fase iniziale di sviluppo (Rehabilitation Plan) del giacimento Zu-
bair (Eni 41,6%). Il progetto prevede la realizzazione di impianti
trattamento olio della capacita complessiva di 300 mila barili/
giorno, il revamping degli impianti di trattamento esistenti e la
perforazione di pozzi produttori e iniettori di acqua.

Nel marzo 2014 e stato approvato dalla compagnia di stato ira-
chena South 0Oil Company 'Enhanced Redevelopment Plan per
il raggiungimento del plateau di produzione di 850 mila barili/
giorno. | contratti principali relativi alla costruzione delle nuove
facility sono stati assegnati nella prima meta dell’anno.

Sono proseguite le attivita a supporto delle aziende agricole locali.

Russia Le attivita di perforazione esplorativa pianificate sono state
posticipate cosi come stabilito dalle sanzioni emanate dall’'Unione
Europea e dagli Stati Uniti. Eni continua a monitorare la situazione
con l'obiettivo di ottenere le necessarie autorizzazioni per riprende-
re le proprie attivita in accordo con le attuali sanzioni.

Turkmenistan Nel novembre 2014 Eni e '’Agenzia di Stato per la
gestione e l'uso delle risorse di idrocarburi del Turkmenistan
hanno firmato un addendum al Production Sharing Agreement
che regola le attivita di esplorazione e produzione del blocco
onshore Nebit Dag estendendone la durata al 2032 con conte-
stuale cessione del 10% della partecipazione alla compagnia di
stato Turkmenneft (Eni mantieneil restante 90%). Nell'ambito di
tale accordo & prevista la realizzazione di un Training Center per
la formazione di personale tecnico in ambito petrolifero. Prose-
guono inoltre le iniziative di formazione professionale rivolte a
giovanilaureati nel settore Oil & Gas.

Inoltre Eni e ’Agenzia di stato turkmena hanno siglato un Memo-
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randum of Understanding per valutare la possibilita di estendere
le attivita Eni al tratto turkmeno offshore del Mar Caspio.

Le attivita di sviluppo hanno riguardato: (i) interventi finaliz-
zati a contrastare il declino produttivo dei giacimenti; e (ii) il
completamento della prima fase del programma di revamping
dell’esistente centrale trattamento olio del giacimento Burun,
al fine di incrementare la capacita nonché migliorare le condi-
zioni di sicurezza, efficienza e tutela ambientale anche grazie
alla riduzione del gas flaring e all’incremento della capacita di
re-iniezione dell'acqua.

America

Ecuador L'attivita esplorativa ha avuto esito positivo nel Blocco
10 (Eni 100%, operatore] con il pozzo esplorativo Oglan-2 con un
potenziale stimato in 300 milioni di barili di olio in posto. La sco-
perta & situata in prossimita delle infrastrutture produttive del
giacimento operato di Villano.

Nel corso dell'anno sono stati sanzionati i progetti di: (i) Villano
Fase Vlcon start-up produttivo nel 2016; e (ii) Oglan con start-up
previstonel 2017.

Proseguono le attivita di manutenzione e continuo miglioramen-
to delle facility al fine di mantenere gli elevati standard di sicu-
rezza el livello di efficienza.

Nel 2014 si e concluso il primo triennio del Piano di Azione sulla
Biodiversita nell'area Amazzonica prossima al giacimento di Vil-
lano, che ha evidenziato I'impatto ambientale minimo delle atti-
vita produttive Eni.

Continua l'impegno Eni a promuovere lo sviluppo socio-econo-
mico delle zone limitrofe alle aree produttive con: (i) interventi
in ambito igienico-sanitario, attraverso la fornitura di medicina-
li, strumentazione tecnica e mezzi di trasporto; (i) attivita per
'educazione, con la costruzione di infrastrutture scolastiche,
fornitura di materiale didattico e I'istituzione di borse di studio;
e (iii) training e programmi di sviluppo di attivita agricole anche
attraverso fornitura di attrezzature specifiche.

Stati Uniti Lattivita esplorativa ha avuto esito positivo con i poz-
zi Stallings 1H e Mitchell 1H, nell’ambito dell’accordo stipulato
con Quicksilver Resources alla fine del 2013 volto a valutare,
esplorare e sviluppare giacimenti non convenzionali (shale oil)
situati nella parte meridionale del bacino del Delaware nel Texas
occidentale. Le scoperte sono state avviate in produzione con
un livello complessivo iniziale di circa 1.500 barili/giorno di olio.
Enisi & aggiudicataiblocchioffshore MC246 e MC290 (Eni 100%,
operatore) nel Golfo del Messico e un’area nella Leon Valley, nel
Texas occidentale, con una quota del 50%, per esplorare e sfrut-
tare giacimenti di shale oil.

E stato conseguito lo start-up produttivo dei giacimenti St.Malo
(Eni 1,25%) e Lucius (Eni 8,5%), quest’ultimo nel gennaio 2015.
Lavvio di Hadrian South (Eni 30%), avvenuto nel marzo 2015,
consentira al progetto Lucius-Hadrian South di raggiungere il
picco produttivo stimato in 144 mila boe/giorno (22 milain quo-
ta Eni).

Le attivita di sviluppo hanno riguardato: (i) il progetto Heidel-
berg (Eni 12,5%) nell'offshore profondo del Golfo del Messico.
Le attivita prevedono la perforazione di 5 pozzi produttori e
I'installazione di una piattaforma produttiva. Lo start-up & at-
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teso alla fine del 2016, con una produzione pari a circa 9 mila
boe/giorno in quota Eni; (i) la perforazione di pozzi di sviluppo
sui campi operati di Devils Tower (Eni 75%) e Pegasus (Eni 85%)
nonché sui campi non-operati di Europa (Eni 32%) e K2 (Eni
13,39%); e (iii) lo sviluppo delle riserve di gas non convenzio-
nale (shale gas) nell’area Alliance (Eni 27,5%) con lo start-up di
ulteriori 21 pozzi produttori.

Proseguono le attivita di drilling sui giacimenti di Nikaitchuq (Eni
100%, operatore] e Oooguruk (Eni 30%) in Alaska. Nel mese di
giugno il campo di Nikaitchuq ha raggiunto il target produttivo
di 25 mila boe/giorno. Tale importante risultato & stato ottenuto
grazie alle competenze e alle tecnologie proprietarie di Eni appli-
cate in un ambiente estremo e con vincoli ambientali, che han-
no consentito di realizzare uno degli impianti di produzione pilu
avanzatinel North Slope, con massima compatibilita ambientale
e alta efficienza operativa.

Venezuela Proseguono le attivita di drilling del giacimento giant
a olio pesante Junin 5 (Eni 40%), situato nella Faja dell’Orinoco,
convolumiin posto certificatiin 35 miliardi di barili. Il giacimento
& stato avviato nel 2013 nella fase di early production, con un
target produttivo di 75 mila barili/giorno. La successiva fase Full
Field prevede un plateau produttivo di lungo termine di 240 mila
barili/giorno. Il progetto prevede anche la realizzazione di una
raffineria. In base agli accordi, Eni finanzia la quota PDVSA dei
costidisviluppo per la fase di Early Production e per I'ingegneria
dellaraffineria, fino a un ammontare paria $1,74 miliardi.

Ein corso lo sviluppo del giacimento giant a gas di Perla nel bloc-
co Cardon IV (Eni 50%), localizzato nel Golfo di Venezuela.

Lo start-up produttivo della prima fase & atteso entro il secondo

Investimenti tecnici (€ milioni)
Acquisto diriserve proved e unproved
Africa Settentrionale
Africa Sub-Sahariana
America
Esplorazione

Italia

Resto d'Europa
Africa Settentrionale
Africa Sub-Sahariana
Kazakhstan

Resto dell'Asia
America

Australia e Oceania
Sviluppo

Italia

Resto d'Europa
Africa Settentrionale
Africa Sub-Sahariana
Kazakhstan

Resto dell'Asia
America

Australia e Oceania
Altro
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trimestre del 2015. |l progetto prevede la messa in produzione
dei pozziesplorativi esistentie di 17 nuovi pozzi di sviluppo non-
ché l'installazione delle piattaforme collegate tramite gasdotto
aunimpianto di trattamento onshore. Il livello produttivo atteso
per la fase diearly production & stimato in circa 13 milioni di me-
tri cubi/giorno. Lavvio nel 2017 della seconda fase di sviluppo
portera a una produzione di 23 milioni di metri cubi/giorno. La
fase finale di sviluppo permettera di raggiungere il plateau di
produzione di 34 milioni di metri cubi/giorno nel 2020.

Investimenti

Gli investimenti tecnici del settore Exploration & Production
(€10.524 milioni) hanno riguardato essenzialmente gli investi-
menti di sviluppo (€9.021 milioni), realizzati prevalentemente
all'estero in particolare in Norvegia, Angola, Congo, Stati Uniti, Ni-
geria, Egitto, Indonesia e Kazakhstan. In Italia gli investimenti di
sviluppo hanno riguardato in particolare il proseguimento del pro-
gramma di perforazione pozzi di sviluppo e completamento in Val
d’Agri,nonché interventidisidetrack e workover nelle aree mature.
Gli investimenti di ricerca esplorativa (€1.398 milioni) hanno
riguardato per il 98% le attivita all’estero, in particolare in Libia,
Mozambico, Stati Uniti, Nigeria, Angola, Indonesia, Cipro, Nor-
vegia e Gabon. Le attivita di ricerca in Italia hanno riguardato
essenzialmente I'area dell’'offshore Adriatico, della Val d’Agri e
Val Padana.

Nel 2014 la spesa di Ricerca e Sviluppo del settore Exploration &
Production & stata paria€83 milioni (€87 milioninel 2013). Sono
state depositate 15 domande di brevetto.

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
43 109 (109)
14 109
27
2
1.850 1.669 1.398 (271) (16,2)
32 32 29 (3) (9,4)
151 357 188 (169) (42,3)
153 95 227 132 .
1.142 757 635 (122) (16,1)
3 1 (1) .
193 233 160 (73) (31,3)
80 110 139 29 26,4
96 84 20 (64) (76,2)
8.304 8.580 9.021 441 51
744 743 880 137 18,4
2.008 1.768 1.5¢74 (194) (11,0)
1.299 808 832 24 3,0
1.931 2.675 3.085 410 15,3
719 658 521 (137) (20,8)
641 749 1.105 356 475
953 1.127 921 (206) (18,3)
9 52 103 51 98,1
110 117 105 (12) (10,3)
10.307 10.475 10.524 49 0,5



Gas & Power

Utile operativo adjusted Indice di frequenza infortuni Vendite gas mondo

(€ milioni) (infortuni/ore lavorate) x 1.000.000 (miliardi di metri cubi)

2012 398 2012 223 2012 95,32
2013 (638) 2013 1,43 2013 93,17
2014 310 2014 0,49 2014 89,17
Clienti in Italia Vendite di GNL Emissioni dirette di gas serra
(milioni) (miliardi di metri cubi) (milioni di tonnellate di C0,eq)

2012 7,45 2012 14,6 2012 12,77
2013 8,00 2013 12,4 2013 11,22
2014 7,93 2014 13,3 2014 10,08

circail 0% €0,66 miliardi 93,4%

del portafoglio gas a lungo termine di beneficio sulla cassa punteggio soddisfazione clienti
indicizzato all’hub dalle rinegoziazioni dei contratti

c.a. 10 milioni viluppo e crescita
el soamentt 33,58 TWh

i clienti tra famiglie, professionisti, nei segmenti

piccole e medie imprese ed enti value added vendite di energia elettrica
pubblici in Italia ed Europa

Performance dell’anno

> Nel 2014 & proseguito il trend di miglioramento degli indici di frequenza infortuni di dipendenti e contrattisti (-66%).

> Le emissioni di gas serra si riducono del 10,2% rispetto al 2013 in relazione al calo della produzione elettrica (-9%) e alla riduzione dei
quantitativi di gas trasportato (-44,5%).

> | prelievi idrici delle centrali Enipower hanno registrato un calo in termini assoluti (-5,9%) mentre rimangono sostanzialmente stabili se riferiti
ai kWheq prodotti. Il calo dei prelievi & attribuibile al minor utilizzo di acqua marina nei processi di raffreddamento della centrale di Brindisi e alla
minore produzione di energia elettrica presso la centrale di Livorno a causa dello scenario sfavorevole. Nonostante la diminuzione dei prelievi in
termini assoluti, le produzioni di vapore e consumi di acqua dolce di sito sono pressoché stabili rispetto al 2013.

> Nel 2014, il settore Gas & Power ha conseguito I'utile netto adjusted di €190 milioni con un miglioramento di €443 milioni rispetto al
2013 per effetto dei benefici della rinegoziazione di una parte sostanziale del portafoglio di approvvigionamento long-term, compresi gli
effetti una tantum da rinegoziazione relativi a forniture di esercizi precedenti che hanno inciso sul risultato dell'anno in misura maggiore
rispetto al 2013, parzialmente compensata dalla flessione dei prezzi del gas e dell’energia elettrica a causa del continuo deterioramento
della domanda energetica e della pressione competitiva.

» Rinegoziazione dei contrattidiapprovvigionamento alungo termine e riduzione del take-or-pay: nel corso del’anno, grazie alla rinegoziazio-
ne dialcunideiprincipali contratti di approvvigionamento gas a lungo termine, si & ottenuto un miglior allineamento deilivelli e delle dinamiche
dei prezzi alle mutate condizioni di mercato. Circa il 0% del portafoglio di approvvigionamento gas risulta caratterizzato da formule prezzo
conindice hub. Inoltre sono statiridotti gli anticipi cumulati per effetto della clausola di “take-or-pay” nei contratti di approvvigionamento gas
alungo termine con un beneficio sulla cassa di €0,66 miliardi grazie alle rinegoziazioni e alle azioni di ottimizzazione delle vendite.

> Le vendite di gas mondo di 89,17 miliardi di metri cubi hanno registrato una riduzione del 4,3% rispetto al 2013. In calo i volumi commercializzati sul
mercato domestico (34,04 miliardi di metri cubi, -5,1%) per effetto delle minori vendite su tutti i principali segmenti di mercato, parzialmente compen-
sate dalle maggiori vendite sul mercato spot. Sostanzialmente stabili le vendite nei principali mercati europei (42,21 miliardi di metri cubi; -1,1%).

> Le vendite di energia elettrica di 33,58 terawattora sono diminuite di 1,47 terawattora rispetto al 2013, pari al 4,2%.

» Gli investimenti tecnici €172 milioni hanno riguardato essenzialmente iniziative di flessibilizzazione e upgrading delle centrali a ciclo
combinato per la generazione elettrica (€98 milioni) e iniziative relative all'attivita di commercializzazione del gas (€66 milioni).
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Strategia

Nel settore Gas & Power si prevede la conferma del calo strutturale della domanda a causa della diminuzione dei consumi per la crisi
macroeconomica, della competizione da altre fonti e della generalizzata situazione di oversupply in Europa, in un contesto di rafforza-

mento del ruolo degli hub, sempre piu liquidi.

Obiettivo prioritario & il focus su redditivita e generazione di cassa sostenibile, attraverso le seguenti direttrici di intervento: (i) completo
allineamento del portafoglio di approvvigionamento del gas ai prezzi di mercato e sostanziale recupero dell’anticipo finanziario outstanding al
2014 connesso ai volumi take-or-pay; (i) semplificazione della macchina operativa e ottimizzazione dei costi di logistica con un risparmio di
€300 milioni entroil 2018; (iii) sviluppo e crescita nei segmenti value added, in particolare retail, valorizzando la base clienti anche attraverso
un modello di vendita prodotti extracommodity, trading e commercializzazione di GNL, sfruttando le opportunita commerciali nei mercati a
premio e l'integrazione con 'upstream. Il flusso di cassa operativo cumulato previsto per il periodo 2015-2018 sara pari a €3 miliardi.

Approvvigionamenti di gas
naturale delle societa consolidate
(82,91 miliardi di metri cubi)

® |talia 9%

® Russia 32%

® Algeria 9%
Libia 8%

® Paesi Bassi 16%
Norvegia 10%

® Altri 16%

Mercato

Eni opera in un mercato dell’energia liberalizzato, nel quale i
consumatori possono scegliere liberamente il fornitore di gas,
valutare la qualita dei servizi e selezionare le offerte pit adatte
alle proprie esigenze di consumo. Complessivamente Eni riforni-
sce circa 2.400 clienti tra grandi imprese, produttori di energia
elettrica, grossisti e operatori del settore dell’autotrazione. Sono
invece 7,93 milioni i clienti tra famiglie, professionisti, piccole e

Approvvigionamenti di gas naturale
ITALIA
Russia

(miliardi di metri cubi)

Algeria (incluso il GNL)

Libia

PaesiBassi

Norvegia

Regno Unito

Ungheria

Qatar (GNL)

Altriacquisti di gas naturale

Altriacquisti di GNL

ESTERO

TOTALE APPROVVIGIONAMENTI DELLE SOCIETA' CONSOLIDATE
Prelievi (immissioni) da (a) stoccaggio

Perdite direte, differenze di misura e altre variazioni
DISPONIBILITA PER LA VENDITA DELLE SOCIETA CONSOLIDATE
Disponibilita per la vendita delle societa collegate

Volumi E&P

TOTALE DISPONIBILITA PER LA VENDITA
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medie imprese ed enti pubblici dislocati su tutto il territorio na-
zionale e 2,2 milioniii clienti nei paesi europeiin cui Eni opera.
Inun contesto di mercato caratterizzato da un calo della doman-
da di circa dodici punti percentuali sul mercato domestico (con
una flessione analoga nell’Unione Europea) per effetto della crisi
dei consumiin tutti i segmenti di riferimento e da una crescente
pressione competitiva, Eni ha postoin essere una serie di opera-
zioni (rinegoziazioni di contratti di fornitura, azioni di efficienza e
di ottimizzazione) atte a mitigare gli effetti negativi dell'attuale
scenario di riferimento (per maggiori informazioni sul contesto
competitivo del settore europeo del gas siveda il capitolo “Fatto-
ri di rischio” di seguito).

Gas naturale

Approvvigionamenti di gas naturale

I volumi di gas naturale approvvigionati dalle societa consolida-
te sono stati di 82,91 miliardi di metri cubi con un decremento
rispetto al 2013 di 2,76 miliardi di metri cubi, pari al 3,2%.

| volumi di gas approvvigionati all'estero (75,99 miliardi di metri
cubi dalle societa consolidate), importati in Italia o venduti sui
mercati esteri, parial 92% del totale, sonoin calorispettoal 2013

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
7,55 7,15 6,92 (0,23) (3,2)
19,83 29,59 26,68 (2,91) (9,8)
14,45 9,31 751 (1,80) (19,3)
6,55 5,78 6,66 0,88 15,2
11,97 13,06 13,46 0,40 3,1
12,13 9,16 8,43 (0,73) (8,0)
3,20 3,04 2,64 (0,40) (13,2)
0,61 0,48 0,38 (0,10) (20,8)
2,88 2,89 2,98 0,09 3,1
5,43 3,63 5,56 1,93 53,2
2,09 1,58 1,69 0,11 7,0
79,14 78,52 75,99 (2,53) (3,2)
86,69 85,67 82,91 (2,76) (3,2)
(1,35) (0,58) (0,20) 0,38 65,5
(0,28) (0,31) (0,25) 0,06 19,4
85,06 84,78 82,46 (2,32) (2,7)
7,53 5,78 3,65 (2,13) (36,9)
2,73 2,61 3,06 0,45 17,2
95,32 93,17 89,17 (4,00) (4,3)



Vendite gas mondo
(miliardi di metri cubi)

95,32
93,17
89,17

60,54 57,31 55,13

34,78 (3586 EEl3404 o\ ditein ltalia
Vendite internazionali

2012 2013 2014

Vendite di gas per entita
Vendite delle societa consolidate
Italia (inclusi autoconsumi)
Resto d’Europa
Extra Europa

Vendite delle societa collegate (quota Eni)

Italia

Resto d’Europa

Extra Europa

E&P in Europa e nel Golfo del Messico
TOTALE VENDITE GAS MONDO

Vendite di gas per mercato
ITALIA

Grossisti

PSVeborsa

Industriali

PMl e terziario
Termoelettrici

Residenziali

Autoconsumi

VENDITE INTERNAZIONALI
Resto d'Europa
Importatoriin Italia

Mercati europei

Penisola Iberica
Germania/Austria

Benelux

Ungheria

Regno Unito

Turchia

Francia

Altro

Mercati extra europei

E&P in Europa e nel Golfo del Messico
TOTALE VENDITE GAS MONDO

(miliardi di metri cubi)

(miliardi di metri cubi)
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(-2,53 miliardi di metri cubi; -3,2%), per effetto della riduzione dei
volumi approvvigionati in particolare in Russia (-2,91 miliardi di
metri cubi), Algeria (-1,80 miliardi di metri cubi), Norvegia (-0,73
miliardi di metri cubi) e Regno Unito (-0,40 miliardi di metri cubi),
parzialmente compensati dai maggiori acquisti da Libia (+0,88
miliardi di metri cubi] e Paesi Bassi (+0,40 miliardi di metri cubi].
Gli approvvigionamentiin Italia (6,92 miliardi di metri cubi) sono
in lieve calo (-0,23 miliardi di metri cubi) rispetto al 2013 per ef-
fetto del declino dei campi maturi.

Nel 2014 i principali flussi approvvigionati di gas equity derivano
dalle produzioni: (i) dei giacimenti nazionali (5,6 miliardi di me-
tri cubi); (i) delle aree nel Mare del Nord britannico e norvegese
(2,1 miliardi di metri cubi); (iii) dai giacimenti libici (2 miliardi di
metri cubi; (iv] degli Stati Uniti (0,5 miliardi di metri cubi); (v) di
altre aree europee (Croazia con 0,3 miliardi di metri cubi).
Considerando anche le vendite dirette del settore Exploration &
Production e il GNL approvvigionato al terminale di liquefazione
di Bonny in Nigeria, i volumi di gas equity sono stati di circa 16
miliardi di metri cubi e hanno coperto circa il 18% del totale delle
disponibilita per la vendita.

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
84,30 83,60 81,73 (1,87) (2,2)
34,66 35,76 34,04 (1,72) (4,8)
44,57 42,30 43,07 0,77 1,8
5,07 5,54 4,62 (0,92) (16,6)
8,29 6,96 4,38 (2,58) (37,1)
0,12 0,10 (0,10)
6,45 5,05 3,15 (1,90) (37,6)
1,72 1,81 1,23 (0,58) (32,0)
2,73 2,61 3,06 0,45 17,2
95,32 93,17 89,17 (4,00) (4,3)
2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
34,78 35,86 34,04 (1,82) (5,1)
4,65 4,58 4,05 (0,53) (11,6)
7,52 10,68 11,96 1,28 12,0
6,93 6,07 4,93 (1,14) (18,8)
0,81 1,12 1,60 0,48 42,9
2,55 2,11 1,42 (0,69) (32,7)
5,89 5,37 4,46 (0,91) (16,9)
6,43 5,93 5,62 (0,31) (5,2)
60,54 57,31 55,13 (2,18) (3,8)
51,02 47,35 46,22 (1,13) (2,4)
2,73 4,67 4,01 (0,66) (14,1)
48,29 42,68 42,21 (0,47) (1,1)
6,29 4,90 5,30 0,41 8,4
778 8,31 7,44 (0,87] (10,5]
10,31 8,68 10,36 1,68 19,4
2,02 1,84 1,55 (0,29] (15,8)
4,75 3,51 2,94 (0,57] (16,2]
7,22 6,73 712 0,39 58
8,36 72,73 72,05 (0,68) (8,8)
1,56 0,98 0,44 (0,54) (55,1)
6,79 7,35 5,85 (1,50) (20,4)
2,73 2,61 3,06 0,45 17,2
95,32 93,17 89,17 (4,00) (4,3)
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Le vendite di gas naturale nel 2014 sono state di 89,17 miliardi
di metri cubi (inclusi gli autoconsumi, la quota Eni delle vendite
delle societa collegate valutate a equity e le vendite E&P in Euro-
pa e nel Golfo del Messico) con una flessione di 4 miliardi di metri
cubirispetto al periodo di confronto, parial 4,3%.

In calo le vendite sul mercato domestico (34,04 miliardi di metri
cubi; -5,1%). Le minori vendite al mercato industriale, residenzia-
le e termoelettrico per effetto della contrazione della domanda,
dello sfavorevole effetto climatico registrato nei mesi invernali,
nonché dell’ulteriore deterioramento delle condizioni nel merca-
to termoelettrico per incremento dell’'utilizzo delle fontiidroelet-
triche e rinnovabili e contrazione della richiesta, sono state par-
zialmente compensate dai maggiori volumi commercializzati sul
mercato spot. Le vendite sui mercati europei di 42,21 miliardi di
metri cubi sono diminuite dell’1,1% principalmente in Germania/
Austria, Francia e Regno Unito a causa della pressione competi-
tiva, parzialmente compensate dai maggiori volumi commercia-
lizzati in Benelux e Penisola Iberica.

Vendite di GNL

Vendite G&P
Resto d'Europa

(miliardi di metri cubi)

Extra Europa

Vendite E&P

Terminali:

Soyo (Angola)

Bontang (Indonesia)

Point Fortin (Trinidad & Tobago)
Bonny (Nigeria)

Darwin (Australia)

Energia elettrica

Disponibilita di energia elettrica

Eni produce energia elettrica presso i siti di Ferrera Erbogno-
ne, Ravenna, Livorno, Mantova, Brindisi, Ferrara e Bolgiano. Nel
2014, la produzione dienergia elettrica & stata di 19,55 terawat-
tora con un decremento di 1,83 terawattora rispetto al 2013,
pari all’8,6%, per effetto essenzialmente delle minori produzioni
presso le centrali di Ravenna e Brindisi per il calo della domanda.
Al 31 dicembre 2014, la potenza installata in esercizio & di 4,9
gigawatt (4,8 gigawatt al 31 dicembre 2013). Lattivita di com-
mercializzazione a completamento delle disponibilita di energia
elettrica di 14,03 terawattora haregistrato un lieve aumento dei

Acquisti di gas naturale (milioni di metri cubi)

Acquisti di altri combustibili (migliaia ditep)
Produzione di energia elettrica (terawattora)

Produzione divapore (migliaia di tonnellate)
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Le vendite dirette del settore Exploration & Production in Nord
Europa e Stati Uniti (3,06 miliardi di metri cubi) sono in aumento
di 0,45 miliardi di metri cubi per effetto dei maggiori volumi com-
mercializzati nel Mare del Nord.

In diminuzione del 14,1% i ritiri degli importatori in Italia per ef-
fetto della minore disponibilita di gas libico nonché le vendite sui
mercati extra-europei (-20,4%) a causa dei minori volumi com-
mercializzati negli Stati Uniti e in Argentina.

GNL

Nel 2014, le vendite di GNL (13,3 miliardi di metri cubi) sono au-
mentate di 0,9 miliardi di metri cubirispettoal 2013. In particola-
re le vendite di GNL del settore Gas & Power (8,9 miliardi di metri
cubi, incluse nelle vendite gas mondo) hanno riguardato princi-
palmente il GNL proveniente dal Qatar, dall’Algeria e dalla Nigeria
e commercializzato in Europa, Sud America e Far East.

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
10,5 8,4 8,9 0,5 6,0
7,6 4,6 5,0 0,4 8,7
2,9 3,8 3,9 0,1 2,6
4,1 4,0 4,4 0,4 10,0
0,1 0,1
0,6 0,5 0,5
0,5 0,6 0,6
2,7 2,4 2,8 0,4 16,7
0,3 0,4 0,4
14,6 12,4 13,3 0,9 73

volumi acquistati (+2,6%) per effetto principalmente dei maggio-
riacquisti sui mercati spot.

Vendite di energia elettrica

Nel 2014 le vendite di energia elettrica (33,58 terawattora) sono
state destinate ai clienti del mercato libero (74%), borsa elettrica
(14%), siti industriali (9%) e altro (3%).

[l calo del 4,2% rispetto al 2013 & dovuto ai minori volumi com-
mercializzati ai clientilarge e grossisti, parzialmente compensa-
ti dai maggiori volumi scambiati sulla borsa elettrica.

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
4.792 4.295 4.074 (221) (5,1)
462 449 338 (111) (24,7)
23,58 21,38 19,55 (1,83) (8,6)
12.603 9.907 9.010 (897) (9,1)



Disponibilita di energia elettrica (terawattora)
Produzione dienergia elettrica

Acquisti di energia elettrical®

Mercato libero

Borsa elettrica

Siti

Altro®

Vendite di energia elettrica

(a) Include gli shilanciamenti di rete positivi e negativi.

Investimenti tecnici

Nel 2014 gli investimenti tecnici di €172 milioni hanno riguardato es-
senzialmente iniziative di flessibilizzazione e upgrading delle centrali

Investimenti tecnici (€ milioni)
Mercato
Mercato

Italia

Estero

Generazione elettrica

Trasporto internazionale

di cui:
Italia
Estero

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
23,58 21,38 19,55 (1,83) (8,6)
19,00 13,67 14,03 0,36 2,6
42,58 35,05 33,58 (1,47) (4,2)
31,84 28,73 24,86 (3,87) (13,5)
6,10 1,96 4,71 2,75 .
3,30 3,31 3,17 (0,14) (4,2)
1,34 1,05 0,84 (0,21) (20,0)
42,58 35,05 33,58 (1,47) (4,2)

a ciclo combinato per la generazione elettrica (€98 milioni) e inizia-
tive relative all'attivita di commercializzazione del gas (€66 milioni).

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
200 206 164 (42) (20,4)
7 87 66 (21) (24,1)
43 42 30 (12) (28,6]
34 45 36 (9) (20,0]
123 119 98 (21) (17,6
13 23 8 (15) (65,2)
213 229 172 (57) (24,9)
166 161 128 (33) (20,5)
47 68 44 (24) (35,3)
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Refining & Marketing

Utile operativo adjusted

Indice di frequenza infortuni

Lavorazioni in conto proprio

(€ milioni) (infortuni/ore lavorate) x 1.000.000 (milioni di tonnellate)

2012 (289) 2012 1,74 2012 30,01
2013 (457) 2013 1,01 2013 27,38
2014 (208) 2014 0,86 2014 25,03

Emissioni dirette di gas serra Vendite di prodotti petroliferi rete Europa Indice di soddisfazione cliente

(milioni di tonnellate di C0,eq) (milioni di tonnellate) (scala likert)

2012 6,06 2012 10,87 2012 7,90
2013 5,20 2013 9,69 2013 8,10
2014 5,34 2014 9,21 2014 8,20

-30% vs 2012

capacita di raffinazione
grazie alla riconversione
degli impianti di biocarburanti

0,3 milioni di tonnellate/anno ?8%

capacita produttiva della tasso di utilizzo impianti determinando
Green Refinery di Venezia un margine di breakeven di 6$/barile

Definito accordo
per la conversione in bioraffineria
della Raffineria di Gela

+32,1% vs 2013

Standard Eni Refining
Margin nonostante la debolezza
strutturale dell’industria

+2,09 milioni di tonnellate

di carburanti immessi sul mercato
contenenti biocarburanti

Performance dell’anno

> Nel 2014 prosegue il trend di miglioramento dell’indice di frequenza infortuni dei dipendenti e contrattisti (-14,9%).

> Le emissioni di GHG hanno registrato un aumento del 2,7% per effetto dell'inclusione nel perimetro di consolidamento del settore
Refining & Marketing della centrale termoelettrica ex EniPower di Taranto a partire dall’ottobre 2013.

> Nel 2014 il settore Refining & Marketing ha ridotto la perdita netta adjusted a €147 milioni (€232 milioni nel 2013) per effetto del recupero del
margine di raffinazione registrato in particolar modo nell'ultima parte dell'esercizio grazie anche al calo delle quotazioni del greggio, alle ristruttu-
razioni di capacita compreso 'avvio del progetto Green Refinery presso Venezia nonché alle iniziative di efficienza, in particolare volte alla riduzio-
ne dei costi energetici e dei costi generali. | risultati del Marketing hanno registrato una forte crescita anche grazie al repentino calo delle quotazioni
rispetto all'analogo periodo dello scorso anno nonostante la contrazione dei consumi e l'intensificarsi della pressione competitiva.

> Nel 2014 le lavorazioni di petrolio e di semilavorati in conto proprio sono state di 25,03 milioni di tonnellate in diminuzione dell'8,6% rispetto
al 2013. In ltalia la flessione dell’11,7% dei volumi processati & dovuta principalmente allo scenario sfavorevole registrato nella prima parte
dell'esercizio nonché alle fermate dei siti di Gela e Venezia. In lieve aumento (+3%) le lavorazioni presso 'impianto di Milazzo in particolare per la
ripresa dello scenario nell’ultimo trimestre. Allestero le lavorazioni in conto proprio sono aumentate del 6% principalmente in Repubblica Ceca per
la fermata della raffineria di Kralupy nel 2013.

> La produzione di biocombustibili dell’anno & stata pari a 12,93 milioni di tonnellate, in aumento del 19,3% per effetto dell'avvio della
bioraffineria di Porto Marghera.

> Le vendite rete in Italia di 6,14 milioni di tonnellate sono diminuite del 7,5%, per effetto della forte pressione competitiva. La quota di
mercato media del 2014 e del 25,5% in calo di due punti percentuali rispetto al 2013.
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Le vendite rete nel Resto d’Europa pari a 3,07 milioni di tonnellate sono sostanzialmente stabili rispetto al 2013 (+0,7%); le maggiori
vendite in Germania e Austria sono state compensate dalle minori vendite nelle altre consociate.

Gli investimenti tecnici di €537 milioni hanno riguardato I'attivita di raffinazione, supply e logistica (€362 milioni) principalmente per la ri-
conversione della raffineria di Venezia in bioraffineria, per il mantenimento e il miglioramento della flessibilita e delle rese degli impianti, in
particolare presso la raffineria di Sannazzaro, e nel marketing, la ristrutturazione della rete di distribuzione di carburanti (€175 milioni).

Nel 2014 la spesa complessiva in attivita di ricerca e sviluppo del settore Refining & Marketing & stata di circa €18 milioni. Nel corso
dell’anno sono state depositate 15 domande di brevetto.

Razionalizzazione del portafoglio

In linea con la strategia di focalizzazione nei mercati con maggiori prospettive di redditivita, & stato definito il contratto preliminare vin-
colante per la cessione delle attivita di distribuzione carburanti rete in Repubblica Ceca, Repubblica Slovacca e in Romania e la quota di
capacita diraffinazione per il relativo supply di prodotti attraverso I'interest del 32,445% in Ceska Rafinerska AS. Il perfezionamento della
transazione e soggetta ad alcune condizioni sospensive tra le quali il nulla osta da parte delle competenti autorita antitrust europee. Eni
rimarra attiva nei tre paesi attraverso la commercializzazione di lubrificanti extrarete.

Piano di sviluppo di Gela

Nel novembre 2014 & stato concordato con il Ministero dello Sviluppo Economico, la Regione Sicilia e le parti sociali, il piano di rilancio
del sito di Gela. Il punto chiave dell'accordo & la riconversione della raffineria in bioraffineria, secondo il modello “Green Refinery” gia spe-
rimentato a Venezia per la produzione di diesel da materia prima vegetale attraverso l'utilizzo della tecnologia proprietaria Ecofining™
e la costruzione di un moderno polo logistico. Nell'ambito dell’accordo & prevista la ripresa delle attivita upstream in Sicilia con iniziative di
esplorazione e produzione nel territorio della Regione e nell'offshore nonche la realizzazione di interventi di risanamento ambientale e di
un Safety Competence Center (SCC), centro di eccellenza Eniin tema di sicurezza. Eni ha pianificato investimenti di circa €2,2 miliardi per
taliiniziative, dedicate in particolare ai progetti upstream nella regione siciliana.

Avvio della bioraffineria di Venezia

Nel giugno 2014 & stata avviata la bioraffineria di Porto Marghera, della capacita di circa 300 mila tonnellate/anno di green diesel prodotti
da oli vegetali raffinati con tecnologia Eni (Ecofining™); tale gasolio & destinato a coprire circa la meta del fabbisogno annuo di bio-compo-
nenti per Eni, garantendo una nuova prospettiva al sito industriale con vantaggi economici e ambientali.

Strategia

La priorita del settore Refining & Marketing sara quella diripristinare la redditivita in un contesto di deboli fondamentali nel mercato
europeo della raffinazione, caratterizzato da un’overcapacity strutturale. Nei prossimi 4 anni verra completato il processo di tra-
sformazione portando al breakeven sia il flusso di cassa operativo sia 'EBIT adjusted gia al 2015 attraverso: (i) il completamento
del processo dirazionalizzazione e riconversione degli impianti in Italia e all’estero con un ulteriore riduzione del 20% della capacita
di raffinazione che si aggiungera al 30% gia conseguito nel 2014; (ii) il continuo miglioramento dell’efficienza; (iii) lo sviluppo delle
attivita di marketing e la razionalizzazione del portafoglio di attivita in Italia e al’estero. Complessivamente le azioni programmate
consentiranno diridurre il margine di breakeven adjusted nella raffinazione a circa 3/$ bl a fine piano.

Approvvigionamento

e commercializzazione

Sono state commercializzate 49,99 milioni di tonnellate di petro-
lio, in aumento del 13,7% rispetto al 2013 (+6,03 milioni di ton-
nellate). Sono state acquistate 4,94 milioni di tonnellate di semi-

Nel 2014 sono state acquistate 70,14 milioni di tonnellate di pe-
trolio (65,96 milioni di tonnellate nel 2013}, di cui 27,47 milioni di

tonnellate dal settore Exploration & Production, 25,60 milioni di
tonnellate sul mercato spot e 17,07 milioni di tonnellate dai Paesi
produttori con contratti a termine. La ripartizione degli acquisti
per area geografica e la seguente: 35% dalla Russia, 18% dall’Afri-
ca Occidentale, 11% dal Mare del Nord, 8% dal Medio Oriente, 7%
dall’Africa Settentrionale, 6% dall’ltalia e 15% da altre aree.

lavorati (5,31 milioni di tonnellate nel 2013] per I'impiego come
materia prima negli impianti di conversione e 20,87 milioni di ton-
nellate di prodotti (17,79 milioni di tonnellate nel 2013] destinati
alla vendita sui mercati esteri (16,13 milioni di tonnellate] e sul
mercato italiano (4,74 milioni di tonnellate) a completamento del-
le disponibilita da produzione.
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Acquisti (milioni di tonnellate)
Greggi equity
Produzione Eni estero

Produzione Eni nazionale

Altri greggi
Acquisti spot
Contrattia termine

Totale acquisti di greggi

Acquisti di semilavorati

Acquisti di prodotti

TOTALE ACQUISTI

Consumi per produzione di energia elettrica
Altre variazioni®

(a) Include le variazioni delle scorte, i cali di trasporto, i consumi e le perdite.

Raffinazione

Le lavorazioni di petrolio e di semilavorati in conto proprio nel
2014 sono state di 25,03 milioni di tonnellate con una diminuzio-
ne dell’8,6% rispetto al 2013 (-2,35 milioni di tonnellate). In ltalia la
flessione dei volumi processati (-11,7%) & dovuta principalmente
allo scenario sfavorevole registrato nella prima parte dellesercizio
nonché alle fermate dei siti di Gela e Venezia. In lieve aumento (+3%)
le lavorazioni presso 'impianto di Milazzo.

Allestero le lavorazioni in conto proprio di 5,11 milioni di tonnellate
sono aumentate del 6% (pari a circa 300 mila tonnellate) in particola-

Disponibilita di prodotti petroliferi
ITALIA

Lavorazioni sulle raffinerie di proprieta

(milioni di tonnellate)

Lavorazioniin conto terzi

Lavorazioni sulle raffinerie di terzi

Lavorazioni in conto proprio

Consumi e perdite

Prodotti disponibili da lavorazioni

Acquisti prodotti finiti e variazioni scorte
Prodottifiniti trasferiti al ciclo estero

Consumi per produzione di energia elettrica
Prodotti venduti

ESTERO

Lavorazioniin conto proprio

Consumi e perdite

Prodotti disponibili da lavorazioni

Acquisti prodottifiniti e variazioni scorte
Prodottifiniti trasferiti dal ciclo Italia

Prodotti venduti

Lavorazioniin conto proprio in Italia e all'estero
di cui: lavorazioni in conto proprio di greggi equity
Vendite di prodotti petroliferiin Italia e all'estero
Vendite di greggi

TOTALE VENDITE
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2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
23,57 22,46 23,66 1,20 53
3,35 3,69 3,81 0,12 33
26,92 26,15 27,47 1,32 5,0
24,95 25,27 25,60 0,33 1,3
10,34 14,54 17,07 2,53 17,4
35,29 39,81 42,67 2,86 72,2
62,21 65,96 70,14 4,18 6,3
4,53 5,31 4,94 (0,37) (70)
20,52 17,79 20,87 3,08 173
87,26 89,06 95,95 6,89 27
(0,75) (0,55) (0,57) (0,02) (3,6)
(1,63) (1,06) (0,39) 0,07 6,6
84,88 87,45 94,39 6,94 7,9

re in Repubblica Ceca presso la raffineria di Kralupy che nel 2013 era
stata oggetto di fermate manutentive programmate.

Le lavorazioni complessive sulle raffinerie di proprieta sono
state di 16,24 milioni di tonnellate, in diminuzione di 2,/5 mi-
lioni di tonnellate (-14,5%) rispetto al 2013; il tasso di utiliz-
zo degli impianti, che media la complessita delle raffinerie
con la capacita di utilizzo, & pari al 78%. Il 25,2% del petrolio
lavorato & di produzione Eni, in aumento di 1,5 punti percentuali
rispetto al 2013 (23,7%).

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
20,84 18,99 16,24 (2,75) (14,5)
(0,47) (0,57) (0,58) (0,01) (1,8)

4,52 4,14 4,26 0,12 2,9
24,89 22,56 19,92 (2,64) (11,7)
(1,34) (1,23) (1,33) (0,10) (8,1)
23,55 21,33 18,59 (2,74) (12,8)

3,35 4,42 5,38 0,96 21,7
(2,36) (1,85) (0,64) 1,21 65,4
(0,75) (0,55) (0,57) (0,02) (3,6)
23,79 23,35 22,76 (0,59) (2,5)

5,12 4,82 5,11 0,29 6,0

(0,23) (0,22) (0,21) 0,01 4,5

4,89 4,60 4,90 0,30 6,5
17,29 13,69 16,11 2,42 17,7

2,36 1,85 0,64 (1,21) (65,4)

24,54 20,14 21,65 1,51 75
30,01 27,38 25,03 (2,35) (8,6)

6,39 593 5,81 (0,12] (2,0

48,33 43,49 44,41 0,92 2,1
36,56 43,96 49,99 6,03 13,7
84,89 87,45 94,40 6,95 79



Nel corso dell’anno & stato portato a regime di marcia stabile
I'impianto industriale di conversione residui EST (Eni Slurry
Technology) presso la Raffineria di Sannazzaro de’ Burgondi
con prestazioniin linea con le aspettative. La tecnologia EST,
a differenza delle tecnologie di conversione residui attual-
mente disponibili, non produce sottoprodotti ma converte in-
teramente la carica a distillati ed & in grado di valorizzare i re-
sidui di distillazione di greggi pesanti ed extrapesanti, nonché
le risorse non convenzionali. Einoltre in corso un’attivita diva-
lutazione di eventuale licensing out della tecnologia presso al-
cune oil companies interessate all’utilizzo di EST nelle proprie
raffinerie o per la valorizzazione diriserve di greggi pesanti.

Nel corso del 2014 & stata consolidata la formulazione del
catalizzatore proprietario T-Sand, tecnologia in grado di ge-
nerare prodotti di elevata qualita, sempre piu ecosostenibili.
In particolare, il catalizzatore T-Sand & un sistema catalitico di
idrotrattamento e dearomatizzazione che consente di ottenere
gasoli a basso contenuto di composti poliaromatici e a ridotta
emissione di particolato.

Nel 2014 & proseguito I'impegno di Eni nell'innovazione nel campo

Vendite di prodotti petroliferiin Italia e all’estero [milioni di tonnellate)
Rete

Extrarete

Petrolchimica

Altre vendite

Vendite in Italia

Rete Resto d’Europa

Extrarete Resto d’Europa

Extrarete mercati extra europei

Altre vendite

Vendite all’estero

VENDITE DI PRODOTTI PETROLIFERI IN ITALIAE ALLESTERO

Vendite rete Italia

Nel 2014, le vendite sulla rete in Italia (6,14 milioni di tonnella-
te) sono in flessione rispetto al 2013 (circa 500 mila tonnellate,
-7,5%) per effetto della contrazione dei consumi di tuttii prodotti.
Lerogato medio riferito a benzina e gasolio (1.534 mila litri) ha
registrato una diminuzione dicirca 124 milalitririspettoal 2013.
La quota dimercato media del 2014 & del 25,5% in diminuzione di
2 punti percentualirispettoal 2013.

Al 31 dicembre 2014 la rete di distribuzione in Italia & costi-
tuita da 4.592 stazioni di servizio con un decremento di 170
unita rispetto al 31 dicembre 2013 (4.762 stazioni di servizio)
per effetto del saldo negativo tra chiusure di impianti a basso
erogato e aperture di nuovi impianti (97 unita) e del mancato

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Andamento operativo

dei biocarburanti, che ha portato al deposito di numerosi brevetti.
Lo sviluppo di nuovi bio-componenti potra far leva sulla produzione
di green diesel nella Green Refinery di Venezia, consentendo di im-
mettere sul mercato carburanti distintivi di elevata qualita prodotti
da fonti rinnovabili.

Nel corso dellanno e stata applicata con successo la tecnolo-
gia proprietaria e-vpms™ (eni-vibroacoustic pipeline monitoring
system], installata alla fine del 2013 sulloleodotto di 113 km
Gaeta-Pomezia, che ha permesso di localizzare in tempo reale gli at-
tacchi fraudolenti cui & sottoposta, riducendo notevolmente gli spill.

Distribuzione di prodotti petroliferi

Nel 2014 le vendite di prodotti petroliferi (44,41 milioni ditonnellate)
sono aumentate di 0,92 milioni di tonnellate rispetto al 2013, pari al
2,1%, per effetto principalmente dei maggiori volumi venduti a socie-
ta petrolifere e trader all’estero.

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
7,83 6,64 6,14 (0,50) (7,5)
8,62 8,37 7,57 (0,80) (9,6)
1,26 1,32 0,97 (0,35) (26,5)
6,08 7,01 8,08 1,07 15,3

23,79 23,34 22,76 (0,58) (2,5)
3,04 3,05 3,07 0,02 0,7
3,96 4,23 4,60 0,37 8,7
0,42 0,43 0,43

17,12 12,44 13,55 1,11 8,9

24,54 20,15 21,65 1,50 74

48,33 43,49 44,41 0,92 2,1

rinnovo di 2 concessioni autostradali, al quale si aggiunge il
saldo negativo tra stipule/risoluzioni di contratto di convenzio-
namento (71 unita).

Con riferimento all'iniziativa promozionale “you&eni”, il pro-
gramma di fidelizzazione dei clienti lanciato nel febbraio 2010
con durata quinquennale, le carte che nel 2014 hanno effettuato
almeno unatransazione sono circa 1,9 milioni di cuicirca 1 milio-
ne rappresentate dalle carte consumer di pagamento e loyalty.
Il volume venduto a clienti che hanno usufruito dell'accumulo
punti con le card e stato pari a circa il 37% dell’erogato comples-
sivo della rete al netto della modalita iperself che non prevede
I'accumulo di punti.
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Vendite per prodotto/canale
Italia
Vendite rete
Benzina
Gasolio
GPL
Altri prodotti
Vendite extrarete
Gasolio
Oli combustibili
GPL
Benzina
Lubrificanti
Bunker
Jet fuel
Altriprodotti
Estero (rete + extrarete)
Benzina
Gasolio
Jet fuel
Oli combustibili
Lubrificanti
GPL
Altriprodotti

Stazioni di servizio in Italia ed erogato medio
(numero)

8 Impianti
— Erogato medio (migliaia di litri)

2012 2013 2014

Vendite rete Resto d’Europa

Le vendite rete nel Resto d’Europa pari a 3,07 milioni di tonnella-
te sono sostanzialmente in linea rispetto al 2013 (+0,7%). | mag-
giori volumi commercializzati in Germania e Austria sono stati
compensati dalle minori vendite in Francia e Repubblica Ceca.

Al 31 dicembre 2014 la rete di distribuzione nel Resto d’Europa
e costituita da 1.628 stazioni di servizio con un aumento di 4
unita rispetto al 31 dicembre 2013 (1.624 stazioni di servizio).
Levoluzione della rete ha visto: (i) la chiusura di 15 impianti a
basso erogato, principalmente in Francia; (i) il saldo positivo
di 10 unita tra stipule/risoluzioni di contratti di convenziona-
mento, in particolare in Germania e Svizzera; (iii] 'acquisto di 8
impianti principalmente in Germania; (iv) I'apertura di 1 nuovo
punto vendita.

Lerogato medio (2.258 mila litri) & in diminuzione di circa 64 mila
litri rispetto al 2013 (2.322 mila litri).
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[milioni di tonnellate)

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %

16,45 15,01 13,71 (1,30) (8,7)
7,83 6,64 6,14 (0,50) (7,5)
2,41 1,96 1,71 (0,25) (12,8)
5,08 4,33 4,07 (0,26) (6,0)
0,31 0,32 0,32

0,03 0,03 0,04 0,01 33,3
8,62 8,37 757 (0,80) (9,6)
4,07 4,09 3,54 (0,55) (13,4)
0,33 0,24 0,12 (0,12) (50,0)
0,30 0,30 0,28 (0,02) (6,7)
0,20 0,25 0,30 0,05 20,0
0,09 0,09 0,09

1,19 1,00 0,91 (0,09) (9,0)
1,56 1,58 1,59 0,01 0,6
0,88 0,82 0,74 (0,08) (9,8)
7,42 771 8,10 0,39 51
1,81 1,73 1,80 0,07 4,0
3,96 4,23 4,48 0,25 59
0,44 0,51 0,56 0,05 9,8
0,19 0,22 0,18 (0,04) (18,2)
0,09 0,10 0,10

0,52 0,51 0,55 0,04 78
0,41 0,41 0,43 0,02 4,9

23,87 22,72 21,81 (0,91) (4,0)

Vendite sul mercato extrarete e altre vendite

Le vendite extrarete in Italia di 7,57 milioni di tonnellate (-800 mila
tonnellate; -9,6%) hanno registrato una flessione su tutti i prodotti,
in particolare gasolio per riscaldamento a causa dello sfavorevole
effetto climatico, nonché combustibili e bunkeraggi per effetto
del calo della domanda. La quota di mercato extrarete media nel
2014 & del 26,7% (28,8% nel 2013). Le vendite al settore Chimica
(0,97 milioni di tonnellate) hanno registrato una riduzione rispet-
to al 2013 (-350 mila tonnellate] riferibile alle minori forniture
di feedstock.

Le vendite extrarete nel resto d’Europa, pari a 4,60 milioni di ton-
nellate, in aumento dell’8,7% rispetto al 2013, riflettono essenzial-
mente maggiori vendite in Repubblica Ceca, Ungheria e Francia. Le
altre vendite in Italia e nel resto d’ Europa (21,63 milioni di tonnel-
late) sono in aumento di 2,18 milioni di tonnellate, pari all’'l1,2%,
per effetto delle maggiori vendite ad altre societa petrolifere.

Nel corso del 2014 sono stati sviluppati e resi disponibili alla
commercializzazione su scala mondiale una serie di pacchetti
di additivi per la produzione di lubrificanti sia per autovetture
sia per trazione pesante. In tale ambito e stata inoltre avviata
la commercializzazione di un olio motore a elevatissima fuel
economy contenente componenti di origine bio nel mercato del
Nord Europa.

Nell’ambito dei prodotti per i mezzi navali nel 2014 sono stati
sviluppati: (i) un combustibile diesel a elevata concentrazio-
ne di origine green (50%) per utilizzo sulle navi della Marina
Militare e della NATO nonché l'utilizzo di varie concentrazioni del
Green Diesel prodotto dalla Raffineria di Venezia in gasoliregular



e top quality per light duty e (i) una linea di detergenti nel
campo dei prodotti per lubrificanti marina e trazione “Low SAPS”
(a basso contenuto di ceneri solfatate, fosforo e zolfo) compati-
bili con i sistemi di post-trattamento dei gas di scarico.

In collaborazione con Versalis & in corso un’attivita che punta
a sviluppare nel medio temine una linea di lubrificanti a elevata
sostenibilita ambientale, formulati con componenti derivati da
biomasse sostenibili sintetizzati nei poli della chimica verde di
Porto Torres e Porto Marghera.

Investimenti tecnici (€ milioni)
Raffinazione, supply e logistica
Italia

Estero

Marketing
Italia

Estero
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Investimenti tecnici

Nel 2014, gli investimenti tecnici del settore di €537 milioni han-
no riguardato principalmente: (i) Iattivita di raffinazione, supply
e logistica in Italia (€357 milioni) e allestero (€5 milioni), per la
riconversione della raffineria di Venezia in bioraffineria, finalizzati
essenzialmente al mantenimento e al miglioramento del grado di
conversione e della flessibilita degli impianti, nonché a interventi
in materia di salute, sicurezza e ambiente; (i) il potenziamento e la
ristrutturazione della rete di distribuzione di prodotti petroliferi in
Italia (€109 milioni) e nel Resto d’Europa (€66 milioni).

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
675 497 362 (135) (27.2)
671 491 357 (134) (27,3)

4 6 5 (1) (16,7)
223 175 175
163 107 109 2 1,9
60 68 66 (2) (2,9)
898 672 537 (135) (20,1)
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\Versalis

Utile operativo adjusted

(€ milioni)

2012 (483)
2013 (386)
2014 (346)

Emissioni dirette di gas serra
(milioni di tonnellate di CO,eq)

2012 3,72
2013 3,69
2014 3,09

Indice di frequenza infortuni
(infortuni/ore lavorate) x 1.000.000

2012 1,09
2013 0,57
2014 0,28

Vendite di prodotti petrolchimici
(migliaia di tonnellate)

2012 3.953
2013 3.785
2014 3.463

Avviati gli impianti relativi

Produzioni
(migliaia di tonnellate)

2012 6.090
2013 5.817
2014 5.283

Tasso di riutilizzo dell'acqua dolce
(%)

2012 81,6
2013 86,2
2014 87,7

Cessione dell' impianto

71,3%

tasso di utilizzo medio
degli impianti grazie alla
ristrutturazione del business

alla Chimica Verde in Sardegna
attraverso la riconversione del sito
di Porto Torres

€40 milioni 14

spesa in ricerca e sviluppo

di Sarrochin linea con
la strategia di turnaround

Nuove partnership

strategiche nel Far East nuove domande di brevetto depositate

Performance dell’anno

> Nel corso del 2014 I'indice di frequenza infortuni (dipendenti e contrattisti) si & pit che dimezzato (-50,9%) rispetto allo scorso esercizio
proseguendo nel positivo trend registrato negli ultimi anni.

> Nel 2014 le emissioni di gas serra e le altre emissioni in atmosfera evidenziano un miglioramento rispetto al 2013 (-16,3%) in relazione
alla sostanziale ristrutturazione degli assetti produttivi di Versalis con la chiusura delle attivita presso il sito di Hythe nonché la fermata
del petrolchimico di Porto Marghera per la quasi totalita dell’anno. In miglioramento il tasso di riutilizzo dell’acqua dolce che sale all’87,7%.

> Nel 2014 il settore ha registrato una perdita netta adjusted di €277 milioni con un miglioramento di €61 milioni rispetto al 2013, be-
neficiando del miglioramento dei margini su intermedi e polietilene registrato nell’ultima parte dell’esercizio, nonostante la perdurante
debolezza della domanda di commodity dovuta all’andamento congiunturale e la competizione dei produttori extra-UE. Il risultato ha be-
neficiato delle azioni di efficienza e di ristrutturazione in relazione in particolare all'avvio del progetto Chimica Verde di Porto Torres e alla
fermata di alcune linee di produzione non economiche.

> Le vendite di prodotti petrolchimici di 3.463 mila tonnellate sono diminuite di 322 mila tonnellate rispetto al 2013 (-8,5%) a causa del
calo dei consumi.

> Le produzioni di 5.283 mila tonnellate sono diminuite di 534 mila tonnellate (-9,2%) per effetto della debolezza della domanda in tutti i
settori. Riduzioni piu significative hanno riguardato i segmenti degli elastomeri e del polietilene.

> Nel 2014 la spesa complessiva in attivita di Ricerca e Sviluppo & stata di circa €40 milioni in linea con I'esercizio precedente. Sono state
depositate 14 domande di brevetto.

Ristrutturazione delle attivita petrolchimiche in Sardegna

» Nel giugno 2014 sono stati avviati gliimpiantirelativi al progetto Chimica Verde di Matrica, la joint venture paritetica Versalis-Novamont,
che segna lariconversione del polo petrolchimico di Porto Torres. Linnovativa tecnologia utilizzata dagliimpianti & in grado di trasformare
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oli vegetali in monomeri e intermedi, componenti base per la produzione di bio-prodotti pit complessi destinati a vari settori industriali
(pneumatici, bio-lubrificanti, plastiche, ecc.). La capacita produttiva di tali impianti & di circa 70 mila tonnellate/anno ed essi entreranno
gradualmente a regime nel corso del 2015. Limpianto di cracking a carica petrolifera & stato chiuso in via definitiva.

Afine dicembre 2014 e stato ceduto I'impianto di Sarroch al gruppo petrolifero Saras che opera I'adiacente raffineria. Laccordo prevede
l'acquisizione da parte di Saras delle attivita Versalis connesse al ciclo produttivo della raffineria, in particolare I'impianto di reforming,
I'impianto splitter del propilene e i relativi servizi, incluso il sistema logistico. Versalis continuera a operare nel sito con le attivita di mi-
glioramento ambientale programmate e per eseguire gli interventi di messa in sicurezza conseguenti alla fermata delle produzioni non
comprese nell’accordo.

Progetto Chimica Verde

Nel novembre 2014 e stato definito con il Ministero dello Sviluppo Economico e le parti sociali il piano di rilancio del polo petrolchimico di
Porto Marghera attraverso lo sviluppo di un innovativo progetto di Chimica Verde. Il progetto “verde” in partnership con la societa america-
na Elevance Renewable Science Inc. prevede I'industrializzazione, con impianti world-scale primi al mondo nel loro genere, di una nuova
tecnologia per la produzione di biointermedi chimici da oli vegetali destinati a settori applicativi a elevato valore aggiunto quali detergenti,
bio-lubrificanti e prodotti chimici per I'industria petrolifera.

Iniziative di sviluppo e sostenibilita

Nel novembre 2014 & stata firmata una partnership con la societa statunitense Solazyme, produttrice di oli da fonti rinnovabili e bio-
prodotti, volta a favorire I'ingresso sul mercato e la commercializzazione di Encapso™, il primo lubrificante biodegradabile incapsulato per
fluidi utilizzato nell’industria della perforazione petrolifera disponibile in commercio. Tale prodotto potra essere impiegato anche nelle
attivita di perforazione del Gruppo Eni.

A seguito della partnership strategica siglata nel 2013 tra Versalis e Yulex Corporation — azienda americana leader nella produzione
di biomateriali con elevate competenze agronomiche — finalizzata alla produzione di gomma naturale utilizzando biomasse “non-food
feedstocks” sono attualmente in fase di consolidamento il protocollo agronomico e I'ingegnerizzazione della tecnologia innovativa che
prevede lo sviluppo dell'intera filiera produttiva, dalla coltivazione all'estrazione della gomma naturale, fino alla costruzione di una centra-
le elettrica a biomassa.

Strategia

Versalis & stata penalizzata da una forte contrazione della domanda di mercato e dalla pressione competitiva, in particolare nei
business “commaodity” e a piu basso contenuto tecnologico. In tale contesto, obiettivo prioritario & rendere economicamente so-
stenibile Versalis nel medio e lungo termine.

Il breakeven delrisultato operativo adjusted e di cassa & previsto a partire dal 2016, attraverso I'attuazione e/o il completamento delle
seguenti linee strategiche: (i) riconversione dei siti critici (in particolare Porto Torres, Priolo, Porto Marghera, Sarroch, Hythe) con
fermata e/o dismissione delle produzioni non pit competitive e consolidamento dei business rimanenti; (i) rifocalizzazione su pro-
duzioni a piu alto valore aggiunto anche attraverso lo sviluppo della chimica “verde”; (iii) potenziamento della piattaforma produttiva
attraverso l'internazionalizzazione del business per presidiare clienti sempre piu globali e mercati a pit alta crescita anche attraverso
alleanze strategiche.

| prezzi medi unitari sono stati complessivamente inferiori del
3% rispetto al 2013, con trend differenziati nei vari business: i

Vendite - produzioni - prezzi

Nel 2014 le vendite (3.463 mila tonnellate) sono in flessione
dell’8,5% rispetto al 2013 (-322 mila tonnellate) a causa princi-
palmente della debolezza della domanda. Le flessioni piu signifi-
cative sono state registrate nelle olefine (-19%) e negli aromatici
(-14%) a causa della fermata degli impianti cracking e aromatici di
Porto Marghera, a partire da fine febbraio. Le vendite dei polimeri
risultano sostanzialmente in linea rispetto allo scorso esercizio.

prezzidelle olefine riflettono il forte calo delle quotazioni del bu-
tadiene (-17%) e degli xyleni (-15%) a causa della debolezza del
mercato e della sovra-capacita produttiva. | prezzi medi degli
elastomeri (-8%) hanno risentito della competizione di prezzo
dei prodotti di importazione asiatica. In calo del -4% i prezzi degli
stirenici, stabili invece i prezzi medi del polietilene, per effetto
della carenza diprodottoin Europa.
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Le produzioni ammontano a 5.283 mila tonnellate (-534 mila ton-
nellate, pari al -9,2% rispetto al 2013) per effetto principalmente del
calo registrato nel business degli intermedi (-14%) a seguito della
fermata del cracker di Porto Marghera e degli elastomeri (-8%) a cau-
sa della contrazione della domanda. Pit contenute le riduzioni negli
stirenici (-4%). In controtendenza le produzioni di polietilene (+2%)
per il parziale recupero delle vendite rispetto allo scorso anno.

Le principali flessioni produttive si sono registrate presso I'im-
pianto di Porto Marghera (-85%) per effetto della fermata a fine
febbraio degliimpianti di cracking e aromatici sino a fine 2014 e di

Disponibilita di prodotti (migliaia di tonnellate)
Intermedi

Polimeri

Produzioni

Consumi e perdite

Acquisti e variazioni rimanenze

Andamento per business

Intermedi

I ricavi degliintermedi (€2.310 milioni) sono in flessione del 14,7%
(€399 milioni rispetto al 2013] a causa della fermata degli im-
pianti di cracking di Porto Marghera, con effetti anche sui volumi
commercializzati di aromatici e derivati. Lariduzione delle vendite
di butadiene (-31%) e xyleni (-34%) & attribuibile alla debolezza di
mercato e alla sovra-capacita produttiva in Europa. | prezzi medi
unitari hanno registrato una riduzione complessiva del 2%, con un
calo dei prezzi medi degli aromatici del 7% (in particolare le quota-
zioni deglixylenisisonoridotte del 15% per effetto della debolezza
della domanda) e delle olefine dell’1%, per effetto del calo dei prez-
zi di etilene e butadiene che & stato quasi completamente com-
pensato dal rafforzamento delle quotazioni del propilene.

Le produzioni di intermedi (2.972 mila tonnellate) hanno regi-
strato un calo del 14,2% rispetto al 2013 (-490 mila tonnellate),
per effetto dei minori volumi di olefine (-11%) e aromatici (-31%)
a seguito della fermata del cracker di Porto Marghera a partire
da meta febbraio, con prolungamento sino a fine 2014, nonché
delle minori produzioni di Sarroch. In calo anche i volumi prodotti
di derivati (-10%), che sono stati penalizzati da disservizi e dalla
fermata programmata nella seconda parte dell’anno.

Polimeri

I ricavi dei polimeri (€2.800 milioni) sono diminuiti del 4,5% (-€133
milioni rispetto al 2013) per effetto principalmente del calo dei
prezzi medi unitari nel business elastomeri (-8%) e dei volumi ven-
duti (-5%) per effetto della persistente debolezza della domanda
nei mercati di shocco automotive e dei bassi prezzi dei prodotti
provenienti dal mercato asiatico. Tale performance negativa e sta-
ta inoltre accentuata dal calo dei prezzi medi degli stirenici (-4%),
con volumi di vendite in contrazione del 4%, anche per nuove im-
portazioni dal Nord Africa. Rimangono stabilii prezzi del polietilene.
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Sarroch (-23%) per la riduzione delle produzioni dovute al difficile
contesto competitivo. In aumento le produzioni dei cracker Priolo
e Dunkerque che hanno marciato a pieno regime per compensare
la mancata produzione del sito di Porto Marghera. All'estero & sta-
to fermato a fine marzo I'impianto di gomme e lattici di Hyte.

La capacita produttivanominale sie ridotta a seguito del proces-
so dirazionalizzazione attuato nell’anno, con un tasso di utilizzo
medio degli impianti, calcolato sulla capacita nominale, che e ri-
sultato parial 71,3% (65,3% nel 2013).

2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
3.595 3.462 2.972 (490) (14,2)
2.495 2.355 2.311 (44) (1,9)
6.090 5.817 5.283 (534) (9,2)
(2.545) (2.394) (2.292) 102 (4,3)
408 362 472 110 30,4
3.953 3.785 3.463 (322) (8,5)

Tra i volumi venduti degli elastomeri, parziale ripresa nelle vendite di
gomme termoplastiche (+9%) e delle gomme speciali EPDM (+5%),
che compensano parzialmente le minori vendite di gomme commo-
dities (SBR-11% e BR-3%), nitriliche (-9%) e lattici (-19%). La flessione
dei volumi degli stirenici (-4%) & attribuibile in particolare ai minori
volumi commercializzati di polistirolo compatto (-4%), per la debo-
lezza della domanda, e di stirolo monomero (-15%), per mancanza di
prodotto a causa di una fermata programmata. Complessivamente
in aumento i volumi venduti di polietilene a causa delle maggiori ven-
dite di HDPE (+7%), Eva (+9%) e LLDPE (+1%), per il calo di offerta in
Europa. In riduzione i volumi di LDPE (-2,5%).

Le produzioni dei polimeri {2.311 mila tonnellate] si riducono
dell’,9% rispetto al 2013. In particolare, nel business elasto-
meri (-8%), per la fermata definitiva dell'impianto di Hythe con
minori produzioni di lattici e di gomme SBR, a cui si aggiungono
le riduzioni delle gomme BR per effetto del calo delladomanda. In
calo anche le produzioni degli stirenici (-4%), per i minori volumi
prodottidistirolo (-5%), a seguito della fermata programmata nel
secondo semestre 2014 e di polistirolo compatto (-6%), parzial-
mente compensati dalle maggiori produzioni di ABS/San (+11%)
dovute alla riprogrammazione di breve termine degli assetti pro-
duttivi. In aumento le produzioni di polietilene (+2%), per I'incre-
mento produttivo del sito di Brindisi (Hdpe +5%) in conseguenza
del perdurare della fermata programmata delle olefine, e dell’Eva
del sito di Oberhausen (+53%).

Investimenti tecnici

Nel 2014 gliinvestimenti tecnici di €282 milioni (€314 milioni nel
2013) hanno riguardato principalmente interventi di: (i) miglio-
ramento dell’efficienza impiantistica (€161 milioni); (ii) salute e
sicurezza (€30 milioni); (iii) mantenimento e razionalizzazione
(€28 milioni); (iv) manutenzione (€26 milioni].



Ingegneria & Costruzioni

Utile operativo adjusted Portafoglio ordini a fine periodo Ordini acquisiti

(€ milioni) (€ milioni) (€ milioni)

2012 1.485 2012 19.739 2012 13.391
2013 (99) 2013 17.065 2013 10.062
2014 479 2014 22.147 2014 17.971
Indice di frequenza infortuni Quota di manager locali Prelievi idrici totali

(infortuni/ore lavorate) x 1.000.000 (%) (milioni di metri cubi)

2012 0,32 2012 42 2012 8,25
2013 0,26 2013 42 2013 8,74
2014 0,28 2014 43 2014 6,32

+€578 milioni +€5.082 milioni +€7.909 milioni

utile operativo adjusted portafoglio ordini ordini acquisiti

+7,0% 20 -20,/%

indice di frequenza infortuni demEnat dl vt prelievi idrici totali

depositate nell’anno

Performance dell’anno

> Nel 2014 I'indice di frequenza infortuniregistra un peggioramento del 2,7% per effetto dell’indice relativo ai contrattisti (+12,7%), parzial-
mente compensato dal miglioramento dell'indice relativo ai dipendenti (-4,9%).

> Le emissioni di gas serra e i prelievi idrici complessivi si riducono del 7,8% e del 27,7% rispettivamente a causa principalmente della con-
clusione di alcuni progetti onshore.

> Nel 2014 il settore Ingegneria & Costruzioni ha registrato un utile netto adjusted di €309 milioni (+€562 milioni rispetto alla perdita di €253
milioni del 2013). Tale risultato riflette le perdite straordinarie rilevate nel 2013 relative alla revisione di stima della redditivita di alcune commesse.

> Gli ordini acquisiti di €17.971 milioni (€10.062 milioni nel 2013) hanno riguardato per il 37% lavori da realizzare all'estero e per I'8% lavori
assegnatidaimprese Eni.

> |l portafoglio ordini ammonta a €22.147 milioni al 31 dicembre 2014 (€17.065 milioni al 31 dicembre 2013) di cui €9.035 milioni da
realizzarsinel 2015.

> Nel 2014 la spesa complessiva in attivita di Ricerca e Sviluppo & stata di circa €12 milioni, in linea con I'esercizio precedente. Sono state
inoltre depositate 20 domande di brevetto.

> Gliinvestimenti tecnici di €694 milioni (€902 milioni nel 2013) hanno riguardato essenzialmente I'upgrading della flotta di mezzi navali
dicostruzione e perforazione.

Strategia

Nel settore Ingegneria & Costruzioni, il 2014 e stato caratterizzato dal ritorno alla profittabilita, dalla riduzione dell'indebitamento
finanziario netto e da risultati ragguardevoli in termini di nuovi ordini. La societa dispone di un ampio e diversificato portafoglio ordini
su cui potra esprimere il proprio vantaggio competitivo quale quello nei progetti ultra deepwater, nella posa di trunkline in condizioni
estreme, nei progetti onshore di grande dimensione e complessita.
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Aree di attivita

Engineering & Construction Offshore

Nel 2014 i ricaviammontano a €7.202 milioni in aumento di circa
il 40% rispetto al 2013 a seguito della maggiore attivita svolta in
America Centro Meridionale, Australia e Africa Occidentale.

Gli ordini acquisiti del’anno di €10.043 milioni (€5.581 milioni
nel 2013) hanno riguardato principalmente: (i) il contratto EPCI
per conto di Total relativo alle attivita di conversione di due pe-
troliere a unita FPSO aventi una capacita di trattamento di petro-
lio di 115.000 barili al giorno e una capacita di stoccaggio di 1,7
milioni di barili petrolio. Le due unita FPSO convertite saranno
utilizzate a supporto delle attivita di sviluppo del campo estrat-
tivo di Kaombo situato nel Blocco 32 nell'offshore angolano; (ii)
il contratto per conto di BP per le attivita di trasporto e instal-
lazione delle infrastrutture necessarie allo sviluppo della fase 2
del campo Shah Deniz situato nell'offshore dell’Azerbaijan; (iii) e
il contratto EPCI per conto di Pemex, in Messico, per lo sviluppo
del campo Lakach. Il contratto prevede le attivita di ingegneria,
approvvigionamento, costruzione e installazione del sistema di
connessione tra il campo offshore e I'impianto di condiziona-
mento del gas a terra costituito da due condotte per il trasporto
del gas.

Nel 2014, Saipem ha proseguito lo sviluppo di tecnologie grazie
alla concretizzazione di soluzioni innovative messe a punto
negli anni precedenti, in particolare nel settore SURF (Subsea,
Umbilicals, Risers and Flowlines] e nell’area delle condotte, oltre
che nell’ambito delle tecnologie sui materiali e tematiche inter-
funzionali. Nel settore della posa di tubazioni in acque molto
profonde, sono state applicate diverse tecnologie in rilevanti
progetti commerciali, come il sistema Anti Flooding Tool che pre-
viene l'allagamento del tubo durante la fase di posa e la tecno-
logia M1 di rivestimento giunti. Nel segmento floaters le attivita
si sono concentrate principalmente su soluzioni tecnologiche di
alto profilo come gli impianti di liquefazione galleggianti (FLNG)
e Floaters da utilizzare in aree di frontiera.

Engineering & Construction Onshore

Nel 2014 i ricavi ammontano a €3.765 milioni in calo di circa il
17% rispetto al 2013 a seguito principalmente della minore at-
tivita svolta in Medio Oriente, Australia e America del Nord, par-
zialmente compensata dai maggiori volumi sviluppati in Africa
Occidentale e America Centro Meridionale. Gli ordini acquisiti
dell’anno sono pari a €6.354 milioni (€2.193 milioni nel 2013).
Tra le principali acquisizioni si segnalano: (i) i contratti per conto
di Saudi Aramco relativi al progetto Jazan Integrated Gasification
nellambito delle attivita inerenti la costruzione della centrale
elettrica a gas piu grande al mondo nell'omonima citta di Jazan.
Saudi Aramco ha inoltre assegnato un contratto EPC relativo
alle sezioni 4 e 5 del gasdotto Shedgum-Yanbu; (ii) il contratto
per conto di Saudi Aramco per I'espansione dei centri di produ-
zione onshore di Khurais, Mazajili e Abu Jifan in Arabia Saudita.
| nuovi impianti consentiranno di trattare ulteriori 500.000 barili
al giorno dai sopra citati campi; (iii] il contratto assegnato nell’a-
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rea del Mar Caspio relativo all'ingegneria di cantiere, alla fabbri-
cazione e pre-commissioning della parte strutturale metallica di
un grande centro di produzione di petrolio e gas naturale.
Lattivita diricerca e sviluppo del business onshore ha riguardato
tecnologie di processo proprietarie e nuove soluzioni volte a mi-
gliorare il profilo qualitativo delle proposte progettuali ai clienti,
prevalentemente per quanto riguarda l'efficienza energetica e
I'impatto ambientale. In particolare nell'ambito dello sviluppo di
processo si sono registrati continui miglioramenti nelle presta-
zioni e nella compatibilita ambientale della tecnologia proprieta-
ria Snamprogetti™ Urea. Inoltre, nel campo dell’efficienza energe-
tica sono stati completati con successo gli studi sulla produzione
di energia idroelettrica all'interno di impianti petrolchimici o per
la produzione di fertilizzanti.

Perforazioni mare

Nel 2014 i ricaviammontano a €1.192 milioni e sono sostanzial-
mente stabili rispetto al 2013 per effetto principalmente della
maggiore attivita svolta dalle piattaforme semisommergibili
Scarabeo 5 e Scarabeo 6, interessate da lavori di approntamen-
to nel corso del corrispondente periodo del 2013, i cui effetti
sono stati quasi interamente compensati dalla minore attivita
della piattaforma semisommergibile Scarabeo 7, ferma per lavo-
ri di rimessa in classe.

Gli ordini acquisiti dell’anno pari a €722 milioni (€1.401 milioni
nel 2013) hanno riguardato principalmente: (i) il contratto per
I'utilizzo della piattaforma semisommergibile Scarabeo 7 per la
perforazione di almeno dodici pozzi da eseguirsi entro il primo
trimestre del 2017 per conto di Eni Muara Bakau BY, in Indonesia;
(i) l'estensione annuale del contratto per conto di Saudi Aramco
per il noleggio del jack-up Perro Negro 7 per operazioni in Arabia
Saudita; e (iii) I'estensione di due anni del contratto per conto
di NDC (National Drilling Company), per il noleggio del mezzo di
perforazione auto sollevante Perro Negro 2 per le attivita di per-
forazione nel Golfo Persico, a partire da gennaio 2015.

Nel corso dell’anno sono proseguite le attivita relative all'adozio-
ne di nuove tecniche e mezzi per il drilling in contesti particolar-
mente sfidanti come I'Artico.

Perforazioni terra

Nel 2014 i ricaviammontano a €714 milioni, sostanzialmente sta-
bili rispetto al 2013. La minore attivita in Sud America e Algeria
e stata quasi interamente assorbita dal maggiore volume di at-
tivita degli impianti in Arabia Saudita. Gli ordini acquisiti dell’an-
no di €852 milioni (€887 milioni nel 2013) hanno riguardato
principalmente:(i) per diversi clienti in America Latina (princi-
palmente Venezuela e Peru), nuovi contratti per il noleggio di
impianti; (ii) per conto di Saudi Aramco, I'estensione annuale per
attivita in Arabia Saudita per tre impianti gia operativi nel Paese
e 'assegnazione di contratti della durata di cinque anni per tre
ulteriori impianti.
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Ordini acquisiti Portafoglio ordini
(€172.971 milioni) (€22.147 milioni)

® E&C Offshore 51%
E&C Onshore 30%
Perforazioni mare 13%

® Perforazioni terra 6%

® E&C Offshore 56%
E&C Onshore 35%
Perforazioni mare 4%

@ Perforazioni terra 5%

Ordini acquisiti (€ milioni) 2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
13.391 10.062 17.971 7.909 78,6
Engineering & Construction Offshore 0.477 5.581 10.043 4.462 79,9
Engineering & Construction Onshore 3.972 2.193 6.354 4.161 .
Perforazioni mare 1.025 1.401 722 (679) (48,5)
Perforazioniterra 917 887 852 (35) (3,9)
di cui:
-Eni 631 1.514 1.434 (80) (5,3)
-Terzi 12.760 8.548 16.537 7.989 93,5
dicui:
- Italia 485 547 529 (18) (3,3)
- Estero 12.906 9.515 17.442 7.927 83,3
Portafoglio ordini (€ milioni) 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 Var. ass. Var. %
19.739 17.065 22.147 5.082 29,8
Engineering & Construction Offshore 8.721 8.320 11.161 2.841 34,1
Engineering & Construction Onshore 6.701 4.114 6.703 2.589 62,9
Perforazioni mare 3.238 3.390 2.920 (470) (13,9)
Perforazioniterra 1.079 1.241 1.363 122 9,8
dicui:
-Eni 2.526 2.261 2.458 197 8,7
-Terzi 17.213 14.804 19.689 4.885 33,0
dicui:
- Italia 1.719 784 689 (95) (12,1)
- Estero 18.020 16.281 21.458 5.17?7 31,8

Investimenti tecnici

Gli investimenti di €694 milioni hanno riguardato principalmen- Offshore, interventi di rimessa in classe del mezzo di perforazio-
te: [I] nell‘Engineering& Construction Offshore, il proseguimen- ne Perro Negro 7 e della piattafgrma semisommergibile Scara-
to dei lavori di costruzione di una nuova yard di fabbricazione in beo 7, oltre a interventi di mantenimento e upgrading sui mezzi
Brasile nonché lavori di mantenimento e upgrading dei mezzi esistenti; (iv) nel Drilling Onshore, 'approntamento di due nuovi
esistenti; (ii] nel’Engineering & Construction Onshore, 'acqui- impianti in Arabia Saudita nonché I'upgrading e il mantenimento
sto di equipment e il mantenimento di asset base; (iii) nel Drilling dell’asset base.
Investimenti tecnici (€ milioni) 2012 2013 2014 Var. ass. Var. %
Engineering & Construction Offshore 505 373 249 (124) (33,2)
Engineering & Construction Onshore 66 116 48 (68) (58,6)
Perforazioni mare 281 172 179 ’ 4,1
Perforazioniterra 120 210 198 (12) (5,7)
Altriinvestimenti 39 31 20 (11) (35,5)
1.011 902 694 (208) (23,1)
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Commento al risultati economico-finanziari

| risultati dei periodi di confronto sono stati oggetto di restatement
sulla base delle disposizioni dellIFRS 10 e dell'IFRS 11, omologate con
il Regolamento n. 1254/2012, emesso dalla Commissione Europea in
data 11 dicembre 2012, applicati con effetto retroattivo, rettifican-

Conto economico

2012 (€ milioni)
127.109 Ricavi della gestione caratteristica
1.548  Altriricavie proventi
(99.674) Costi operativi
(158)  Altri proventi e oneri operativi
(13.617)  Ammortamenti e svalutazioni
15.208 Utile operativo
(1.371) Proventi (oneri) finanziari
2.789 Proventi netti su partecipazioni
16.626 Utile prima delle imposte
(11.679) Imposte sul reddito
70,2  Taxrate (%)
4.947 Utile netto - continuing operations
3.732 Utile netto - discontinued operations
8.679 Utile netto
dicompetenza:
7.790  Eni:
4.200 - continuing operations
3.590 -discontinued operations
889 Interessenze di terzi:
47 - continuing operations
142 -discontinued operations
Utile netto

Nel 2014 I'utile netto di competenza degli azionisti Eni e stato
di €1.291 milioni con una contrazione di €3.869 milioni rispetto
al 2013, pari a -75%; l'utile operativo & stato di €7.917 in calo del
10,9%. La gestione industriale & stata penalizzata dalla flessione
delle quotazioni del petrolio (-9%) che ha ridotto i ricavi del set-
tore Exploration & Production. Il minore risultato dell’'upstream
& stato in parte compensato dalla migliorata performance dei
settori mid-downstream grazie alle rinegoziazioni dei contratti
gas, alle efficienze sui costi e alle azioni di ristrutturazione e
ottimizzazione, e nonostante il continuo deterioramento dei
fondamentali a causa della debole domanda di commodity,
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do i valori di apertura dello stato patrimoniale al 1° gennaio 2013 e
i dati economici 2013 e 2012. Gli effetti quantitativi dell'applicazione
in bilancio dell'lFRS 10 e dell'IFRS 11 sono illustrati nella nota 5 del
bilancio consolidato.

2013 2014 Var. ass. Var. %
114.697 109.847 (4.850) (4,2
1.387 1.101 (286) (20,6)
(95.304) (91.677) 3.627 3,8
(°1) 145 216 304,2
(11.821) (11.499) 322 2,7
8.888 7.917 (971) (10,9)
(1.009) (1.065) (56) (5,6)
6.085 490 (5.595) (91,9)
13.964 7.342 (6.622) (47,4)
(9.005) (6.492) 2.513 27,9
64,5 88,4 23,9
4.959 850 (4.109) (82,9)
4.959 850 (4.109) (82,9)
5.160 1.291 (3.869) (75,0)
5.160 1.291 (3.869) (75,0)
(201) (441) (240)
(201) (441) (240)

dell’eccesso di capacita e della pressione competitiva. Inoltre
la valutazione ai prezzi di borsa delle partecipazioni in Galp e
Snam al servizio dei rispettivi bond convertibili ha determinato
un onere di €0,22 miliardi. Sul risultato dell’esercizio ha pesato
la rilevazione di oneri netti per €2.416 milioni che comprendo-
no I'adeguamento del valore delle scorte di greggio e prodotti
ai prezzi correnti, le svalutazioni di immobilizzazioni materiali
dovute all'impatto della proiezione di minori prezzidel petrolioa
breve-medio termine sulle proprieta Oil & Gas e sui tassi di utiliz-
zo deirig e altri mezzi navali di Saipem, nonché la rettifica delle
attivita perimposte anticipate delle societa italiane di €976 mi-



lioniin relazione alle proiezioni di minori redditi imponibili futuri
(€500 milioni) e alla riduzione del tax rate prospettico a segui-
to dell’abolizione dell’addizionale IRES di cui all’art. 81 del D.L.
112/2008, cosiddetta Robin Tax (€476 milioni) per effetto del-
la sentenza della Corte Costituzionale dell’l1 febbraio 2015
che ha dichiarato I'illegittimita di tale tributo. Tale sentenza
innovativamente dispone solo per il futuro negando ogni diritto
di rimborso. Il relativo effetto e stato considerato un adjusting
event sulla base delle migliori analisi disponibili al momento in
relazione alla recente emanazione della sentenza. Questi oneri
sono al netto del provento d’'imposta di €824 milioni per effetto

Utile netto adjusted

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

dell’intervenuta definizione con le Autorita fiscali italiane delle
modalita di calcolo dell’addizionale IRES del 4% di cui alla Legge
7/2009 (cosiddetta Libyan Tax) dovuta dalla parent company
Eni SpA con effetto dall’esercizio 2009.

Il confronto con il 2013 & influenzato dalla circostanza che tale
esercizio beneficiava della plusvalenza sulla cessione del 20%
della scoperta mineraria in Mozambico (€2.994 milioni) e del-
la rivalutazione a fair value della partecipazione in Artic Russia
ceduta nel gennaio 2015 (€1.682 milioni), parzialmente compen-
sati dalla rilevazione di oneri straordinari e su perdita da valuta-
zione scorte di circa €4 miliardi.

2012 (€ milioni) 2013 2014 Var. ass. Var. %

4.200  Utile netto di competenza azionisti Eni - continuing operations 5.160 1.291 (3.869) (75,0)
(23)  Eliminazione (utile) perdita di magazzino 438 1.008

2.953 Esclusione special item (1.168) 1.408

7.130  Utile netto adjusted di competenza azionisti Eni - continuing operations® 4.430 3.707 (723) (16,3)

(a) Per la definizione e la riconduzione dell'utile netto “adjusted” che esclude gli utili (perdite) di magazzino e gli special item, v. il paragrafo “Riconduzione dell'utile operativo e dell'utile netto

a quelli adjusted”.

Lutile netto adjusted di competenza degli azionisti Eni & stato di
£€3.707 milioni, con una riduzione di €723 milioni rispetto al 2013,
pari al 16,3%, dovuta alla contrazione del risultato dellupstream,
il cui effetto & stato parzialmente compensato dal miglioramento
registrato nei business mid e downstream e dalla Saipem. Lutile
netto adjusted & ottenuto escludendo la perdita di magazzino di
£1.008 milioni e gli special item costituiti da oneri netti di €1.408
milioni, assunti dopo la riclassifica nell'utile operativo delle diffe-
renze e dei derivati su cambi relativi alla gestione del rischio di
cambio implicito nelle formule prezzo delle commodity, per una
rettifica positiva di €2.416 milioni.

Gli special item dell’utile operativo di €2.197 milioni riguardano

principalmente:

(i) le svalutazioni di proprieta Oil & Gas nel settore Exploration
& Production (€692 milioni) a seguito della revisione dello sce-
nario prezzi a breve e a medio termine, dei rig e di altri mezzi
navali del settore Ingegneria & Costruzioni (€420 milioni) in
relazione alle ridotte prospettive di utilizzo nello scenario che si
prospetta di bassi prezzi degli idrocarburi, delle reti di distribu-
zione carburanti nella Repubblica Ceca e in Slovacchia per alli-
neamento al previsto prezzo di cessione, al netto di una ripresa
di valore dell'interest Eni nella joint venture di raffinazione che
assicura il supply a tali reti, e degli investimenti di periodo per
compliance e stay-in-business relativi a cash generating unit
integralmente svalutate in esercizi precedenti per le quali e
stata confermata I'assenza di prospettive di redditivita;

(ii) la riclassifica nell'utile operativo delle differenze e dei derivati
su cambi diversi da quelli relativi alla gestione finanziaria, in
particolare i derivati su cambi posti in essere per la gestione del
rischio di cambio implicito nelle formule prezzo delle commodity
relativi alla gestione commerciale e non finanziaria (oneri di
€229 milioni);

(iii) accantonamenti per oneri diincentivazione all'esodo (€9 mi-
lioni) e oneri ambientali (€179 milioni);

(iv) le plusvalenze sulla cessione di asset non strategici (€28 milioni).

Gli special item non operativi comprendono principalmente, oltre

alleffetto d'imposta degli oneri/proventi special:

(i) la componente valutativa negativa dei derivati su cambi rela-
tivi alle commesse Saipem per la parte di lavori non ancora
eseguiti (€468 milioni);

(ii) la svalutazione delle imposte differite attive delle societa ita-
liane pari a €976 milioni di cui €500 milioni valutati non piu
recuperabili a causa della proiezione di minori redditi imponi-
bili futuri e della riduzione del tax rate prospettico a seguito
della dichiarazione diillegittimita della Robin Tax da parte della
Corte Costituzionale (€476 milioni];

(i) un provento fiscale di €824 milioni per effetto dell'interve-
nuta definizione con le Autorita fiscali italiane delle moda-
lita di calcolo dell’'addizionale IRES del 4% di cui alla legge
7/2009 (cosiddetta Libyan tax) dovuta da Eni SpA con ef-
fetto dall’esercizio 2009.

67



Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

L'analisi dell'utile netto adjusted per settore di attivita & riportata nella seguente tabella:

2012 (€ milioni)
7.426 Exploration & Production
479 Gas & Power
(181)  Refining & Marketing
(395)  Versalis
1.111 Ingegneria & Costruzioni
(247)  Altre attivita
(977) Corporate e societa finanziarie
661 Effetto eliminazione utiliinterni e altre elisioni di consolidato®®
7.877 Utile netto adjusted - continuing operations
dicompetenza:
4c -interessenze diterzi
7.130 - azionisti Eni

2013 2014 Var. ass. Var. %
5.950 4.423 (1.527) (25,7)
(253) 190 443 .
(232) (147) 85 36,6
(338) (277) 61 18,0
(253) 309 562 .
(205) (200) 5 2,4
(484) (651) (167) (34,5)
39 152 113
4.224 3.799 (425) (10,1)
(206) 92 298 .
4.430 3.707 (723) (16,3)

(a) Gli utili interni riguardano gli utili sulle cessioni intragruppo di prodotti, servizi e beni materiali e immateriali esistenti a fine periodo nel patrimonio dell'impresa acquirente.

| risultati di Eni sono stati realizzati in uno scenario caratterizzato dal
trend ribassista dei prezzi del petrolio a causa della riduzione del rife-
rimento Brent del 9% rispetto al 2013. Anche i prezzi del gas di produ-
zione hanno continuato su trend deboli. Il margine di raffinazione Eni
(Standard Eni Refining Margin — SERM], che approssima il sistema e
i bilanci di materia delle raffinerie Eni, ha registrato un incremento del
32,1% rispetto ai valori particolarmente depressi del 2013 grazie al
calo della quotazione del marker Brent. Tuttavia rimangono i fattori di
debolezza strutturale dell'industria di raffinazione europea connessi

2012
111,58  Prezzo medio del greggio Brent dated®

1,285 Cambio medio EUR/USD®)

86,83 Prezzo medioin euro del greggio Brent dated
n.d.  Standard EniRefining Margin (SERM)!®

9,48  Prezzogas NBPY

0,6  Euribor-euroatre mesi (%)
0,4  Libor-dollaro atre mesi (%)

(a) InUSD per barile. Fonte: Platt’s Oilgram.
(b) Fonte: BCE.

alla debolezza della domanda, all'eccesso di capacita e alla crescente
pressione competitiva dei raffinatori di Russia, Asia e Stati Uniti con
strutture di costo piu efficienti. Il mercato del gas continua a essere
caratterizzato da debolezza della domanda, pressione competitiva
ed eccesso di offerta. La competizione sul pricing ha continuato a
essere intensa tenuto conto degli obblighi minimi di prelievo dei con-
tratti di approvvigionamento take-or-pay e delle ridotte opportunita di
vendita. In calo il prezzo spot del gas in Europa che registra un decre-
mento del 22,7% rispetto ai valori del 2013.

2013 2014 Var. %
108,66 98,99 (8,9)
1,328 1,329 0,1
81,82 74,48 (9,0)
2,43 3,21 32,1
10,63 8,22 (22,7)
0,2 0,2
0,3 0,2 (33,3)

(c) InUSD per barile. Fonte: elaborazioni Eni. Consente di approssimare il margine del sistema di raffinazione Eni tenendo conto dei bilanci materia e delle rese in prodotti delle raffinerie.

(d) In USD per milioni di BTU (British Thermal Unit). Fonte: Platt’s Oilgram.
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Analisi delle voci del conto economico

Ricavi della gestione caratteristica

2012 (€ milioni)
35.874 Exploration & Production
36.198 Gas & Power
62.531 Refining & Marketing

6.418 Versalis
12.799 Ingegneria & Costruzioni

119 Altre attivita
1.369 Corporate e societa finanziarie
(75) Effetto eliminazione utiliinterni
(28.124) Elisioni di consolidamento
127.109

| ricavi della gestione caratteristica conseguiti nel 2014
(€109.847 milioni) sono diminuiti di €4.850 milioni rispetto
al 2013 (-4,2%) a causa della debolezza dei prezzi degli idro-
carburi e del calo complessivo di produzioni e vendite, in parte
compensati dal’aumento registrato nel settore Ingegneria &
Costruzioni per effetto della ripresa dell’attivita rispetto alla
contrazione registratanel 2013.

I ricavi del settore Exploration & Production (€28.488 milioni)
sono diminuiti di €2.776 milioni (-8,9%) per effetto dei minori
prezzidirealizzo in dollari degli idrocarburi (-8,9%).

| ricavi del settore Gas & Power (€28.250 milioni) sono dimi-
nuiti di €3.962 milioni (-12,3%) per effetto del deterioramento
dei prezzi di vendita in Italia che riflette la debole domanda, la
pressione competitiva e l'allineamento dei prezzi delle fornitu-

Costi operativi

2012 (€ milioni)
95.034  Acquisti, prestazioni di servizi e costidiversi
1.154  dicui: - altrispecial item
4.640 Costo lavoro
64  dicui: -incentiviperesodiagevolatie altro
99.674

| costi operativi sostenutinel 2014 (€91.677 milioni) sono dimi-
nuiti di €3.627 milioni rispetto al 2013, pari al 3,8%. Gli acquisti,
prestazioni di servizi e costi diversi (€86.340 milioni) sono di-
minuiti del 4,1% (-€3.663 milioni) per effetto della riduzione del
costo degli idrocarburi approvvigionati (gas da contratti long-
term, cariche petrolifere e petrolchimiche) nonché degli effetti
unatantum delle rinegoziazioni dei contratti gas relativia volumi
approvvigionatiin precedenti esercizi.

Gli acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi includono special
item di €171 milioni (€539 milioni nel 2013] relativi ad accanto-

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

2013 2014 Var. ass. Var. %
31.264 28.488 (2.776) (8,9)
32.212 28.250 (3.962) (12,3)
57.238 56.153 (1.085) (1,9)

5.859 5.284 (575) (9,8)
11.598 12.873 1.275 11,0

80 78 (2) (2,5)

1.453 1.378 (?5) (5,2)

18 54 36
(25.025) (22.711) 2.314
114.697 109.847 (4.850) (4,2)

re di breve temine alle quotazioni spot continentali, nonché le
minore vendite nei mercati target europei (-1,1%).

I ricavi del settore Refining & Marketing (€56.153 milioni) sono
diminuiti di €1.085 milioni (-1,9%) per effetto della flessione dei
prezzidivendita dei prodotti e del calo delle vendite (-480 mila
tonnellate rispetto al 2013, pari al 5%).

I ricavi di Versalis (€5.284 milioni) sono diminuiti di €575 milio-
ni rispetto al 2013 (-9,8%) per effetto del calo dei prezzi delle
commodity (-3%) e della riduzione dei volumi venduti (-8,5%) a
causa del debole andamento della domanda.

| ricavi del settore Ingegneria & Costruzioni (€12.873 milioni)
sono aumentati di €1.275 milioni (+11%) per effetto della mag-
giore attivita operativa.

2013 2014 Var. ass. Var. %
90.003 86.340 (3.663) (4,1)
539 171
5.301 5.337 36 0,7
270 9
95.304 91.677 (3.627) (3,8)

namenti per rischi ambientali e su contratti onerosi al netto di
utilizzi per chiusure di rinegoziazioni. Gli special item del 2013
erano relativi principalmente ad accantonamenti per rischi am-
bientali e su contratti onerosi al netto di utilizzi per chiusure di
rinegoziazioni.

Il costo lavoro (€5.337 milioni) & sostanzialmente in linea rispet-
to all’esercizio precedente (+€36 milioni, parial +0,7%) per effet-
to principalmente dell’aumento dell’occupazione media all’este-
ro, in particolare nel settore Ingegneria & Costruzioni assorbito
dai minori costi per esodi agevolati.
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Ammortamenti e svalutazioni

2012
7.985 Exploration & Production
480 Gas & Power
366 Refining & Marketing
90  Versalis

683 Ingegneria & Costruzioni

(€ milioni)

1 Altreattivita
65 Corporate e societa finanziarie

(25) Effetto eliminazione utiliinterni

9.645 Totale ammortamenti
3.972 Svalutazioni
13.617

Gli ammortamenti (€9.970 milioni) sono aumentati di €549
milioni (+5,8%) rispetto al 2013 principalmente nel settore
Exploration & Production per effetto degli avvii e messa are-
gime di giacimenti in produzione nel secondo semestre 2013.

Le svalutazioni (€1.529 milioni) hanno riguardato principalmen-
te proprieta Oil & Gas a seguito della revisione dello scenario
prezziabreve e medio termine (€692 milioni), i mezzi di perfora-
zione e navali del settore Ingegneria & Costruzioni (€420 milioni)
in relazione alle ridotte prospettive di utilizzo nello scenario che

’analisi delle svalutazioni per settore di attivita & la seguente:

2012 (€ milioni)
547 Exploration & Production
2.443 Gas & Power
843 Refining & Marketing
112 Versalis
25 Ingegneria & Costruzioni
2 Altreattivita
3.972

Utile operativo

Di seguito siriporta I'analisi dell’utile operativo per settore di attivita.

2012 (€ milioni)
18.470 Exploration & Production
(3.125)  Gas &Power
(1.264)  Refining & Marketing

(681)  Versalis

1.453 Ingegneria & Costruzioni

(300)  Altre attivita

(341)  Corporate e societa finanziarie

996 Effetto eliminazione utili interni

15.208 Utile operativo
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2013 2014 Var. ass. Var. %
7.810 8.473 663 8,5
413 334 (79) (19,1)
345 283 (62) (18,0)
95 99 4 4,2
721 737 16 2,2
1 1

61 69 8 13,1

(25) (26) (1)
9.421 9.970 549 5,8
2.400 1.529 (871) (36,3)
11.821 11.499 (322) (2,7)

si prospetta di bassi prezzi diidrocarburi, le reti di distribuzione
di carburanti in Repubblica Ceca e Slovacchia per allineamento
al previsto prezzo di cessione, al netto di una ripresa di valore
dellinterest Eni nella joint venture di raffinazione che assicura
il supply a tali reti, gli investimenti di periodo per compliance e
stay-in-business relativi a Cash Generating Unit integralmente
svalutate in esercizi precedenti delle quali & stata confermata
'assenza di prospettive di redditivita. Svalutazioni marginali
sono state registrate nei settori Gas & Power e Versalis su linee
di business marginali prive di prospettive di reddito.

2013 2014 Var. ass. Var. %
19 690 671 .
1.685 25 (1.660) (98,5)
633 284 (349) (55,1)
44 96 52
420 420 .
19 14 (5) (26,3)
2.400 1.529 (871) (36,3)
2013 2014 Var. ass. Var. %
14.868 10.766 (4.102) (27,6)
(2.967) 186 3.153 .
(1.492) (2.229) (737) (49,4)
(725) (r04) 21 2,9
(98) 18 116 .
(337) (272) 65 19,3
(399) (246) 153 38,3
38 398 360
8.888 7.917 (971) (10,9)



Utile operativo adjusted

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Di seguito siriporta I'analisi dell’utile operativo adjusted per settore di attivita.

2012 (€ milioni)
15.208 Utile operativo
(17)  Eliminazione (utile) perdita di magazzino
4.692  Esclusione special item
19.883 Utile operativo adjusted
Dettaglio per settore di attivita:
18.537 Exploration & Production
398 Gas & Power
(289]  Refining & Marketing
(483)  Versalis
1.485 Ingegneria & Costruzioni
(222)  Altre attivita
(325)  Corporate e societa finanziarie
782 Effetto eliminazione utili interni e altre elisioni di consolidato
19.883

L'utile operativo adjusted, che esclude la perdita di magazzino di
€1.460 milioni e special item costituiti da oneri netti per un totale
di€2.197 milioni,ammontaa€11.574 milionicon unariduzione di
€1.076 milioni rispetto al 2013, pari all’8,5%, per effetto del peg-
gioramento della performance operativa registrata nel settore

Exploration & Production (-£3.092 milioni, pari al 21,1%) dovuto

alla riduzione dei prezzi di realizzo in dollari degli idrocarburi (in

media -8,9%) e ai maggiori ammortamenti determinati dagli avvii

e messa a regime di giacimenti in produzione nel secondo seme-

stre 2013.

Il calo della E&P e stato attenuato dai benefici della rinegozia-

zione dei contratti gas e delle azioni di ristrutturazione ed effi-

cienza nei settori Gas & Power, Refining & Marketing e Versalis
con un impatto migliorativo complessivo di €1.237 milioni; in
particolare:

- Gas & Power ha registrato un miglioramento di €348 milioni
rispetto al 2013 per effetto delle rinegoziazioni nel biennio
2013-2014 di una parte sostanziale del portafoglio di ap-
provvigionamento long-term compresi gli effetti una tantum
relativi a forniture di esercizi precedenti che hanno inciso sul
risultato dell’anno in misura maggiore rispetto al 2013, effetto
parzialmente compensato dalla flessione dei prezzi del gas e

2013 2014 Var. ass. Var. %
8.888 7.917 (971) (10,9)
716 1.460
3.046 2.197
12.650 11.574 (1.076) (8,5)
14.643 11.551 (3.092) (21,1)
(638) 310 948 .
(457) (208) 249 54,5
(386) (346) 40 10,4
(99) 479 578 .
(210) (178) 32 15,2
(332) (265) 67 20,2
129 231 102
12.650 11.574 (1.076) (8,5)

dell’energia elettrica a causa del continuo deterioramento della
domanda energetica e della pressione competitiva;

- Refining & Marketing dimezza la perdita operativa rispetto a
quella dell’esercizio precedente grazie al notevole migliora-
mento dello scenario nel quarto trimestre dovuto al recupero
deimarginirispetto ai valori depressidiun anno fa, in un conte-
sto in cui permangono tuttavia i fattori di debolezza struttura-
le dell'industria in particolare nell'area del Mediterraneo, e agli
effetti delle azioni di efficienza e ottimizzazione in particolare
con l'avvio della Green Refinery di Venezia e la fermata di linee
non pili economiche;

- Ingegneria & Costruzioni con un miglioramento di €578 milioni
per effetto delle perdite straordinarie rilevate nel 2013 relative
allarevisione di stima della redditivita di alcune commesse;

- Versalis migliora del 10,4% la performance operativa grazie
al miglioramento dei margini nonostante la perdurante debo-
lezza della domanda di commodity dovuta all'andamento con-
giunturale e la competizione dei produttori extra-UE. Sul con-
tenimento della perdita hanno inciso le azioni di efficienza e di
ristrutturazione in relazione in particolare all’avvio del proget-
to chimica verde di Porto Torres e alla fermata di alcune linee di
produzione non economiche.
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Proventi (oneri) finanziari netti

2012 (€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
(934) Proventi (oneri) finanziari correlati all’indebitamento finanziario netto (827) (844) (17)
(986) -Interessi e altri oneri su debiti finanziari a breve e lungo termine (923) (922) 1
28 -Interessi attivi verso banche 43 26 (17)

- Proventi netti su attivita finanziarie destinate al trading 4 24 20

24 -Interessi e altri proventi su crediti finanziari e titoli non strumentali all'attivita operativa 49 28 (21)
(252)  Proventi (oneri) su strumenti finanziari derivati (92) 162 254
(138) - Strumenti finanziari derivati su valute (91) 48 139
(88) - Strumenti finanziari derivati su tassi diinteresse 40 46 6
(26) - Opzioni (41) 68 109
131 Differenze di cambio 37 (250) (287)
(466)  Altri proventi (oneri) finanziari (297) (296) 1
54 - Interessi e altri proventi su crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa 61 74 13
(308) - Oneri finanziari connessi al trascorrere del tempo (accretion discount) (240) (293) (53)
(212) - Altri proventi (oneri) finanziari (118) (??) 41
(1.521) (1.179) (1.228) (49)
150  Onerifinanziari imputati all’attivo patrimoniale 170 163 (?)
(1.371) (1.009) (1.065) (56)

Gli oneri finanziari netti di €1.065 milioni aumentano di €56 mi-
lioni rispetto al 2013. La variazione negativa delle differenze di
cambio per €287 milioni & stata in parte assorbita da proventisu
strumenti finanziari derivati su cambi (+£139 milioni), le cui va-
riazioni di fair value sono imputate a conto economico essendo
privi dei requisiti formali per il trattamento in hedge accounting

Proventi netti su partecipazione

previsto dallo IAS 39, nonche dall’effetto positivo (+€109 milio-
ni] determinato dalla riduzione della passivita rilevata nell’'eser-
cizio precedente relativa alla valutazione a fair value delle opzio-
ni implicite nei bond convertibili in azioni di Snam e Galp dovuto
allapprossimarsi della scadenza e al prezzo di borsa delle azio-
ni che rendono le opzioni out-of-the-money.

L’analisi dei proveni netti su partecipazioni relativa al 2014 & illustrata nella tabella seguente:

2014 Exploration &

(€ milioni) Production

Effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto 52

Dividendi 260

Plusvalenze nette da cessione di partecipazioni

Altri proventi (oneri) netti 1
313

| proventi netti su partecipazioni ammontano a €490 milioni e ri-
guardano principalmente: (i) i dividendi da partecipazioni valutate
al costo (€385 milioni) in particolare dalla Nigeria LNG Ltd (€247
milioni); (i) le quote di competenza dei risultati netti delle impre-
se partecipate valutate con il metodo del patrimonio netto (€121
milioni), principalmente nei settori Exploration & Production e Gas
& Power; le plusvalenze nette da cessione di partecipazioni (€163
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Gas&  Refining & Ingegneria &
Power Marketing Costruzioni Altri settori Gruppo
42 8 21 (2) 121
59 66 385
64 3 96 163
12 29 (221) (179)
118 96 24 (61) 490

milioni) realizzate con la cessione della quota dell’8% in Galp pari
a €96 milioni, con la cessione della quota Eni nella EnBW-Eni e in
South Stream Transport BV. Gli altri oneri netti si riferiscono prin-
cipalmente alla valutazione ai prezzi di borsa alla chiusura dell’e-
sercizio delle azioni Galp e Snam (complessivamente un onere di
€221 milioni) al servizio dei prestiti obbligazionari convertibili.
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L’analisi per tipologia di provento/onere & illustrata nella tabella seguente:

2012 (€ milioni)
186 Effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto
431 Dividendi
349 Plusvalenze nette da cessione di partecipazioni

1.823 Altri proventi (oneri) netti

2.789

Rispetto al 2013 la riduzione dei proventi netti su partecipazioni e
attribuibile alle plusvalenze da cessione (-€3.435 milioni) riferite
alloperazione in Mozambico (€3.359 milioni) e alla rivalutazione a
fair value della partecipazione in Artic Russia (€1.682 milioni) per

Imposte sul reddito

2012 (€ milioni)
Utile ante imposte
(781) Italia
17.407 Estero
16.626
Imposte sul reddito
938 Italia
10.741 Estero
11.679
Tax rate (%)
. Italia
61,7 Estero
70,2

Le imposte sul reddito (€6.492 milioni) sono diminuite di€2.513
milioni. In particolare sono state registrate minori imposte cor-
renti dalle imprese estere del settore Exploration & Production
per effetto della riduzione dell’'utile ante imposte e del provento
d’imposta di €824 milioni per effetto dell’intervenuta definizione
con le Autorita fiscali italiane delle modalita di calcolo dell’addi-
zionale IRES del 4% di cui alla legge 7/2009 (cosiddetta Libyan
tax) dovuta da Eni SpA con effetto dall’esercizio 2009.

Queste diminuzioni sono state parzialmente compensate dal-
la svalutazione di attivita per imposte anticipate delle societa
italiane di €376 milioniin relazione alle proiezioni di minori red-
diti imponibili futuri (€500 milioni) e al minore tax rate prospet-
tico a seguito dell’abolizione dell’addizionale IRES di cui all’art.
81 del D.L. 112/2008, cosiddetta Robin Tax (€476 milioni) per
effetto della sentenza della Corte Costituzionale dell’l1 feb-
braio 2015 che ha dichiarato 'illegittimita di tale tributo. Tale

2013 2014 Var. ass.
222 121 (101)
400 385 (15)

3.598 163 (3.435)

1.865 (179) (2.044)

6.085 490 (5.595)

effetto della cessazione del controllo congiunto alla data di bilancio
per il verificarsi di tutte le condizioni sospensive dell’efficacia dello
SPA con Gazprom, il cui incasso e avvenuto insieme alla cessione
nel gennaio 2014.

2013 2014 Var. ass.
(3.885) (1.994) 1.891
17.849 9.336 (8.513)
13.964 7.342 (6.622)

306 (315) (621)

8.699 6.807 (1.892)

9.005 6.492 (2.513)

48,7 72,9 24,2

64,5 88,4 23,9

sentenza innovativamente dispone solo per il futuro negando
ogni diritto di rimborso.

[l tax rate adjusted, ottenuto dal rapporto tra le imposte e l'utile
ante imposte al netto dell’'utile/perdita di magazzino e degli spe-
cialitem, & del 65,5%, in leggero calo rispetto al 2013 (66,5%) per
effetto della minore incidenza sull'utile ante imposte di gruppo
del settore Exploration & Production, soggetto ad aliquote par-
ticolaremente elevate i cui effetti sono stati sostanzialmente
compensati dalla indeducibilita degli oneri di €221 milioni deri-
vanti dalla valutazione al prezzo di borsa delle partecipazioni in
Galp e Snam e dall’aumento del tax rate nel settore E&P per via
della maggiore incidenza dei Paesi a maggiore fiscalita.

Utile netto delle interessenze di terzi

La perdita netta delle interessenze di terzi (€441 milioni) ri-
guarda principalmente Saipem SpA.
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Risultati per settore di attivita'

Exploration & Production

2012 (€ milioni)
18.470 Utile operativo
67 Esclusione special item:
550 - svalutazionidiasset e altre attivitd
(542) - plusvalenze nette su cessione di asset
7 -accantonamentia fondo rischi
6  -oneriperincentivazione all’esodo
1 - derivati su commodity
(9)  -differenze e derivati su cambi
54 -altro
18.537  Utile operativo adjusted
(264)  Proventi (oneri) finanziari netti®
436 Proventi (oneri) su partecipazioni®®
(11.283)  Imposte sul reddito®
60,3  Taxrate (%]
7.426 Utile netto adjusted
I risultatiincludono:
8.532 ammortamenti e svalutazioni di asset
di cui:
1.835 ammortamenti diricerca esplorativa
1.457 - costidiperforazione pozzi esplorativi e altro
378 - costidiprospezionie studi geologici e geofisici
Prezzi medi direalizzo
102,58  Petrolio® ($/barile)
251,67 Gas naturale ($/migliaia di metri cubi)
73,39 Idrocarburi ($/boe)

(a) Escludono gli special item.
(b) Include condensati.

Nel 2014 il settore Exploration & Production ha conseguito l'utile
operativo adjusted di €11.551 milioni con una riduzione di €3.092
milioni rispetto all'esercizio 2013, pari al 21,1%, per effetto della
riduzione dei prezzi di realizzo in dollari degli idrocarburi (in me-
dia -8,9%) e dei maggiori ammortamenti determinati dagli avvii e
messa a regime di giacimenti in produzione nel secondo semestre
2013, conil conseguimento del plateau produttivo nel 2014.

Gli special item dell’'utile operativo adjusted di €785 milioni hanno
riguardato principalmente: (i) le svalutazioni di proprieta Oil & Gas
(€692 milioni) per effetto della proiezione di minori prezzi degli
idrocarburi a breve e medio termine, nonché per la decisione del

2013 2014 Var. ass. Var. %
14.868 10.766 (4.102) (27,6)
(225) 785
19 692
(283) (76)
7 (5]
52 24
(2] (28)
(2) 6
(16) 172
14.643 11.551 (3.092) (21,1)
(264) (287) (23)
367 323 (44)
(8.796) (7.164) 1.632
59,7 61,8 2,1
5.950 4.423 (1.527) (25,7)
7.829 9.163 1.334 17,0
1.736 1.589 (147) (8,5)
1.373 1.221 (152) (11,1)
363 368 5 1,4
99,44 88,71 (10,73) (10,8)
256,57 242,80 (13,77) (5,4)
71,87 65,49 (6,38) (8,9)

management di non allocare ulteriori risorse finanziarie nello svi-
luppo di un progetto estero; (i) oneri per incentivazione all'esodo
(€24 milioni); (iii) il fair value di derivati impliciti nelle formule prez-
zo di fornitura del gas di produzione (provento di €28 milioni); (iv)
oneri diversi di €172 milioni relativi in particolare alla radiazione di
attrezzature industriali non pitin uso.

Lutile netto adjusted di €4.423 milioni & diminuito di €1.527 mi-
lioni, pari al 25,7%, rispetto al 2013 per effetto del peggioramento
della performance operativa, dei minori proventi su partecipazio-
ni, nonché dell'incremento di circa 2 punti percentuali del tax rate
adjusted.

(1) Per la definizione e la determinazione dell'utile operativo e dell'utile netto adjusted utilizzati nel commento dei risultati di Gruppo e dei settori di attivita si veda il paragrafo “Riconduzione

dell'utile operativo e dell'utile netto a quelli adjusted”.
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Gas & Power
2012 (€ milioni)
(3.125) Utile operativo
163  Esclusione (utile) perdita di magazzino
3.360 Esclusione special item:
2.443 - svalutazioni
(3] -plusvalenze nette su cessione di asset
831 - accantonamento a fondo rischi
(2)  -oneriambientali
5 - oneri per incentivazione all’esodo
- derivati su commodity
(52)  -differenze e derivati su cambi
138 -altro

398 Utile operativo adjusted
67  Mercato
331 Trasporto internazionale
11 Proventi (oneri) finanziari netti®®
233 Proventi (oneri) su partecipazioni®®
(163)  Imposte sul reddito!
25,4 Taxrate (%)
479 Utile netto adjusted

(a) Escludono gli special item.

Nel 2014 il settore Gas & Power ha registrato 'utile operativo
adjusted di €310 milioni, che si confronta con la perdita opera-
tiva adjusted di €638 milioni registrata nel 2013 (+€948 milioni)
per effetto della migliorata competitivita del business grazie alle
rinegoziazioninel biennio 2013-2014 diuna parte sostanziale del
portafoglio di approvvigionamento long-term compresi gli effetti
una tantum relativi alla rinegoziazione di forniture di esercizi pre-
cedentiche hannoinciso sul risultato dell’anno in misura maggio-
re rispetto al 2013. Positivo anche il contributo delle vendite in-
ternazionali di GNL. Questi fattori positivi sono stati parzialmente
assorbiti dalla continua flessione dei prezzi di vendita del gas e
dell’energia elettrica dovuta alla debolezza della domanda e alla
perdurante pressione competitiva alimentata dall’eccesso di of-
ferta e dallaliquidita del mercato, nonché dal’adeguamento delle
tariffe di vendita al mercato residenziale regolato.

Altre misure di performance

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

2013 2014 Var. ass. Var. %
(2.967) 186 3.153
191 (119)
2.138 243
1.685 25
1
292 (42)
1
10 11
314 (43)
(186) 228
23 64
(638) 310 948
(818) 155 973 .
180 155 (25) (13,9]
14 I3 )
70 49 (21)
301 (176) (477)
. 48,1
(253) 190 443

Gli special item esclusi dall’'utile operativo adjusted ammontano
a €243 milioni e siriferiscono alla componente valutativa dei de-
rivati su commodity e cambio correlato (proventi di €43 milioni),
alla riclassifica nel risultato adjusted di €228 milioni relativi alle
differenze e ai derivati su cambi posti in essere per la gestione
del rischio di cambio implicito nelle formule prezzo delle commo-
dity e delle esposizioni commerciali aventinatura non finanziaria,
nonché a svalutazioni di asset minori (€25 millioni).

Lutile netto adjusted di €130 milioni con un miglioramento di
€443 milioni rispetto al 2013, per effetto della migliore perfor-
mance operativa in parte compensata dai minori risultati delle
partecipate valutate all’equity.

Di seguito si riporta 'EBITDA pro-forma adjusted?del settore Gas & Power e il dettaglio per area di business:

2012 (€ milioni)

1.137 EBITDA proforma adjusted
631 Mercato
506  Trasportointernazionale

2013 2014 Var. ass. Var. %
(28) 760 788

(346) 467 813 .
318 293 (25) (7,9)

(2) LEBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization charges) adjusted & calcolato come somma dell'utile operativo adjusted, rettificato per quanto attiene agli effetti
dei derivati su commodity come di seguito indicato, e degli ammortamenti su base pro-forma includendo il 100% dell’EBITDA delle societa consolidate e la quota di competenza Eni del’EBITDA
delle societa collegate. Il management ritiene che I'EBITDA adjusted rappresenti una misura alternativa importante nella valutazione della performance del settore Gas & Power tenuto conto
delle caratteristiche di questo business che lo rendono simile a un'utility. In tale ambito, 'EBITDA adjusted consente agli analisti e agli investitori di apprezzare meglio la performance relativa
del settore Gas & Power Eni rispetto alle altre utility europee e di disporre dell'indicatore maggiormente utilizzato nelle valutazioni delle utility. LEBITDA adjusted non & previsto dagli IFRS.

75



Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Refining & Marketing
2012 (€ milioni)
(1.264) Utile operativo
(29)  Esclusione (utile) perdita di magazzino
1.004 Esclusione special item:
846  -svalutazioni
5  -plusvalenze nette su cessione di asset
49  -accantonamentia fondo rischi
40  -oneriambientali
19 - oneriperincentivazione all’esodo
- derivati su commodity
(8]  -differenze e derivati su cambi
53 -altro
(289)  Utile operativo adjusted

(14)  Proventi (oneri) finanziari netti®
43 Proventi (oneri) su partecipazioni®®
79  Imposte sul reddito®

(181) Utile netto adjusted

(a) Escludono gli special item.

Nel 2014 il settore Refining & Marketing ha registrato la perdita
operativa adjusted di €208 milioni, piu che dimezzata rispetto
allo scorso esercizio nonostante il persistere di deboli fondamen-
tali dovuti all’andamento stagnante della domanda di carburanti e
alleccesso di capacita e offerta di prodotto. Tale risultato riflette il
parziale recupero del margine di raffinazione con un netto incre-
mento rispetto ai valori depressi dello scorso esercizio (+32,1% il
margine indicatore Eni — Standard Eni Refining Margin — SERM, che
approssima il sistema e i bilanci materia delle raffinerie Eni) grazie
anche al calo delle quotazioni del greggio, nonché le iniziative di
efficienza, in particolare volte alla riduzione dei costi energetici e
dei costi generali, e le ristrutturazioni di capacita compreso I'avvio
del progetto Green Refinery presso Venezia. | risultati del Marketing
hanno registrato una sostanziale tenuta rispetto all'analogo perio-
do dello scorso anno nonostante la contrazione dei consumi e l'in-
tensificarsi della pressione competitiva.
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2013 2014 Var. ass. Var. %
(1.492) (2.229) (737) (49,4)
221 1.576
814 445
633 284
(9] (2]
93 111
91 (6]
5 42
(2 (9
3 25
(457) (208) 249 54,5
(6) (9) (3)
56 67 11
175 3 (172)
(232) (147) 85 36,6

Gli special item esclusi dall’'utile operativo adjusted di €445 mi-
lioni hanno riguardato principalmente le svalutazioni di investi-
menti di periodo su asset privi di redditivita e 'adeguamento al
previsto prezzo di vendita di alcune reti di distribuzione in corso
di cessione (€284 milioni), la componente valutativa dei derivati
su commodity [oneri di €42 milioni] e gli oneri ambientali (€111
milioni), nonché la riclassifica nell'utile operativo di un provento
da differenze e derivati su cambi diversi da quelli relativi alla ge-
stione finanziaria (€9 milioni).

La perdita netta adjusted si attesta a €147 milioni, in miglio-
ramento di €85 milioni rispetto alla perdita registrata nel 2013
(-€232 milioni) per effetto delle minori perdite operative e della
migliore performance partecipativa.



Versalis

2012 (€ milioni)

(681) Utile operativo
63  Esclusione (utile) perdita di magazzino
135 Esclusione special item:

112 - svalutazioni
1 - plusvalenze nette su cessione di asset
18  -accantonamentia fondo rischi
- oneri ambientali
14 -oneri perincentivazione all’esodo
1 - derivati su commodity
(11) - differenze e derivati su cambi
-altro

(483)  Utile operativo adjusted
(3) Proventi (oneri) finanziari netti®®
2 Proventi (oneri) su partecipazioni®
89  Imposte sul reddito®®
(395) Utile netto adjusted

(a) Escludono gli special item.

Nel 2014 il settore ha riportato |la perdita operativa adjusted di
€346 milioni con una diminuzione di €40 milioni rispettoal 2013
(+10,4%) per effetto del miglioramento dei margini su intermedi
e polietilene nonostante la perdurante debolezza della domanda
dovuta all'andamento congiunturale e la competizione dei pro-
duttori extra-UE. Sul contenimento della perdita hanno inciso le
azioni di efficienza e di ristrutturazione in relazione in particola-
re all’avvio del progetto chimica verde di Porto Torres e alla fer-
mata di alcune linee di produzione non economiche.

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

2013 2014 Var. ass. Var. %
(?25) (704) 21 2,9
213 170
126 188
44 96
45
4
61 27
23
(1) 4
(5] 4
12
(386) (346) 40 10,4
(2) (3) (1)
(3) (3)
50 ’5 25
(338) (277) 61 18,0

Gli special item esclusi dalla perdita operativa di €188 milioni di
oneri netti si riferiscono essenzialmente a svalutazioni di linee
di business marginali prive di prospettive di reddito (€96 milio-
ni), minusvalenze nette su cessione di asset (€45 milioni), non-
ché a oneri ambientali (€27 milioni).

La perdita netta adjusted di €277 milioni haregistrato un miglio-
ramento di €61 milioni rispetto al 2013 (+18,0%).
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Ingegneria & Costruzioni

2012 (€ milioni)
1.453 Utile operativo
32 Esclusione special item:
25  -svalutazioni
3 -plusvalenze nette su cessione di asset
7 -oneriperincentivazione all’esodo
(3] -derivati sucommodity

- accantonamentia fondo rischi

-altri
1.485
(7)  Proventi (oneri) finanziari netti®

Utile operativo adjusted

46 Proventi (oneri) su partecipazioni®
(413)  Imposte sul reddito®
271 Tax rate (%)

1.111 Utile netto adjusted

(a) Escludono gli special item.

Il settore Ingegneria & Costruzioni ha chiuso I'esercizio 2014 con
I'utile operativo adjusted di €479 milioni, realizzato in un contesto
competitivo difficile e influenzato dalla minore redditivita di alcuni
contratti acquisiti in passati esercizi ancora presenti in portafo-
glio. Rispetto al 2013, che chiudeva in perdita di €39 milioni, si
evidenzia un miglioramento di €578 milioni che riflette I'effetto di
perdite straordinarie riconosciute nel 2013 relative alla revisione
di stima di alcune commesse a marginalita negativa.
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2013 2014 Var. ass. Var. %
(98) 18 116
(1) 461
420
107 2
2 5
(1) 9
25
(109)
(99) 479 578
(5) (6) (1)
2 21 19
(151) (185) (34)
. 374
(253) 309 562

Gli special item dell’'utile operativo si riferiscono essenzialmente
alla svalutazione di alcuni mezzi di perforazione e navali (€420
milioni) in relazione alle ridotte prospettive di utilizzo nello scena-
rio di prezzi deboli nel settore 0il & Gas nel breve e medio termine.

Lutile netto adjusted di €309 milioni, in miglioramento di €562
milioni rispetto alla perdita di €253 milioni registrata nel 2013,
riflette le citate revisioni di stima rilevate nello scorso esercizio.



Altre attivita®

2012
(300)
i

2
(12)
35
25

2

26
(222)
(24)
(1)

(247)

Utile operativo

Esclusione special item:

- svalutazioni

- plusvalenze nette su cessione di asset
-accantonamenti a fondo rischi

- oneri ambientali

- oneri perincentivazione all'esodo
-altro

Utile operativo adjusted

Proventi (oneri) finanziari netti®®
Proventi (oneri) su partecipazioni®
Imposte sul reddito®®)

Utile netto adjusted

(a) Escludono gli special item.
(b) Le imposte differite attive di Syndial sono stanziate dalla societa controllante Eni SpA sulla base degli accordi del consolidato fiscale nazionale in essere.

Corporate e societa finanziarie*

2012
(341)
16

5

11

(325)
(867)
99
116
(977)

Utile operativo

Esclusione special item:

- accantonamenti a fondo rischi

- oneri per incentivazione all'esodo
-altro

Utile operativo adjusted

Proventi (oneri) finanziari netti®®
Proventi (oneri) su partecipazioni®
Imposte sul reddito’®

Utile netto adjusted

(a) Escludono gli special item.

(3) Non include i risultati di Snam per il 2012.
(4) Gli oneri ambientali sostenuti da Eni SpA per effetto delle garanzie intersocietarie verso Syndial sono riportati ai fini della segment information nelle “Altre Attivita”.

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

(€ milioni) 2013
(337)

127

19

3]

31

52

20

8

(210)

(205)

(€ milioni) 2013
(399)
67

72
(5)
(332)
(571)
290
129
(484)

2014
(272)
94
14

3

7

41
(3]
32
(178)
(22)

(200)

2014
(246)
(19)

(22)
(2
(265)
(542)
(156)
312
(651)

Var. ass.
65

32
(26)
(1)

Var. ass.
153

67

29
(446)
183
(167)

Var. %
19,3

15,2

2,4

Var. %
38,3

20,2

(34,5)
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Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Non-GAAP measure

Riconduzione dell'utile operativo e dell’'utile netto a quelli adjusted

Ilmanagement Enivaluta la performance del Gruppo e dei setto-
ri di attivita sulla base dell’utile operativo e dell’utile netto adju-
sted ottenuti escludendo dall'utile operativo e dall’utile netto
reported gli special item e l'utile/perdita di magazzino, nonché,
nella determinazione dell’'utile netto dei settori di attivita, gli
oneri/proventi finanziari correlati all'indebitamento finanzia-
rio netto. Ai fini della determinazione dei risultati adjusted dei
settori, sono classificati nell’'utile operativo gli effetti economici
relativi agli strumenti finanziari derivati attivati per la gestione
del rischio connesso all’esposizione dei margini industriali e dei
debiti e crediti commerciali in valuta ai movimenti dei tassi di
cambio e le relative differenze di cambio di traduzione. Leffetto
fiscale correlato alle componenti escluse dal calcolo dell’utile
netto adjusted e determinato sulla base della natura di ciascun
componente di reddito oggetto di esclusione, con I'eccezione
degli oneri/proventi finanziari per i quali & applicata convenzio-
nalmente laliquota statutory delle societa italiane (27,5%). Lu-
tile operativo e I'utile netto adjusted non sono previsti né dagli
IFRS, né dagli US GAAP. Il management ritiene che tali misure di
performance consentano di facilitare I'analisi dell’landamento
dei business, assicurando una migliore comparabilita dei risul-
tatinel tempo e, agli analisti finanziari, di valutare i risultati di Eni
sulla base dei loro modelli previsionali.

Di seguito sono descritte le componenti che sono escluse dal
calcolo dei risultati adjusted.

L'utile/perdita di magazzino deriva dalla differenza tra il costo
corrente dei prodotti venduti e quello risultante dall’applicazione
del costo medio ponderato prevista dagli IFRS.

Le componenti reddituali sono classificate tra gli special item,
se significative, quando: (i) derivano da eventi o da operazioni
il cui accadimento risulta non ricorrente, ovvero da quelle ope-
razioni o fatti che non si ripetono frequentemente nel consueto
svolgimento dellattivitd; (i) derivano da eventi o da operazioni
non rappresentativi della normale attivita del business, come
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nel caso degli oneri di ristrutturazione e ambientali, nonché di
oneri/proventi connessialla valutazione o alla dismissione di as-
set, anche se si sono verificati negli esercizi precedenti o & pro-
babile si verifichino in quelli successivi; oppure (iii) differenze e
derivati in cambi sono relativi alla gestione commerciale e non
finanziaria,come avviene in particolare periderivatiin cambipo-
sti in essere per la gestione del rischio di cambio implicito nelle
formule prezzo delle commodity. In tal caso gli stessi, ancorché
gestiti unitariamente sul mercato, sono riclassificati nell’utile
operativo adjusted variando corrispondentemente gli oneri/pro-
venti finanziari. In applicazione della Delibera Consob n. 15519
del 27 luglio 2006, le componenti reddituali derivanti da eventio
da operazioni non ricorrenti sono evidenziate, quando significa-
tive, distintamente nei commenti del management e nell’infor-
mativa finanziaria. Inoltre, sono classificati tra gli special item
gli strumenti derivati su commodity privi dei requisiti formali per
essere trattatiin hedge accounting (inclusa la porzione ineffica-
ce dei derivati di copertura), nonché quella dei derivati impliciti
nelle formule prezzo di alcuni contratti di fornitura gas di lungo
termine del settore Exploration & Production.

Gli oneri/proventi finanziari correlati all'indebitamento finan-
ziario netto esclusi dall’utile netto adjusted di settore sono
rappresentati dagli oneri finanziari sul debito finanziario lordo e
dai proventi sulle disponibilita e sugliimpieghi di cassa non stru-
mentali all’attivita operativa. Pertanto restano inclusi nell’utile
netto adjusted di settore gli oneri/proventi finanziari correlati
con gli asset finanziari operati dal settore, in particolare i pro-
venti su crediti finanziari e titoli strumentali all’attivita operativa
e glionerifinanziari derivanti dall’accretion discount di passivita
rilevate al valore attuale (in particolare le passivita di smantella-
mento e ripristino siti nel settore Exploration & Production).

Nelle tavole seguenti sono rappresentati'utile operativo e l'utile
netto adjusted alivello di settore di attivita e di Gruppo e laricon-
ciliazione con I'utile netto di competenza Eni.



2014

(€ milioni)
Utile operativo
Esclusione (utile) perdita di magazzino
Esclusione special item:
- svalutazioni
- plusvalenze nette su cessione di asset
- accantonamenti a fondo rischi
- oneri ambientali
- oneri per incentivazione all'esodo
- derivati su commodity
- differenze e derivati su cambi
-altro
Special item dell’utile operativo
Utile operativo adjusted
Proventi (oneri) finanziari netti(®
Proventi (oneri) su partecipazioni®®
Imposte sul reddito!?)
Tax rate (%)
Utile netto adjusted
di competenza:
-interessenze di terzi

- azionisti Eni

Utile netto di competenza azionisti Eni
Esclusione (utile) perdita di magazzino

Esclusione special item

Utile netto adjusted di competenza azionisti Eni

(a) Escludono gli special item.

Exploration & Production

10.766

692
(76)
(5]

2
(28)

172
785
11.551
(287)
323
(7.164)
61,8
4.423

Gas & Power

e
[+
(2]

(119)

25

(42)

11
(43)
228
64
243
310

49
(176)
48,1
190

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Refining & Marketing

(2.229)
1.576

284
(2)

11
(6)
42
(9)
25
445
(208)
(9)
67

(14?)

Versalis

—_

~
Qa
o &

96
45

27

12
188
(346)
(3)
(3

(27?)

Ingegneria & Costruzioni

-
(-]

420

25

461
479
(6)
21
(185)
374
309

Corporate e societa

finanziarie

(246)

(22)

()
(19)
(265)
(542)
(156)
312

(651)

~
N Altre attivita

14

4
(3)

32
94
(178)
(22)

(200)

Effetto eliminazione

utili interni

w
©
o
~N
©
=
~N

(167) 1.460

1531
(28)
(10)

173

(16)

229

303

2197

231 1157
(862)

301

(?9)  (r214)
65,5

152 3.799

92
3.707

1.291
1.008
1.408
3.707

81



Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

2013

(€ milioni)
Utile operativo
Esclusione (utile) perdita di magazzino
Esclusione special item:
- svalutazioni
- plusvalenze nette su cessione di asset
- accantonamenti a fondo rischi
- oneri ambientali
- oneri per incentivazione all'esodo
- derivati su commodity
- differenze e derivati su cambi
-altro
Special item dell'utile operativo
Utile operativo adjusted
Proventi (oneri) finanziari netti(®
Proventi (oneri) su partecipazioni®
Imposte sul reddito
Tax rate (%)
Utile netto adjusted
di competenza:
-interessenze di terzi

- azionisti Eni

Utile netto di competenza azionisti Eni
Esclusione (utile) perdita di magazzino
Esclusione special item

Utile netto adjusted di competenza azionisti Eni

(a) Escludono gli special item.

82

Exploration & Production

14.868

19
(283)

52

(2)

(2)
(16)
(225)
14.643
(264)

(8.796)
59,7
5.950

Gas & Power

(2.967)
191

1.685

292
(1)
10
314
(186)
23
2.138
(638)
14

70

(253)

Refining & Marketing

—_
=
>

oo

NN

L

633
(9]

93
91

(2

814
(457)
(6)
56
175

(232)

Versalis

(725)
213

44

4
61
23

(1)

(5)

126
(386)
(2)

50

(338)

E
2
5 ,m
] 5
§ %
(2]
o e
st
o N
£ [x
(98) (399)
107
2 2
(1)
(109) (5)
(1) 67
(99) (332)
(5) (571)
2 290
(151) 129

(253) (484)

m
% Altre attivita

19
(3]
31
52
20

127
(210)

(205)

Effetto eliminazione

utili interni
GRUPPO

3 8.888
91 716

oo

2400
(187)
334
205
270
315
(195)
(96)
3046
129 12,650
(830)
786
(90)  (8.382)
66,5
39 4.224

(206)
4.430

5.160
438
(1.168)
4.430



2012

(€ milioni)
Utile operativo
Esclusione (utile) perdita di magazzino
Esclusione special item:
- svalutazioni
- plusvalenze nette su cessione di asset
- accantonamenti a fondo rischi
- oneri ambientali
- oneri per incentivazione all'esodo
- derivati su commodity
- differenze e derivati su cambi
-altro
Special item dell'utile operativo
Utile operativo adjusted
Proventi (oneri) finanziari netti(®)
Proventi (oneri) su partecipazioni®
Imposte sul reddito®)
Tax rate (%)
Utile netto adjusted
di competenza:
-interessenze di terzi

- azionisti Eni

Utile netto di competenza azionisti Eni

Esclusione (utile) perdita di magazzino

Esclusione special item

Exploration & Production

18.470

550
(542)

6
1

(9)

54

67
18.537
(264)
436
(11.283)
60,3
7.426

Utile netto adjusted di competenza azionisti Eni

Gas & Power(®

(3.125)
163

2443
(3]
831
(2]

(52)
138
3.360
398
11
233
(163)
254
479

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

z
]
g S o
I % ®
< S 8
] l” "
3 8 o8
°o ) o ® ©
£ = c i~
E o ®» 8«
© b @ 52
o > - (X
(1.264) (681) 1.453 (341)
(29) 63
846 112 25
5 1 3
49 18 5
40
19 14 ? 11
(3
(8) (1)
53

1004 135 32 16

(289) (483) 1.485 (325)

(14)  (3) (7) (867)

43 2 46 9

79 89 (413) 116
271

(181) (395) 1.111 (977)

ALTREATTIVITA®

£
&5 =
1679 (300)
2
(22) (12
35
A2
2 2
26
51 78
1730 (222)
(54)  (24)
38 (1)
(712)
41,5
1.002 (247)

Effetto eliminazione

utiliinterni
GRUPPO

n
o
©

16.099
(17)

N
S

3.978
(570)

945

134

66

(1)

(80)

271

4.743

(6) 20.825
(1.222)
896

2 (12.285)
59,9

(4) 8214

889
7.325

7790
(23]
(442)
7325

DISCONTINUED OPERATIONS

Snam

(1.679)

22

(1)
(2)

(51)
(1.730)
54

(38)
712

(1.002)

Elisioni infragruppo

N
=3
@

788

(123)

665

Totale

(891)

22

(71)
(2)

(51)
(942)
54
(38)
589

(337)

(142)
(195)

(3.590)

3.395
(195)

(a) Per effetto del piano di dismissione, i risultati di Snam sono stati riclassificati dal settore “Gas & Power” al settore “Altre attivita” e rilevati nelle discontinued operations.

(b) Escludono gli special item.

CONTINUING OPERATIONS

-
o
n

-
N o
= ®

3.978
(548)
945

63

64

(1)
(80)
271
4.692
19.883
(1.168)
858
(11.696)
59,8
0877

747
7.130

(4.200)
(23]
2.953
7130
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Dettaglio degli special item

2012
4.743
3.978
(570
945
134
66

(1)
(80
271
203

80
(5.373)

(2.354)

(311)

(2.019)

(3.151)

(1.700)
(1.451)

191
(15)

803

147
(965)
(442)

(442)

(€ milioni)
Special item dell’utile operativo
- svalutazioni
- plusvalenze nette su cessione di asset
- accantonamentia fondo rischi
- oneri ambientali
- oneri per incentivazione all’esodo
- derivati su commodity
- differenze e derivati su cambi
- altro
Oneri (proventi) finanziari
dicui:
- riclassifica delle differenze e derivati su cambi nell’utile operativo
Oneri (proventi) su partecipazioni
dicui:
plusvalenze da cessione
di cui:
plusvalenza cessione 28,57% di Eni East Africa
Galp
Snam
South Stream
plusvalenze da rivalutazione di partecipazioni
di cui:
Galp
Snam
Artic Russia
svalutazioni\rivalutazioni di partecipazioni
Imposte sul reddito
dicui:
- svalutazione imposte anticipate imprese italiane
- altri proventi netti diimposta
- adeguamento fiscalita differite su PSA
-linearizzazione effetto fiscale dividendi intercompany e altro
- fiscalita su special item
Totale special item dell’utile netto
dicompetenza:
- interessenze di terzi

- azionisti Eni

Dettaglio delle svalutazioni

2012
2633
1.342
(3)
3.972
6
3.978

84

(€ milioni)
Svalutazione asset materiali/immateriali
Svalutazione goodwill
Rivalutazioni
Sub totale
Svalutazione crediti assimilati ad attivita nonricorrenti

Totale svalutazioni

2013
2.290

333
(223)
2.400

2.400

2013
3.046
2.400
(187)
334
205
270
315
(195)
(96]
179

195
(5.299)

(3.599)

(3.359)
(98)
(75)

(1.682)

(1.682)
11
901

954

490
64
(607)
(1.173)

(5)
(1.168)

2014
1.542
51
(64)
1.529

1.531

2014
2.197
1.531
(28)
(10]
179

(16]
229
303
203

(229)
(189)

(159)

(96)

(54]

(38)
(270)

976
(824)
69
(12]
(479)
1.941

5353
1.408

Var. ass.
(v48)
(282)

159
(871)
2
(869)



Stato patrimoniale riclassificato

Lo schema dello stato patrimoniale riclassificato aggrega i valori
attivi e passivi dello schema statutory secondo il criterio della fun-
zionalita alla gestione dell'impresa considerata suddivisa conven-
zionalmente nelle tre funzioni fondamentali: 'investimento, l'eserci-
zio, il finanziamento. Il management ritiene che lo schema proposto
rappresenti un'utile informativa per l'investitore perché consente di

Stato patrimoniale riclassificato®®

(€ milioni)
Capitale immobilizzato
Immobili, impianti e macchinari
Rimanenze immobilizzate - scorte d’obbligo
Attivita immateriali
Partecipazioni
Crediti finanziari e titoli strumentali all’'attivita operativa
Debiti netti relativi all’attivita diinvestimento

Capitale di esercizio netto
Rimanenze
Crediti commerciali
Debiti commerciali
Debiti tributari e fondo imposte netto
Fondi per rischi e oneri
Altre attivita (passivita) d’esercizio

Fondi per benefici ai dipendenti

Attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associabili
CAPITALE INVESTITO NETTO

Patrimonio netto degli azionisti Eni

Interessenze di terzi

Patrimonio netto

Indebitamento finanziario netto

COPERTURE

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

individuare le fonti delle risorse finanziarie (mezzi propri e mezzi di
terzi) e gliimpieghi delle stesse nel capitale immobilizzato e in quel-
lo di esercizio. Lo schema dello stato patrimoniale riclassificato € uti-
lizzato dal management per il calcolo dei principali indici finanziari di
redditivita del capitale investito (ROACE) e di solidita/equilibrio della
struttura finanziaria (leverage).

31dicembre 2013 31 dicembre 2014 Var. ass.
63.763 71.962 8.199
2.573 1.581 (992)
3.876 3.645 (231)
6.180 5.130 (1.050)
1.339 1.861 522
(1.255) (1.971) (?16)
76.476 82.208 5.732
7.939 2550 (384)
21.212 19.709 (1.503)
(15.584) (15.015) 569
(3.062) (1.865) 1.197
(13.120) (15.898) (2.778)
1.274 222 (1.052)
(1.341) (5.292) (3.951)
(1.279) (1.313) (34)
2.156 291 (1.865)
76.012 75.894 (118)
58.210 59.754 1.544
2.839 2.455 (384)
61.049 62.209 1.160
14.963 13.685 (1.278)
76.012 75.894 (118)

(a) Per la riconduzione allo schema obbligatorio v. il paragrafo “Riconduzione degli schemi di bilancio riclassificati utilizzati nella relazione sulla gestione a quelli obbligatori”.

Il deprezzamento registrato nel cambio puntuale euro/dollaro rispetto
al 31 dicembre 2013 (cambio EUR/USD 1,214 al 31 dicembre 2014, con-
tro 1,379 al 31 dicembre 2013, -12%) ha determinato, nella conversione
dei bilanci espressi in moneta diversa dall'euro ai cambi del 31 dicem-
bre 2014, un aumento del capitale investito netto di €5.145 milioni, del
patrimonio netto di €5.008 milioni e dell'indebitamento finanziario net-
to di €137 milioni.

Il capitale immobilizzato (€82.208 milioni) & aumentato di €5.732
milioni rispetto al 31 dicembre 2013 per effetto, oltre che del movi-
mento dei cambi, degli investimenti tecnici (€12.240 milioni) e della
revisione delle stime dei costi di abbandono e ripristino siti nel settore
Exploration & Production principalmente per effetto tassi (+€2.112 mi-
lioni}, parzialmente assorbiti dagli ammortamenti e svalutazioni dell’e-
sercizio (€11.499 milioni), dalla riduzione della voce “Partecipazioni”
(-€1.050 milioni) per effetto della cessione di Galp e delladeguamento
dell'interest residuo al prezzo di borsa e della cessione di altre parte-
cipazioni (South Stream, EnBw-Eni), nonché dal minor valore delle
scorte d'obbligo per effetto del calo dei prezzi petroliferi (€992 milioni).

Il capitale di esercizio netto (-£5.292 milioni) & diminuito di €3.951
milioni per effetto principalmente: i) della riduzione delle altre atti-
vita nette (-€1.052 milioni) dovuto alla minore esposizione verso i
partner in joint venture nel settore E&P, nonché alla riduzione del
deferred cost a seguito del prelievo di una parte significativa dei
volumi di gas prepagato in esercizi precedenti in attivazione della
clausola di take-or-pay grazie al recupero ottenuto con le rinegozia-
zioni e altre iniziative gestionali; ii) della riduzione delle rimanenze
di greggi e prodotti petroliferi (-€384 milioni) il cui valore & stato
allineato ai prezzi correnti alla chiusura dell’esercizio; iii) della ridu-
zione del saldo crediti/debiti commerciali (-€934 milioni) principal-
mente nel settore E&P grazie in particolare alle azioni per il recupero
di crediti scaduti per forniture di idrocarburi a societa egiziane pe-
trolifere nazionali. | debiti tributari e fondo imposte netto sono dimi-
nuiti a seguito dell’iscrizione del provento d'imposta di €824 milioni
per effetto dell'intervenuta definizione con le Autorita fiscali italiane
delle modalita di calcolo dell'addizionale IRES del 4% di cui alla legge
7/2009 (cosiddetta Libyan tax) dovuta da Eni SpA con effetto dall’e-
sercizio 2009 e dello stanziamento di minori imposte correnti dalle
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imprese estere del settore Exploration & Production per effetto della
contrazione dei redditi imponibili, parzialmente compensati dalla
svalutazione delle attivita per imposte anticipate delle societa ita-
liane in relazione alle proiezioni di minori redditi imponibili futuri e al
minor tax rate prospettico italiano (€976 milioni).

Le attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associa-
bili (€291 milioni) riguardano principalmente le reti di distribuzione di
carburantiin Repubblica Ceca, Slovacchia e Romania e la relativa quota
di capacita di raffinazione locale i cui rispettivi valori di libro sono stati
allineati al previsto prezzo di cessione.

Indebitamento finanziario netto e leverage

Il “leverage” misura il grado di indebitamento della societa ed &
calcolato come rapporto tra I'indebitamento finanziario netto e il
patrimonio netto comprensivo delle interessenze di terzi. Il ma-
nagement Eni utilizza il leverage per valutare il grado di solidita

(€ milioni)
Debiti finanziari e obbligazionari
Debiti finanziari a breve termine
Debiti finanziari a lungo termine
Disponibilita liquide ed equivalenti
Titoli held for trading e altri titoli non strumentali all'attivita operativa
Crediti finanziari non strumentali all’attivita operativa
Indebitamento finanziario netto
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi
Leverage

Lindebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2014 ¢ pari a
€13.685 milioni, in calo di €1.278 milioni rispetto al 2013.

| debiti finanziari e obbligazionari ammontano a €25.891 milioni,
di cui €6.575 milioni a breve termine (comprensivi delle quote in

Prospetto dell'utile complessivo

e di efficienza della struttura patrimoniale in termini di incidenza
relativa delle fonti di finanziamento tra mezzi di terzi e mezzi pro-
pri, nonché per effettuare analisi di benchmark con gli standard

dell’industria.

31dicembre 2013 31 dicembre 2014 Var. ass.
25.560 25.891 331
4.685 6.575 1.890
20.875 19.316 (1.559)
(5.431) (6.614) (1.183)

(5.037) (5.037)
(129) (555) (426)
14.963 13.685 (1.278)
61.049 62.209 1.160
0,25 0,22 (0,03)

scadenza entro 12 mesi dei debiti finanziari a lungo termine di
€3.859 milioni) e €19.316 milioni a lungo termine.

Il leverage — rapporto tra indebitamento finanziario netto e patri-
monio netto comprese le interessenze di terzi — & pari allo 0,22 al
31 dicembre 2014, rispetto allo 0,25 al 31 dicembre 2013.

(€ milioni) 2013 2014

Utile netto 4.959 850
Altre componenti dell’utile complessivo:
Componenti senza reversal a conto economico: 22 (57)
Rivalutazione di piani a benefici definiti per i dipendenti 65 (82)
Quota dipertinenza delle altre componenti dell'utile complessivo delle partecipazioni valutate
con il metodo del patrimonio netto afferenti a valutazioni di piani a benefici definiti (3) 3
Effetto fiscale (40) 22
Componenti con reversal a conto economico: (2.071) 4.805
Differenze cambio da conversione dei bilanciin moneta diversa dall’euro (1.871) 5.008
Variazione e reversal fair value di partecipazioni disponibili per la vendita (64) (7?)
Variazione e reversal fair value strumenti finanziari derivati di copertura cash flow hedge (198] (167)
Variazione e reversal fair value strumenti finanziari disponibili per la vendita (1) ’
Quota dipertinenza delle altre componenti dell'utile complessivo delle partecipazioni valutate
con il metodo del patrimonio netto 4
Effetto fiscale 63 30
Totale altre componenti dell’utile complessivo (2.049) 4.748
Totale utile complessivo 2.910 5.598
dicompetenza:

- azionisti Eni 3.164 5.996

-interessenze diterzi (254) (398)
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Patrimonio netto

(€ milioni)

Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi al 31 dicembre 2013

Utile complessivo
Dividendi distribuiti agli azionisti Eni
Dividendi distribuiti dalle altre societa consolidate
Diritti decaduti stock option
Acquisto azioni Eni
Altre variazioni
Totale variazioni
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi al 31 dicembre 2014
di competenza:
- azionisti Eni

-interessenze di terzi

Il patrimonio netto comprese le interessenze di terzi (€62.209
milioni) & aumentato di €1.160 milioni rispetto al 31 dicembre
2013. Tale incremento riflette 'utile complessivo di periodo
(€5.598 milioni) dato dall’utile di conto economico di €850 mi-
lioni, dalle differenze cambio da conversione positive dei bilan-
ci in dollari delle consociate estere (€5.008 milioni), al netto
della variazione negativa della riserva cash flow hedge (€167

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

61.049
5.598
(4.006)
(49)
(?)
(380)
4

1.160

62.209

59.754

2.455

milioni), e del reversal della riserva da valutazione a fair value
delle azioni Galp per effetto della cessione. Tale incremento &
stato in parte compensato dalla distribuzione dei dividendi e
altri movimenti di patrimonio di €4.438 milioni (dividendo Eni
di €4.006 milioni, di cui acconto dividendo 2014 pari a €2.020
milioni, riacquisto di azioni proprie per €380 milioni e dividendi
ad altre entita minori).

Prospetto di raccordo del risultato d'esercizio
e del patrimonio netto di Eni SpA con quelli consolidati

(€ milioni)

Come da bilancio di esercizio di Eni SpA

Risultato dell’esercizio Patrimonio netto

Eccedenza dei patrimoni netti dei bilanci di esercizio, comprensivi dei risultati di

esercizio rispetto ai valoridi carico delle partecipazioniin imprese consolidate

Rettifiche effettuate in sede di consolidamento per:

- differenza tra prezzo di acquisto e corrispondente patrimonio netto contabile

- rettifiche per uniformita dei principi contabili
- eliminazione di utiliinfragruppo

-imposte sul reddito differite e anticipate

- altre rettifiche

Interessenza diterzi

Come da bilancio consolidato

31 dicembre 31 dicembre

2013 2014 2013 2014
4.414 4.455 40.743 40.529
1.519 (3.548) 21.093 22.913
(499) (16) 324 383
(256) (573) 948 (44)
218 770 (2.366) (1.604)
(440) (238) 295 18
3 12 14
4.959 850 61.049 62.209
201 441 (2.839) (2.455)
5.160 1.291 58.210 59.754

87



Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

Rendiconto finanziario riclassificato

Lo schema del rendiconto finanziario riclassificato ¢ la sintesi dello
schema statutory al fine di consentire il collegamento tra il rendi-
conto finanziario, che esprime la variazione delle disponibilita liqui-
de trainizio e fine periodo dello schema obbligatorio, e |a variazione
dell'indebitamento finanziario netto tra inizio e fine periodo dello
schema riclassificato. La misura che consente tale collegamento
e il “free cash flow” cioé I'avanzo o il deficit di cassa che residua
dopo il finanziamento degli investimenti. Il free cash flow chiude
alternativamente: (i) sulla variazione di cassa di periodo, dopo che
sono stati aggiunti/sottratti i flussi di cassa relativi ai debiti/attivi

Rendiconto finanziario riclassificato®®

finanziari (accensioni/rimborsi di crediti/debiti finanziari), al capi-
tale proprio (pagamento di dividendi/acquisto netto di azioni pro-
prie/apporti di capitale), nonché gli effetti sulle disponibilita liquide
ed equivalenti delle variazioni dell'area di consolidamento e delle
differenze cambio da conversione; (ii) sulla variazione dell'indebi-
tamento finanziario netto di periodo, dopo che sono stati aggiunti/
sottratti i flussi relativi al capitale proprio, nonché gli effetti sull'in-
debitamento finanziario netto delle variazioni dell’area di consoli-
damento e delle differenze di cambio da conversione.

2012 (€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
4.947 Utile netto - continuing operations 4.959 850 (4.109)
Rettifiche per ricondurre I'utile netto al flusso di cassa netto da attivita operativa:
11.501 -ammortamenti e altri componenti non monetari 9.723 12.131 2.408
(875) - plusvalenze nette su cessioni di attivita (3.770) (95) 3.675
11.962 - dividendi, interessi e imposte 9.174 6.655 (2.519)
(3.281) Variazione del capitale di esercizio 456 2.668 2.212
(11.702) Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati) incassati (9.516) (7.099) 2.417
12.552 Flusso di cassa netto da attivita operativa - continuing operations 11.026 15.110 4.084
15 Flusso di cassa netto da attivita operativa - discontinued operations
12.567 Flusso di cassa netto da attivita operativa 11.026 15.110 4.084
(12.805) Investimenti tecnici - continuing operations (12.800) (12.240) 560
(756) Investimenti tecnici - discontinued operations
(13.561) Investimenti tecnici (12.800)  (12.240) 560
(569) Investimenti in partecipazioni, imprese consolidate e rami d’azienda (317) (408) (91)
6.025 Dismissioni e cessioni parziali di partecipazioni consolidate 6.360 3.684 (2.676)
(193) Altre variazioni relative all’attivita diinvestimento (243) 435 678
4.269 Free cash flow 4.026 6.581 2.555
(79) Investimenti e disinvestimenti di attivita finanziarie non strumentali all’attivita operativa® (3.981) (414) 3.567
5.814 Variazione debiti finanziari correnti e non correnti 1.715 (628) (2.343)
(3.743) Flusso di cassa del capitale proprio (4.225) (4.434) (209)
(16) Variazioni area di consolidamento e differenze cambio sulle disponibilita (40) 78 118
6.245 FLUSSO DI CASSANETTO DEL PERIODO (2.505) 1.183 3.688
Variazione dell'indebitamento finanziario netto
2012 (€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
4.269 Free cash flow 4.026 6.581 2.555
(2) Debiti e crediti finanziari societa acquisite (21) (19) 2
12.446 Debiti e crediti finanziari societa disinvestite (23) 23
(345) Differenze cambio su debiti e crediti finanziari e altre variazioni 349 (850) (1.199)
(3.743) Flusso di cassa del capitale proprio (4.225) (4.434) (209)
12.625 VARIAZIONE DELL'INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 106 1.278 1.172

(a) Per la riconduzione allo schema obbligatorio v. il paragrafo “Riconduzione degli schemi di bilancio riclassificati utilizzati nella relazione sulla gestione a quelli obbligatori”.
(b) Il “flusso di cassa netto da attivita di investimento” comprende alcuni investimenti che, avuto riguardo alla loro natura (investimenti temporanei di disponibilita o finalizzati allottimizzazione
della gestione finanziaria) sono considerati in detrazione dei debiti finanziari ai fini della determinazione dell'indebitamento finanziario netto. Il flusso di cassa di questi investimenti & il seguente:

2012 (€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
Investimenti:
titoli (5.029) (19) 5.010
(1.172) - crediti finanziari (105) (519) (414)
(1.172) (5.134) (538) 4.596
Disinvestimenti:

6 - titoli 28 32 4
1.087 - crediti finanziari 1.125 92 (1.033)
1.093 1.153 124 (1.029)

(?9) Investimenti e disinvestimenti di attivita finanziarie non strumentali all’attivita operativa (3.981) (414) 3.567
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Il flusso di cassa netto da attivita operativa & stato di €15.110
milioni e ha beneficiato della riduzione del capitale circolante nei
settori E&P e G&P, in particolare per il recupero degli anticipi finan-
ziari in attivazione della clausola take-or-pay dei contratti gas long-
term e in Saipem. Tale flusso di cassa e gli incassi da dismissioni di
€3.684 milioni, relativi alla cessione della partecipazione in Artic
Russia (€2.160 milioni), dell’8% di Galp (€824 milioni), della quo-
ta nella EnBW-Eni e dell'interest nel progetto South Stream, hanno
coperto i fabbisogni finanziari connessi agli investimenti tecnici

Investimenti tecnici
2012 (€ milioni)
10.307 Exploration & Production
43 - acquisto diriserve proved e unproved
1.850 - ricerca esplorativa
8.304 - sviluppo
110 - altro
213 Gas & Power
200 - mercato
13 - trasporto internazionale
898 Refining & Marketing
675 - raffinazione, supply e logistica
223 - marketing
172 Versalis
1.011 Ingegneria & Costruzioni

14 Altre attivita
152 Corporate e societa finanziarie
38 Effetto eliminazione utiliinterni
12.805
756 Investimenti tecnici - discontinued operations
13.561

Investimenti tecnici - continuing operations

Investimenti tecnici

Nell'anno 2014 gli investimenti tecnici di € 12.240 milioni (€12.800

milioni nel 2013) hanno riguardato essenzialmente:

- lo sviluppo di giacimenti di idrocarburi in particolare in Nor-
vegia, Angola, Congo, Stati Uniti, Italia, Nigeria, Egitto, Ka-
zakhstan e Indonesia, e le attivita di ricerca esplorativa con
investimenti concentrati per il 98% all’estero, in particolare in
Libia, Mozambico, Stati Uniti, Angola, Nigeria, Indonesia, Cipro,
Norvegia e Gabon;

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

(€12.240 milioni) e al pagamento dei dividendi e altri movimenti di
patrimonio di €4.434 milioni (€2.020 milioni relativi all'acconto di-
videndo 2014 agli azionisti Eni e €380 milioni al riacquisto di azioni
proprie) determinando una riduzione dell'indebitamento finanzia-
rio netto di €1.278 milioni rispetto al 31 dicembre 2013. Il flusso di
cassa netto da attivita operativa & stato penalizzato da un minore
volume di crediti commerciali ceduti in factoring con scadenza suc-
cessiva alla chiusura del periodo contabile (-€961 milioni rispetto
al 31 dicembre 2013).

2013 2014 Var. ass. Var. %
10.475 10.524 49 0,5
109
1.669 1.398
8.580 9.021
117 105
229 172 (57) (24,9)
206 164
23 8
672 537 (135) (20,1)
497 362
175 175
314 282 (32) (10,2)
902 694 (208) (23,1)
21 30 9 42,9
190 83 (107) (56,3)
(3] (82) (79)
12.800 12.240 (560) (4,4)
12.800 12.240 (560) (4,4)

- il settore Ingegneria & Costruzioni (€694 milioni) per l'upgrading
della flotta;

- Tattivita di raffinazione, supply e logistica (€362 milioni) per il
miglioramento della flessibilita e delle rese degli impianti, e nel
marketing la ristrutturazione e obblighi di legge della rete di di-
stribuzione di prodotti petroliferi (€175 milioni];

- iniziative di flessibilizzazione e upgrading delle centrali a ciclo
combinato per la generazione elettrica (€98 milioni).
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Riconduzione degli schemi di bilancio riclassificati utilizzati
nella relazione sulla gestione a quelli obbligatori

Stato patrimoniale riclassificato
(€ milioni)
Voci dello stato patrimoniale riclassificato

(dove non espressamente indicato, la componente
& ottenuta direttamente dallo schema legale)

Capitale immobilizzato

Immobili, impianti e macchinari

Rimanze immobilizzate - scorte d’obbligo
Attivita immateriali

Partecipazionivalutate conil metodo
del patrimonio netto e Altre partecipazioni

Crediti finanziari e Titoli strumentali all'attivita operativa
Debiti netti relativi all’attivita diinvestimento, composti da:
- creditirelativi all’attivita di investimento/disinvestimento
- creditirelativi all'attivita di investimento/disinvestimento
- debiti per attivita diinvestimento
Totale Capitale immobilizzato
Capitale di esercizio netto
Rimanenze
Crediti commerciali
Debiti commerciali
Debiti tributari e fondo imposte netto, composti da:
- passivita perimposte sul reddito correnti
- passivita per altre imposte correnti
- passivita perimposte differite
- passivita per altre imposte non correnti
- debiti per consolidato fiscale
- crediti per consolidato fiscale
- attivita perimposte sul reddito correnti
- attivita per altre imposte correnti
- attivita per imposte anticipate
- altre attivita per imposte
Fondi perrischi e oneri
Altre attivita (passivita), composte da:
- titoli strumentali all’attivita operativa
- crediti finanziari strumentali all’attivita operativa
- altri crediti
- altre attivita (correnti)
- altricrediti e altre attivita
-acconti e anticipi, altri debiti
- altre passivita (correnti)
- altri debiti, altre passivita
Totale Capitale di esercizio netto
Fondi per benefici ai dipendenti

Attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associabili

composte da:
- attivita destinate alla vendita

- passivita direttamente associabili ad attivita destinate alla vendita

CAPITALE INVESTITO NETTO
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi
Indebitamento finanziario netto
Debiti finanziari e obbligazioni, composti da:
- passivita finanziarie a lungo termine
- quote a breve di passivita finanziarie a lungo termine
- passivita finanziarie a breve termine
adedurre:
Disponibilita liquide ed equivalenti
Titoli held for trading e altri titoli non strumentali all’attivita operativa
Crediti finanziari non strumentali all’attivita operativa
Totale Indebitamento finanziario netto ¥
COPERTURE

Riferimento alle
note al Bilancio
consolidato

(vedinota 11 enota 20)

(vedinota 11)
(vedinota 22)
[vedinota 24)

(vedinota 11)
(vedinota 24)

(vedinota 32)
(vedinota 24)
(vedinota 11)

(vedinota 22)

(vedi nota 10)
(vedinota 11)
(vedinota 11)

(vedinota 22)
(vedinota 24)

(vedinota 32)

(vedinota9e nota 10)
(vedinota 11)

31 dicembre 2013

Valorida Valorida
schema schema
legale  riclassificato

63.763

2.573

3.876

6.180

1.339

(1.255)
88
702
(2.045)

76.476

7939

21.212

(15.584)

(3.062)
(755)
(2.291)
(6.750)
(22)
(12)
8
802
835
4.658
465

(13.120)

1.274
202
403
6.569
1.325
2.509
(6.060)
(1.437)
(2.237)

(1.341)

(1.279)

2.156
2.296
(140)

76.012

61.049

25.560
20.875
2.132
2.553

(5.431)

(5.037)

(129)

14.963

76.012

(a) Per maggiori dettagli sulla composizione dell'indebitamento finanziario netto siveda anche la nota 28 al Bilancio consolidato.
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31 dicembre 2014
Valorida Valorida
schema schema

legale  riclassificato

?71.962

1.581

3.645

5.130

1.861

(1.971)
86
636
(2.693)

82.208

7.555

19.709

(15.015)

(1.865)
(534)
(1.873)
(7847)
(25)
(12)
1
762
1.209
5.231
1.223

(15.898)

222
244
423
6.988
4.385
914
(5.983)
(4.489)
(2.260)

(5.292)

(1.313)

291
456
(165)

75.894

62.209

25.891
19.316
3.859
2.716

(6.614)

(5.037)

(555)

13.685

75.894
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Rendiconto finanziario riclassificato

(€ milioni) 2013 2014
Voci del rendiconto finanziario riclassificato
e confluenze/riclassifiche delle voci dello schema legale Valorida Valorida Valorida
Valorida schema schema schema
schemalegale riclassificato legale riclassificato
Utile netto 4.959 850
Rettifiche perricondurre I'utile netto al flusso di cassa da attivita operativa:
Ammortamenti e altri componenti non monetari 9.723 12.131
-ammortamenti 9.421 9.970
- svalutazioni nette di attivita materiali e immateriali 2.400 1.529
- effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto (222) (121)
- altre variazioni (1.882) 744
- variazione fondo per benefici ai dipendenti 6 g
Plusvalenze nette su cessioni di attivita (3.770) (95)
Dividendi, interessi e imposte 9.174 6.655
- dividendi (400) (385)
-interessi attivi (142) (171)
-interessi passivi 711 719
-imposte sul reddito 9.005 6.492
Variazione del capitale di esercizio 456 2.668
-rimanenze 350 1.524
- crediti commerciali (1.379) 2.344
- debiti commerciali 703 (1.253)
- fondi per rischi e oneri 59 (187)
- altre attivita e passivita 723 240
Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati) incassati (9.516) (7.099)
-dividendiincassati 630 612
-interessiincassati 97 112
-interessi pagati (942) (882)
-imposte sul reddito pagate al netto dei crediti d’'imposta rimborsati (9.301) (6.941)
Flusso di cassa netto da attivita operativa 11.026 15.110
Investimenti tecnici (12.800) (12.240)
- attivita materiali (10.913) (10.685)
- attivita immateriali (1.887) (1.555)
Investimentiin partecipazioni, imprese consolidate e rami d’azienda (317) (408)
- partecipazioni (292) (372)
-imprese entrate nell'area di consolidamento e rami d’azienda (25) (36)
Dismissioni e cessioni parziali di partecipazioni consolidate 6.360 3.684
- attivita materiali 514 97
- attivita immateriali 16 8
-imprese uscite dall’area di consolidamento e rami d’azienda 3.401
- partecipazioni 2.429 3.579
Altre variazioni relative all’attivita di investimento (243) 435
-investimenti finanziari: titoli (5.048) (77)
-investimenti finanziari: crediti finanziari (978) (1.289)
- variazione debiti e crediti relativi all’attivita di investimento
e imputazione di ammortamenti all'attivo patrimoniale 50 669
riclassifica: investimenti finanziari in titoli e crediti finanziari
non strumentali all’attivitd operativa 5.134 538
- disinvestimenti finanziari: titoli 36 57
- disinvestimenti finanziari: crediti finanziari 1.561 506
-variazione debiti e crediti relativi all’attivita di disinvestimento 155 155
riclassifica: disinvestimenti finanziari di titoli e crediti finanziari
non strumentali all'attivita operativa (1.153) (124)
Free cash flow 4.026 6.581
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segue Rendiconto finanziario riclassificato

(€ milioni)

Voci del rendiconto finanziario riclassificato
e confluenze/riclassifiche delle voci dello schema legale

Free cash flow
Investimenti e disinvestimenti relativi all’attivita di finanziamento

riclassifica: investimenti finanziari in titoli
e crediti finanziari non strumentali all'attivita operativa

riclassifica: disinvestimenti finanziari di titoli
e crediti finanziari non strumentali all'attivita operativa

Variazione debiti finanziari correnti e non correnti
-assunzione debiti finanziari non correnti
-rimborsi di debiti finanziari non correnti
-incremento (decremento] di debiti finanziari correnti
Flusso di cassa del capitale proprio
- apporti netti di capitale proprio da terzi
- acquisto di azioni proprie
- dividendi distribuiti agli azionisti Eni
- dividendi distribuiti ad altri azionisti
- acquisto di quote di partecipazioni in imprese consolidate
- cessione netta di azioni proprie diverse dalla controllante

Effetto delle differenze di cambio da conversione sulle disponibilita liquide ed equivalenti

Effetto della variazione dell’area di consolidamento
(inserimento/esclusione diimprese divenute rilevanti/irrilevanti)

Flusso di cassa netto
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2013
Valori Valorida
daschema schema
legale riclassificato
4.026
(3.981)
(5.134)
1.153
1.715
5.418
(4.720)
1.017
(4.225)
1
(3.949)
(250)
(28]
1
(42)
2
(2.505)

2014

Valori
daschema
legale

(538)

124

1.916
(2.751)
207

(380)
(4.006)
(49)

Valorida
schema
riclassificato

6.581
(414)

(628)

(4.434)

’6

1.183
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Commento ai risultati economico-finanziari di Eni SpA

Per effetto dell'entrata in vigore, a partire dal 1° gennaio 2014, delle
disposizioni del principio contabile IFRS 11 “Accordi a controllo con-
giunto”, omologato con il regolamento n. 1254/2012, emesso dalla

Commissione Europea in data 11 dicembre 2012, i dati di confronto

sono stati oggetto di restatement. Per 'informativa sul restatement

conseguente all'applicazione del nuovo principio contabile si rinvia

a quanto indicato nelle note al bilancio di esercizio.

Nel 2014 sono state inoltre effettuate le seguenti operazioni

straordinarie:

- incorporazione del’ASA Trade SpA. Loperazione e stata approva-
ta in data 30 luglio 2014; I'atto di fusione & stato firmato in data
21 novembre 2014, con efficacia dal 1° dicembre 2014 ed effetti
contabili e fiscali retrodatati al 1° ottobre 2014. La fusione e sta-

Conto economico

2012
51.054 Ricavidella gestione caratteristica
269 Altri ricavi e proventi
(51.042) Costi operativi
(173)  Altri proventi e oneri operativi
(1.153)  Ammortamenti e svalutazioni
(1.045) Utile operativo
(715) Proventi (oneri) finanziari netti
8.663 Proventi netti su partecipazioni
6.903 Utile prima delle imposte
(697) Imposte sul reddito
6.206 Utile netto del periodo - continuing operations
2.871 Utile netto del periodo - discontinued operations
9.077 Utile netto
Utile netto

Nel 2014 I'utile netto di€4.455 milioni @ aumentato di €41 milioni per
effetto essenzialmente: (i) del miglioramento del risultato operativo
connesso agli effetti positivi delle rinegoziazioni dei contratti gas e
delle azioni di ristrutturazione ed efficienza, parzialmente assorbiti
dal continuo deterioramento dello scenario energetico che ha sensi-
bilmente ridotto i ricavi della Exploration & Production e dall'adegua-
mento del valore delle scorte di greggio e prodotti petroliferi ai prezzi
correnti; (i) del miglioramento della gestione fiscale per effetto
principalmente dell'intervenuta definizione con le Autorita fiscali
italiane delle modalita di calcolo dell’addizionale IRES del 4% di cui

ta preceduta da un affitto di ramo d’azienda dal 1° giugno al
30 novembre 2014;

- acquisizione del ramo di azienda “Accounting and Back Office” da
Eni Trading & Shipping SpA. Latto di acquisizione & stato stipula-
to in data 24 gennaio 2014, con efficacia 1° febbraio 2014;

- acquisizione della partecipazione in Eni Gas & Power GmbH da

Eni International BV in data 22 maggio 2014. In data 17 dicembre

2014 e stato registrato presso il Registro delle Imprese di Roma

I'atto di fusione transfrontaliero della Eni Gas & Power GmbH, con

efficacia contabile e fiscale dal 1° ottobre 2014,

acquisizione del ramo d’azienda “Midstream Gas” dalla societa

Eni Gas & Power NV. Latto e stato stipulato in data 1° ottobre

2014, con efficacia contabile e fiscale a partire dalla stessa data.

(€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
48.018 42.350 (5.668)
271 359 88
(49.714) (42.855) 6.859
(168) (?9) 89
(1.740) (1.260) 480
(3.333) (1.485) 1.848
(471) (139) 332
8.402 5.523 (2.879)
4.598 3.899 (699)
(184) 556 740
4.414 4.455 41
4.414 4.455 41

allalegge /2009 (cosiddetta Libyan Tax), con effetto dall'esercizio
2009, parzialmente compensato dalla rettifica della fiscalita differi-
taattiva stanziatarelativamente all'addizionale IRES dicuiall’art. 81
delD.L.112/2008 (cosiddetta Robin Tax), dichiarata incostituziona-
le da parte della Corte Costituzionale con sentenza dell’11 febbraio
2015 che innovativamente dispone solo per il futuro negando ogni
diritto di rimborso; l'effetto della sentenza e stato considerato un
adjusting event. Tali effetti positivi sono stati parzialmente assorbiti
dai minori proventi netti su partecipazioni.
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Analisi delle voci del conto economico

| motivi delle variazioni piu significative delle voci di conto
economico di Eni SpA, se non espressamente indicate di se-

Ricavi della gestione caratteristica

guito, sono commentate nelle Note al bilancio di esercizio di
Eni SpA, cui sirinvia.

2012 (€ milioni)
3.744 Exploration & Production
26.316 Gas & Power
24.603 Refining & Marketing
965 Corporate
(4.574) Elisioni
51.054

2013 2014 Var. ass.
3.827 3.319 (508)
25.596 22.597 (2.999)
22.284 19.449 (2.835)
1.055 981 (74)
(4.744) (3.996) 748
48.018 42.350 (5.668)

| ricavi della Exploration & Production di €£3.319 milioni sono di-
minuiti di €508 milioni, pari al 13,3%, a seguito essenzialmen-
te: (i) della diminuzione del prezzo di vendita del gas naturale
(25,3%) e di quello in euro del greggio (11,1%); (ii) della diminu-
zione dei volumi di gas prodotti, pari al 7,5%, equivalente a 2,3
milioni di boe, connessa principalmente al declino dei giacimenti
dell’'offshore adriatico. Tali effetti sono stati parzialmente rettifi-
cati: (i) dai maggiori ricavi per prestazioni di servizi alle consocia-
te estere; (ii) dall’'aumento dei volumi di olio prodotti, pari al 2,9%,
equivalente a 0,6 milioni di boe, connesso principalmente all'entra-
ta in produzione di nuovi impianti nella concessione Val d’Agri.

| ricavi della Gas & Power di €22.597 milioni sono diminuiti di
€2.999 milioni, pariall'l1,7%, per effetto del deterioramento del-

Utile operativo

2012 (€ milioni)
1.743 Exploration & Production
(1.664) Gas & Power
(887)  Refining & Marketing
(382) Corporate
145  Eliminazione utiliinterni®®
(1.045)  Utile operativo
(145)  Esclusione (utile) perdita di magazzino®
(1.190) Utile operativo a valori correnti

le condizioni di mercato che riflette la pressione competitiva e
la debole domanda, in particolare nel segmento termoelettrico
nonché per effetto del clima mite registrato nell’esercizio.

| ricavi della Refining & Marketing di €19.449 milioni sono dimi-
nuiti di €2.835 milioni, pari al 12,7%, a seguito essenzialmente
della riduzione dei prezzi di vendita dei prodotti petroliferi e del
calo delle vendite.

[ ricavi della Corporate di €981 milioni sono diminuiti di €74 milioni,
pari al 7%, per effetto essenzialmente dei minori addebiti alle li-
nee di business e alle societa del Gruppo in relazione ai minori ser-
vizi resi a seguito delle azioni di efficienza avviate soprattutto nelle
attivita di gestione e sviluppo dei sistemi informatici.

2013 2014 Var. ass.
1.414 869 (545)
(2.606) (332) 2.274
(1.564) (1.898) (334)
(459) (340) 119
(118) 216 334
(3.333) (1.485) 1.848
498 1.070 572
(2.835) (415) 2.420

(a) Gliutiliinterni riguardano gli utili conseguiti sulle cessioni interdivisionali di gas e greggio in rimanenza a fine esercizio.
(b] Lutile operativo a valori correnti deriva dal raffronto trairicavi e i costi correnti dei prodotti venduti con esclusione percid dell’utile o della perdita di magazzino che deriva dalla
differenzatrail costo corrente dei prodotti venduti e quello risultante dall’applicazione del costo medio ponderato.
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Exploration & Production

L'utile operativo della Exploration & Production (€869 milioni) &
diminuito di €545 milioni, pari al 38,5%, a seguito essenzialmente:
(i) della diminuzione del prezzo di vendita del gas naturale (25,3%)
e di quello in euro del greggio (11,1%); (ii] della diminuzione dei
volumi di gas prodotti, pari al 7,5%, equivalente a 2,3 milioni di boe,
connessa principalmente al declino dei giacimenti dell'offshore

Gas & Power
2012 (€ milioni)
(1.664) Utile (perdita) operativa
52  Esclusione (utile) perdita di magazzino
(1.612)  Utile (perdita) operativa a valori correnti

La perdita operativa a valori correnti della Gas & Power (€455
milioni) si & ridotta di €1.961 milioni a seguito della migliorata
competitivita del business grazie ai benefici della rinegoziazione
di una parte sostanziale del portafoglio di approvvigionamento
long-term, compresi gli effetti una tantum da rinegoziazione
relativi a forniture di esercizi precedenti che hanno inciso sul

Refining & Marketing
2012 (€ milioni)
(887) Utile (perdita) operativa
(33)  Esclusione [utile) perdita di magazzino
(920) Utile (perdita) operativa a valori correnti

La perdita operativa a valori correnti della Refining & Marketing
(€520 milioni) si & ridotta di €850 milioni per effetto: (i) delle
minori svalutazioni degli asset; (i) delle azioni di ottimizzazio-
ne operativa ed efficienza costi sulle raffinerie e di uno scenario
di raffinazione meno penalizzante; (iii) dei minori oneri legati a
mobilita ed esodi agevolati; (iv) del migliore risultato del business
rete dovuto sia alla performance sia a minori ammortamenti con-
seguenti allarivisitazione delle vite residue dei cespiti.

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

adriatico; (iii) del’aumento dei costi di esercizio; (iv) dei maggiori
ammortamenti e svalutazioni. Tali effetti sono stati parzialmente
compensati: (i) dai maggiori ricavi per prestazioni di servizi alle
consociate estere; (ii) dal’aumento dei volumi di olio prodotti, pari
al 2,9%, equivalente a 0,6 milioni di boe, connesso principalmente
all'entrata in produzione di nuovi impianti nella concessione Val
d’Agri; (iii) dalla diminuzione del costo lavoro.

2013 2014 Var. ass.
(2.606) (332) 2.274
190 (123) (313)
(2.416) (455) 1.961

risultato dell’anno in misura maggiore rispetto al 2013. Questo
effetto positivo & stato parzialmente compensato dalla flessione
deiprezzidel gas e dell'energia elettrica per effetto del deteriora-
mento delle condizioni di mercato che riflette la pressione com-
petitiva, la debolezza della domanda nonché I'effetto del clima
mite registrato nell’esercizio.

2013 2014 Var. ass.
(1.564) (1.898) (334)
194 1.378 1.184
(1.370) (520) 850

Corporate

La perdita operativa di Corporate (€340 milioni) & diminuita di
€119 milioni, pari al 25,9%, essenzialmente a seguito dei minori
costi perla gestione e sviluppo dei sistemi informatici e dei costi
di comunicazione.
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Imposte sul reddito

2012 (€ milioni)
Imposte correnti
I IRES
(17)  IRAP
(250)  Addizionale Legge n. 7/09
(190) Totale imposte correnti
(6)  Imposte differite
368  Imposte anticipate
(866)  Svalutazione imposte anticipate
(504)  Totale imposte differite e anticipate
(694) Totale imposte sul reddito Eni SpA
(3) Imposte relative alla rilevazione delle Joint Operation
(697)

Le imposte sul reddito positive per €556 milioni sono costituite
da imposte sul reddito di Eni SpA per €501 milioni e da imposte
sul reddito relative alle societa in joint operation per €55 milioni,
in particolare di Eni East Africa SpA.

Le imposte sul reddito di Eni SpA positive per €501 milioni sono
migliorate di €705 milioni a seguito: (i) dellintervenuta defi-
nizione con I’Agenzia delle entrate delle modalita di determi-
nazione della base imponibile dell’addizionale IRES di cui alla
legge n. 7 del 6 febbraio 2009 (cosiddetta Libyan Tax], con
effetto dall’esercizio 2009 (€1.008 milioni, di cui €824 milioni
dovuti al provento rilevato nel 2014]); (ii) della minore svalu-
tazione delle imposte anticipate effettuata a seguito dell’a-
nalisi della loro recuperabilita e in funzione della tempistica
attesa per il rigiro delle differenze temporanee (€403 milio-
ni). Questi effetti positivi sono stati parzialmente compensati:
(i) dalle minori imposte anticipate rilevate (€576 milioni) per
effetto principalmente della sentenza del 9 febbraio 2015,
depositata in data 11 febbraio, con la quale la Corte Costitu-
zionale ha dichiarato Pillegittimita costituzionale dell’articolo
81 del Decreto Legge 25 giugno 2008 n. 112 relativamente
alla parte che aveva istituito I'addizionale all'IRES, cosiddet-
ta Robin Tax, che ha comportato lo storno della fiscalita dif-
ferita attiva al netto di quella passiva relativa alla suddetta
addizionale (€374 milioni); (i) dalle maggiori differite passive
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2013 2014 Var. ass.
60 9 (51)
9) 1 10

(184) 824 1.008

(133) 834 967
42 (47) (89)

790 214 (576)

(903) (500) 403

(?1) (333) (262)

(204) 501 705
20 55 35

(184) 556 740

rilevate (€89 milioni), in particolare in relazione alle maggiori
differenze attive di cambio non realizzate al netto dei relati-
vi accantonamenti (€27 milioni) e del minor ammontare dei
rigiri relativi alla fiscalita differita stanziata con riferimento
alle partecipazioni cedute (23 milioni di euro); (iii) da minori
imposte correnti positive (€51 milioni).

La differenza del 41,76% tra il tax rate effettivo (-14,26%) e teo-
rico (27,50%) inclusivo delle joint operation & riferibile essenzial-
mente alla differenza (40,15%) trail tax rate effettivo (-12,65%) e
teorico (27,50%) di Eni SpA. Questa differenza di Eni SpA & dovuta
essenzialmente: (i) alla quota non imponibile dei dividendi in-
cassatinell’esercizio (con un effetto sul tax rate del 46,18%); (ii)
al provento per il rimborso dell'addizionale all’IRES di cui alla leg-
ge n. 7 del 6 febbraio 2009 (con un effetto del 20,82%) e ad altri
fenomeni di minore importo. Tali effetti sono stati parzialmente
compensati: (i) dal’accantonamento al fondo svalutazione delle
imposte anticipate (con un effetto del 12,63%); (ii) dall’adegua-
mento delle imposte differite conseguente alla sentenza con la
quale la Corte Costituzionale ha dichiarato I'illegittimita costi-
tuzionale dell’addizionale all'lRES, cosiddetta Robin Tax (con un
effetto del 9,45%); (iii) dalla svalutazione di partecipazioni non
deducibili al netto dell’'effetto della contabilizzazione delle impo-
ste relative alle societa incluse nel consolidato fiscale (7,19%) e
da altri fenomeni di minore importo.



Stato patrimoniale riclassificato’

(€ milioni)
Capitale immobilizzato
Immobili, impianti e macchinari
Rimanenze immobilizzate - scorte d’obbligo
Attivita immateriali
Partecipazioni
Crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa

Debiti netti relativi all'attivita di investimento

Capitale di esercizio netto
Rimanenze
Crediti commerciali
Debiti commerciali
Crediti/Debiti tributari e fondo imposte netto
Fondi per rischi e oneri

Altre attivita (passivita) desercizio

Fondi per benefici ai dipendenti

Attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associabili
CAPITALE INVESTITO NETTO

Patrimonio netto

Indebitamento finanziario netto

COPERTURE

| motivi delle variazioni piu significative delle voci dello stato
patrimoniale di Eni SpA, se non espressamente indicate di segui-
to, sono commentate nelle Note al bilancio di esercizio di Eni SpA,
cui sirinvia.

Capitale immobilizzato

Il capitale immobilizzato (€46.851 milioni) & diminuito di €1.463
milioni rispetto al 31 dicembre 2013 per effetto essenzialmente
dellariduzione: (i) delle partecipazioni (€1.876 milioni), a seguito
essenzialmente della cessione dell’8,15% del capitale sociale di
Galp Energia SGPS SA e delle svalutazioni di alcune imprese con-
trollate; (i) delle rimanenze (€1.119 milioni), a seguito essen-
zialmente della svalutazione delle scorte d’obbligo valorizzate ai
prezzi correnti alla chiusura dell’'esercizio. Tali effetti sono stati
in parte compensati dallaumento dei crediti finanziari stru-
mentali all’attivita operativa (€1.016 milioni), in particolare per
finanziamenti a medio lungo termine concessi a Saipem SpA e
alla Eni Finance International SA.

Eni Relazione Finanziaria Annuale / Commento ai risultati e altre informazioni

31dicembre2013 31 dicembre 2014 Var. ass.
6.792 7422 630
2.649 1.530 (1.119)
1.212 1.197 (15)
34.747 32.871 (1.876)
3.131 4.147 1.016
(217) (316) (99)
48.314 46.851 (1.463)
2.190 1.699 (491)
12.585 12.741 156
(7.354) (8.377) (1.023)
898 2.002 1.104
(4.212) (4.514) (302)
(479) (745) (266)
3.628 2.806 (822)
(344) (381) (37)
10 14 4
51.608 49.290 (2.318)
40.743 40.529 (214)
10.865 8.761 (2.104)
51.608 49.290 (2.318)

Capitale di esercizio

Il capitale di esercizio netto (€2.806 milioni) & diminuito di €822
milioni a seguito essenzialmente: (i] della riduzione del saldo crediti/
debiti commerciali (€867 milioni); (ii) della riduzione delle rimanenze
(€491 milioni] essenzialmente per 'adeguamento ai minori prezzi di
mercato del petrolio e dei prodotti petroliferi alla fine del’anno. Tali ef-
fetti sono stati in parte compensati dall’aumento dei crediti tributari
per effetto essenzialmente dell'iscrizione del provento conseguente
allintervenuta definizione con ’Agenzia delle entrate delle modalita
di determinazione della base imponibile dell'addizionale IRES di cui
alla legge n. 7 del 6 febbraio 2009 (cosiddetta Libyan Tax], al netto
del rimborso ottenuto nell’esercizio.

Attivita destinate alla vendita

Le attivita destinate alla vendita di €14 milioni si riferiscono
essenzialmente ad alcune partecipazioni in societa collegate
che operano nel settore della distribuzione e commercializza-
zione del gas naturale in Argentina.

(1) Sirinvia al commento ai risultati economici e finanziari del consolidato per I'llustrazione metodologica degli schemi riclassificati.
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Patrimonio netto

(€ milioni)
Patrimonio netto al 31 dicembre 2013 40.743
Incremento per:
Utile netto 4.455
Altri incrementi 2
4.457
Decremento per:
Acconto sul dividendo 2014 (2.020)
Distribuzione saldo dividendo 2013 (1.986)
Acquisto azione proprie (380)
Variazione fair value strumenti finanziari derivati cash flow hedge al netto dell'effetto fiscale (168)
Variazione fair value di partecipazioni al netto dei rigiri e dell'effetto fiscale (76)
Valutazione di piani a benefici definiti per i dipendenti al netto dell'effetto fiscale (19)
Operazioni straordinarie under common control (14)
Diritti decaduti stock option (?)
Costi accessori all'acquisto azioni proprie (1)
(4.671)
Patrimonio netto al 31 dicembre 2014 40.529

Indebitamento finanziario netto

(€ milioni) 31dicembre 2013 31 dicembre 2014 Var. ass.
Debiti finanziari e obbligazionari 25.249 24.687 (562)

Debiti finanziari a breve termine 6.465 7287 822

Debiti finanziari a lungo termine 18.784 17400 (1.384)
Disponibilita liquide ed equivalenti (3.894) (4.280) (386)
Crediti finanziari non strumentali all’attivita operativa (5.486) (6.622) (1.136)
Attivita finanziarie destinate al trading (5.004) (5.024) (20)
Indebitamento finanziario netto 10.865 8.761 (2.104)

di €0,55 per azione (€1.986 milioni); (iii) dagli investimentire-
lativi ad attivitd materiali e immateriali (€1.488 milioni); (iv)
dall’incremento degli investimenti finanziari netti strumentali
all’attivita operativa (€916 milioni); (v] dagli investimenti net-
ti in partecipazioni (€517 milioni) per effetto essenzialmente
degli interventi sul capitale di alcune imprese controllate; (vi)
dall’acquisto di azioni proprie (€380 milioni).

La riduzione dell'indebitamento finanziario netto di €2.104 milioni &
dovuto essenzialmente: (i) al flusso di cassa netto da attivita ope-
rativa (€8.861 milioni); (ii) alle dismissioni di asset materiali e di
quote di partecipazioni (€854 milioni), in particolare la cessione
dell’8,15% del capitale sociale di Galp Energia SGPS SA. Tali effetti
sono stati in parte assorbiti: (i) dal pagamento dell'acconto sul di-
videndo dellesercizio 2014 di €0,56 per azione (€2.020 milioni);
(ii) dal pagamento del dividendo residuo dell’esercizio 2013
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Rendiconto finanziario riclassificato?

(€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
Utile netto 4.414 4.455 41
Rettifiche per ricondurre l'utile netto al flusso di cassa da attivita operativa:

- ammortamenti e altri componenti non monetari 3.383 2.759 (624)
- plusvalenze nette su cessioni di attivita (106) (97) 9
- dividendi, interessi, imposte e altre variazioni (9.259) (r107) 2.152
Variazione del capitale di esercizio 1.132 2.987 1.855
Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati) incassati 9.125 5.864 (3.261)
Flusso di cassa netto da attivita operativa 8.689 8.861 172
Investimenti tecnici (1.347) (1.488) (141)
Investimenti in partecipazioni (7.343) (517) 6.826
Investimenti finanziari netti strumentali all'attivita operativa e rami d'azienda (?) (916) (909)
Dismissioni 2.328 854 (1.474)
Altre variazioni relative all’attivita di investimento (142) g5 237
Free cash flow 2.178 6.889 4711
Investimenti e disinvestimenti di attivita finanziarie non strumentali all'attivita operativa (1.465) (1.132) 333
Variazione debiti finanziari correnti e non correnti 730 (985) (1.715)
Flusso di cassa del capitale proprio (3.949) (4.386) (437)
FLUSSO DI CASSA NETTO DEL PERIODO (2.5086) 386 2.892
Free cash flow 2.178 6.889 4711
Flusso di cassa del capitale proprio (3.949) (4.386) (437)
Differenze cambio su debiti e crediti finanziari e altre variazioni (205) (399) (194)
VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (1.976) 2.104 4.080

Investimenti tecnici

(€ milioni) 2013 2014 Var. ass.
Exploration & Production 673 1.006 333

dicuiricerca esplorativa 2 162 90
Gas & Power 36 30 (6)
Refining & Marketing 534 410 (124)
Corporate 104 42 (62)
Investimenti tecnici 1.347 1.488 141

(2] Si rinvia al commento ai risultati economici e finanziari di consolidato per l'illustrazione metodologica degli schemi riclassificati.
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Riconduzione degli schemi di bilancio riclassificati utilizzati
nella relazione sulla gestione a quelli obbligatori

Stato patrimoniale riclassificato
(€ milioni)
Voci dello stato patrimoniale riclassificato

(dove non espressamente indicato, la componente
& ottenuta direttamente dallo schema legale)

Capitale immobilizzato
Immobili, impianti e macchinari
Rimanze immobilizzate - scorte d'obbligo
Attivita immateriali
Partecipazioni
Crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa:
- crediti finanziari strumentali all'attivita operativa (correnti)
- crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa (non correnti)
Debiti netti relativi all'attivita di investimento, composti da:
- crediti relativi all'attivita di disinvestimento
- debiti per attivita di investimento
Totale Capitale immobilizzato
Capitale di esercizio netto
Rimanenze
Crediti commerciali
Debiti commerciali
Debiti tributari e fondo imposte netto, composti da:
- passivita per imposte sul reddito correnti
- passivita per altre imposte correnti
- attivita per imposte sul reddito correnti
- attivita per altre imposte correnti
- attivita per imposte anticipate
- altre attivita non correnti
- crediti per consolidato fiscale e IVA
- debiti per consolidato fiscale e IVA
- altre passivita non correnti
Fondi per rischi e oneri
Altre attivitd (passivita) di esercizio:
- altri crediti
- altre attivita (correnti)
- altre attivita (non correnti)
- acconti e anticipi, altri debiti
- altre passivita (correnti)
- altre passivita (non correnti)
Totale capitale di esercizio netto
Fondi per benefici ai dipendenti
Attivita destinate alla vendita
CAPITALE INVESTITO NETTO
Patrimonio netto
Indebitamento finanziario netto
Debiti finanziari e obbligazioni, composti da:
- passivita finanziarie a lungo termine
- quote a breve di passivita finanziarie a lungo termine
- passivita finanziarie a breve termine
adedurre:
Disponibilita liquide ed equivalenti
Crediti finanziari non strumentali all’attivita operativa
Altre attivita finanziarie destinate al trading
Totale indebitamento finanziario netto
COPERTURE
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31 dicembre 2013

Riferimento alle note al

Bilancio diesercizio

(vedinota9)
(vedinota 18)

(vedinota9 e nota 20)
(vedinota 24)

(vedinota9)
(vedinota 24)

(vedinota 20)
(vedinota9)
(vedinota 24)
(vedinota 31)

(vedinota9)

(vedinota 20)
(vedinota 24)

(vedinota 31)

(vedinota9)

Valorida
schema
legale

258
2.873

39
(256)

(2)
(1.600)
293
175
1.927
167

96
(125)
(33)

351
846
2.295
(743)
(1.294)
(1.934)

18.784
1.929
4.536

3.894
5.486
5.004

Valorida
schema
riclassificato

6.792
2.649
1.212
34.747
3.131

(217)

48.314

2.190
12.585
(7354)

898

(4.212)
(479)

3.628
(344)

51.608
40.743

10.865
51.608

31 dicembre 2014

Valorida
schema
legale

167
3.980

37
(353)

(4)
(1.227)
155
399
1.727
944
160
(119)
(33)

1.10?
2.417
726
(684)
(2.647)
(1.664)

17.400
3.488
3.799

4.280
6.622
5.024

Valorida
schema
riclassificato

7422
1.530
1.197
32.871
4.14¢

(316)

46.851

1.699
12.741
(8.377)
2.002

(4.514)
(745)

2.806
(381)
14
49.290
40.529

8.761
49.290
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Rendiconto finanziario riclassificato
(€ milioni)
Voci del rendiconto finanziario riclassificato
e confluenze/riclassifiche delle voci dello schema legale
Utile netto
Rettifiche perricondurre I'utile netto al flusso di cassa da attivita operativa:
Ammortamenti e altri componenti non monetari:
-ammortamenti
- svalutazioni nette di attivita materiali e immateriali
- effetto valutazione partecipazioni
- differenze cambio da allineamento
-variazione da valutazione al fair value titoli destinati al trading
- variazioni fondi per benefici ai dipendenti
Plusvalenze nette su cessione di attivita
Dividendi, interessi, imposte e altre variazioni:
- dividendi
-interessi attivi
-interessipassivi
-imposte sul reddito
Variazione del capitale di esercizio:
-rimanenze
- crediti commerciali
- debiti commerciali
- fondi per rischi e oneri
- altre attivita e passivita
Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati) incassati:
-dividendiincassati
-interessiincassati
-interessi pagati
-imposte sul reddito pagate al netto dei rimborsi e crediti diimposta acquistati
Flusso di cassa netto da attivita operativa
Investimenti tecnici:
-immobilizzazioni materiali
-immobilizzazioni immateriali
Investimentiin partecipazioni
Investimenti finanziari netti strumentali all'attivita operativa:
- crediti finanziari strumentali
-investimentiin rami d'azienda al netto della cassa
Dismissioni:
-immobilizzazioni materiali
-immobilizzazioniimmateriali
- partecipazioni
- altre attivita destinate alla vendita
-cessione rami d'azienda
Altre variazionirelative all’attivita diinvestimento/disinvestimento:

-variazione debiti e crediti relativi all’attivita d’investimento
e imputazione di ammortamenti all'attivo patrimoniale

Free cash flow
Investimenti e disinvestimenti relativi all’attivita di finanziamento:

-investimenti (disinvenstimenti) finanziari in crediti finanziari
non strumentali all’attivita operativa

-investimenti (disinvenstimenti) finanziariin titoli non strumentali all’attivita operativa
Variazione debiti finanziari correnti e non correnti:
-assunzione (rimborsi) debiti finanziari a lungo termine e quota a breve del lungo
-incremento (decremento) di debiti finanziari a breve termine
Flusso di cassa del capitale proprio:
-dividendi distribuiti agli azionisti Eni
-acquisto diazioni proprie

Flusso di cassa netto

2013

Valorida
schemalegale

960
780
1.659
(3)
(3)
(10)

(9.888)
(235)
680
184

284
442
(544)
622
328

9.888
214

(818)
(159)

(1.110)
(237)

(142)

3.536
(5.001)

(231)

(3.949)

Valorida
schema

4.414

3.383

(106)
(9.259)

1.132

9.125

8.689

(1.347)

(7.343)
(7

2.328

(142)

2.178
(1.465)

730

(3.949)

(2.506)

2014

Valorida
riclassificato  schema legale

1.100
160
1.521
(12)
(12)

(6.992)
(251)
692
(556)

1.606
13
734
(52)
686

6.316
204

(715)
59

(1.189)
(299)

(916)

841

95

(1.124)
(8)

(273)
(712)

(4.008)
(380)

Valorida
schema
riclassificato

4.455

2.759

(97)
(7.107)

2.987

5.864

8.861

(1.488)

(517)
(916)

854

g5

6.889
(1.132)

(985)

(4.386)

386
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Fattori di rischio e incertezza

Premessa

In questa sezione sono illustratii principali rischi ai quali e espo-
sto il Gruppo nell’ordinaria gestione delle attivita industriali.
Per la descrizione dei rischi finanziari (mercato, controparte
e liquidita) sirinvia alla nota n. 34 “Garanzie, impegni e rischi” del
Bilancio consolidato.

Rischi connessi alla ciclicita del settore
Oil & Gas

| risultati di Eni, soprattutto quelli del settore Exploration &
Production, sono esposti alla volatilita dei prezzi del petrolio
e del gas. laumento del prezzo degli idrocarburi determina
maggioririsultati e cash flow a livello consolidato; viceversa, in
caso di diminuzione del prezzo.

Nella parte finale del 2014 il mercato petrolifero & entrato in crisi
a causa dei fondamentali della domanda e dell’'offerta globale, in
un contesto di maggiore apertura del settore, di progressiva per-
ditadicontrollodaparte del’Opec e del ruolo marginale delle crisi
geopolitiche. Lindebolimento della domanda petrolifera dovuto
alla minore richiesta energetica in Cina, Europa e altre economie
e la forte crescita dell'output principalmente nei paesi non OPEC
(USA, Brasile, Russia) hanno determinato un’oversupply stima-
ta in circa 2 milioni di barili/giorno. In tale quadro, il prezzo del
riferimento Brent dopo il picco di meta 2014 a 110 dollari/barile
ha perso nel giro di pochi mesi il 60% del valore, scendendo al di
sotto dei 50 dollari/barile tra la fine del 2014 e I'inizio del 2015,
il minimo dal 2009. Su base annua il prezzo medio del Brent &
stato di 99 dollari/barile con una flessione del 9% rispetto al
2013.1lmanagement prevede un prezzo medio del petrolio Brent
di 55 dollari/barile per il 2015 e un graduale recupero nel corso
del quadriennio, confermando il prezzo long-term di 90 dollari/
barile nelle proiezioni finanziarie del piano quadriennale 2015-
2018 e nellavalutazione avitaintera dei progetti d'investimento
in corso o pianificati. Nella previsione di prezzo di lungo termi-
ne il management ha considerato la reazione dell’oil industry al
mutato scenario. Sulla base degli annunci delle oil majors di tagli
consistenti ai piani d’'investimento e assumendo un declino del
5% annuo nelle produzioni correnti, riteniamo possibile che nel
medio lungo termine si verifichi una carenza di offerta, mentre
la domanda grazie anche allo stimolo del prezzo piu contenuto
possa tornare a crescere a un ritmo dell’1% annuo.

’esposizione alrischio prezzoriguarda circail 50% della produzio-
ne di petrolio e gas di Eni. Tale esposizione per scelta strategica
non e oggetto di sistematica attivita di gestione e/o di copertura
economica da parte di Eni, salvo particolari situazioni aziendali o
di mercato. Della parte residua della produzione, circa il 35% pro-
viene dal recupero dei costi nei contratti di Production Sharing,
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come tale isolato dalla volatilita del prezzo poiché garantisce
alla compagnia petrolifera il recupero dei costi sostenuti, espo-
nendola al rischio volume (vedi di seguito). Infine, 'esposizione
al rischio prezzo di un 5-10% della produzione & compensata dal
movimento di segno opposto nei costi di approvvigionamento del
settore Gas & Power, che sono indicizzati al prezzo del petrolio.
Sulla base del portafoglio corrente di asset Oil & Gas, il manage-
ment stima che rispetto al prezzo di riferimento per il 2015 di 55
dollari/barile, per ognivariazione di-/+ 1 dollari/barile I'utile netto
consolidato di Gruppo diminuisce/aumenta di circa €150 milioni
e il flusso dicassa dopo gliinvestimenti (“free cash flow”] si con-
trae/incrementa di un ammontare quasi equivalente.

In aggiunta all'impatto su ricavi, redditivita e cash flow, nel caso
diun prolungato declino dei prezzi del petrolio, la Compagnia po-
trebbe rivedere la recuperabilita futura dei valori di bilancio delle
proprieta Oil & Gas con la necessita di rilevare significative sva-
lutazioni. | prezzi futuri del petrolio potrebbero differire in ma-
niera sostanziale rispetto alla quotazione utilizzata nella stima
delle riserve certe dell’Eni e nelle determinazione del loro valore
attuale netto al fattore di sconto del 10% al 31 dicembre 2014.
In linea con quanto previsto dalla SEC regulation, i prezzi utiliz-
zati per la valutazione delle riserve di idrocarburi sono deter-
minati come media aritmetica semplice dei prezzi di chiusura
rilevati il primo giorno di ciascuno dei 12 mesi dell’esercizio. Le
riserve certe al 31 dicembre 2014 sono state determinate sulla
base del prezzo medio del marker Brent di 101 dollari/barile per
il 2014. | prezzi delle commodity hanno evidenziato una signifi-
cativa riduzione nel quarto trimestre 2014. In assenza di una ri-
presa nelle quotazioni delle commodity, le stime future delle no-
stre riserve saranno basate su prezzi inferiori, determinando la
revisione negativa delle riserve certe non pit economiche. Al 31
dicembre 2014, il valore attuale netto delle riserve certe & paria
circa £59,6 miliardi determinato, al pari della stima dei quanti-
tativi diriserve certe al 31 dicembre 2014, sula base del prezzo
medio del marker Brent di 101 $/barile. A parita di altre condi-
zioni, in presenza di prezzi in linea con le quotazioni del primo
trimestre 2015, il valore attuale delle nostre riserve determinato
con il tasso di sconto al 10% potrebbe ridursi significativamente
rispetto al consuntivo 2014.

Un prolungato declino dei prezzi potrebbe compromettere an-
che la redditivita dei progetti di sviluppo delle riserve nel caso
in cui i prezzi si attestino su livelli inferiori rispetto a quelli
assunti in sede di valutazione. In tale scenario, Eni potrebbe
rivedere le decisioni d’investimento riprogrammando certi
progetti con ricadute negative sui tassi di crescita. Conside-
rata la complessita del processo valutativo e dei lunghi tempi
di realizzazione di tali progetti, Eni, al pari di altre compagnie
petrolifere internazionali, adotta ai fini della valutazione e se-
lezione degli investimenti, scenari di prezzo di lungo termine,
definiti sulla base della migliore stima fatta dal management



dei fondamentali della domanda e dell’'offerta. Questo sostiene
il conseguimento della redditivita attesa dei progetti nelle fasi
di contrazione del ciclo petrolifero.

Per il quadriennio 2015-2018 Eni prevede un programma d’in-
vestimenti di €47,8 miliardi, di cui il 90% dedicati alla ricerca e
sviluppo delle riserve di petrolio e gas, con una flessione di oltre
il 17% rispetto al piano precedente a cambi costanti per effetto
della maggiore selettivita nelle decisioni di spesa e di diverse
iniziative di ottimizzazione e riprogrammazione dei progetti con
particolare riguardo a quelli sviluppati per fasi. | target produttivi
restano sostanzialmente confermatirispetto al piano preceden-
te con un tasso di incremento atteso delle produzioni superiore
al 3% medio nell’arco di piano.

Lavolatilita del prezzo del petrolio/gas rappresenta un elemen-
to d’incertezza nel conseguimento degli obiettivi operativi Eni
in termini di crescita della produzione e rimpiazzo delle riserve
prodotte per effetto del pesoimportante dei contrattidi Produc-
tion Sharing (PSA) nel portafoglio Eni. In tali schemi diripartizio-
ne della produzione, a parita di costi sostenuti per lo sviluppo
di un giacimento, la quota di produzione e di riserve destinata
al recupero dei costi aumenta al diminuire del prezzo di riferi-
mento del barile e viceversa. Sulla base dell’attuale portafoglio
di asset Eni, il management stima che rispetto allo scenario di
riferimento per ogni dollaro/barile di riduzione delle quotazio-
ni del petrolio, la produzione Eni aumenta di circa 1.000 barili/
giorno quale effetto delle maggioriattribuzioninei PSA. Tuttavia
tale sensitivity in un contesto di scenario del Brent marcata-
mente differente pud produrre risultati sensibilmente diversi.
Limpatto delle variazioni dei prezzi sui PSA & stato complessi-
vamente trascurabile nelle produzioni e nel calcolo delle riserve
del 2014. La sensitivity puo cambiare in futuro.

| margini di vendita dei prodotti petroliferi e dei prodotti petrol-
chimici risentono in maniera pit 0 meno marcata dei movimen-
ti del prezzo del petrolio, in funzione dei ritardi temporali con i
quali le quotazioni dei prodotti si adeguano alle variazioni del
costo della carica. Generalmente, in presenza di forti e repenti-
ne contrazioni del prezzo del petrolio, i margini di raffinazione e
dei prodotti petrolchimici registrano un miglioramento nel breve
termine e viceversa.

Nel 2014 l'attivita Refining & Marketing Eni ha registrato un mi-
glioramento rispetto al 2013 con perdite operative dimezzate
(a -€208 milioni) per effetto della riduzione del costo della ca-
rica petrolifera in un quadro di estrema volatilita dei margini e
di debolezza dei fondamentali. Nel breve termine & probabile un
certo rafforzamento nel trend di recupero del margine di raffina-
zione; tuttavia il management ritiene che le criticita strutturali
del settore dovute all’eccesso di capacita, stagnazione della
domanda e pressione competitiva da flussi di prodotto piu eco-
nomico importato da Russia, Asia e Stati Uniti possano limitare
gli upside dello scenario. Lattivita di distribuzione carburanti
in Italia & stata penalizzata dalla prolungata fase di contrazio-
ne dei consumi (-2% nel confronto con il 2013) e dall’eccesso
di offerta di prodotto che ha indotto gli operatori a competere
in maniera aggressiva sul pricing. Il management prevede che
la domanda di carburanti continuera su di un trend debole negli
anni di piano a causa della lentezza della ripresa economica in
Italia. Di fronte alle difficolta strutturali dell’industria europea
dellaraffinazione, in particolare nell’area del Mediterraneo, e alla
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debolezza dei consumi, le prospettive di recupero di redditivita
del settore Eni Refining & Marketing dipenderanno in misura
decisiva dall’efficacia delle azioni di riduzione della capacita di
lavorazione, di ottimizzazione e di controllo dei costi e dei con-
sumi energetici. In tale ambito nel 2014 & stata avviata la pro-
duzione di biocarburanti della raffineria di Venezia ed & stato
definito il piano dirilancio del sito di Gela che prevede la fermata
definitiva dell'impianto a carica petrolifera e lo sviluppo di produ-
zioni verdi a tecnologia Eni, in modo analogo al modello adottato
per Venezia, nonché la creazione di un moderno hub logistico.
Tali azioni, unitamente alla cessione della partecipazione nella
raffineria nel’Est Europeo, hannoridotto dicircail 30% la capaci-
tadilavorazione aciclo tradizionale basato sulla carica petrolife-
ra, riducendo il livello di break even.

Il settore chimico Eni & notevolmente esposto, oltre che alla vo-
latilita del costo della carica, alla ciclicita della domanda consi-
derata la natura “commoditizzata” del portafoglio prodotti Eni
e i fattori strutturali di debolezza dell'industria (basse barriere
all'ingresso, eccesso di capacita, forte pressione competitiva).
Nel 2014 il business ha continuato a registrare perdite operati-
ve a €346 milioni, con un certo miglioramento rispetto al 2013
(+10,4%) a causa della riduzione del costo della carica petrolife-
ra, peraltro in un quadro fondamentale fortemente deteriorato a
causadelladomanda stagnante e della concorrenza da parte dei
produttori asiatici con forte pressione sui margini. Le prospetti-
ve di breve/medio termine rimangono sfidanti per effetto della
lenta ripresa economica in Italia e in Europa e delle dinamiche
competitive, mentre il recupero dei margini per effetto del mi-
nore costo della carica e considerato di breve durata. Per con-
trastare i deficit strutturali del business petrolchimico e recu-
perare l'equilibrio economico nel medio termine, il management
Eni ha avviato una strategia che fa leva sulla progressiva ridu-
zione del peso dei business commodity con la ristrutturazione
dei siti industriali meno competitivi. Sara perseguita la crescita
nei segmenti di nicchia, quali elastomeri e stirenici, che hanno
dimostrato buona tenuta nel ciclo negativo, I'espansione inter-
nazionale nei mercatiin crescita del Sud-Est asiatico e lo svilup-
po delle produzioni innovative legate alle bioplastiche. Esempi
al riguardo sono il progetto “Chimica Verde” di Porto Torres av-
viato nel primo semestre 2014 in joint venture con Novamont,
che segna I'ingresso di Eni nel settore dei monomeri e interme-
di da materia prima vegetale per il quale si prevedono tassi di
crescita interessanti e la contemporanea chiusura di un sito in
perdita strutturale. Nell'anno e stata avviata la ristrutturazione
del sito di Porto Marghera, che prevede lo sviluppo della produ-
zione di bio-intermedi da oli vegetali in partnership con Elevance
Renewable Science Inc e la chiusura definitiva del cracker a cari-
ca petrolifera. Il recupero di redditivita a medio termine del set-
tore chimico Eni dipendera in misura decisiva dall’efficacia delle
azioni di diversificazione e “turnaround” e dal continuo migliora-
mento dell’efficienza.

Il settore Ingegneria & Costruzioni & esposto alla ciclicita del
prezzo del petrolio, considerato che le oil majors tendono a ri-
durre o a riprogrammare lo spending in esplorazione e svilup-
po nelle fasi deboli del ciclo, e alle incertezze sul’andamento
dell’economia globale che frenano le decisioni finali d’investi-
mento e la tempistica di avvio dei progetti da parte dei com-
mittentidiimpianti. |l settore Ingegneria & Costruzioni ha adot-
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tato una strategia di diversificazione del portafoglio di attivita
puntando ad acquisire un solido posizionamento nel segmento
dei grandi progetti upstream in ambienti complessi e a eleva-
to contenuto tecnologico, che hanno dimostrato una minore
esposizione alla ciclicita del mercato. Questa strategia fa leva
suipuntidiforzadel business, rappresentatidalla disponibilita
di mezzi navali di perforazione e costruzione tra i piu avanzati
al mondo, dalla competenza del personale e dal contenuto lo-
cale. Peril 2015, nonostante la prospettiva di uno scenario sfi-
dante a causa del crollo del prezzo del petrolio, il management
prevede che I'esecuzione dei progetti di recente acquisizione
sosterrairisultati operativi.

Rischio Paese

Al 31 dicembre 2014, il 79% delle riserve certe di idrocarburi e
il 60% degli approvvigionamenti long-term di gas di Eni prove-
nivano da Paesi non OCSE, principalmente da Africa, Russia,
Asia Centrale e America Meridionale. Questi Paesi sono carat-
terizzati per ragioni storiche e culturali da un minore grado di
stabilita politica, sociale ed economica rispetto ai Paesi svilup-
pati del’0OCSE. Pertanto Eni & esposta ai rischi di possibili evo-
luzioni negative del quadro politico, sociale e macroeconomico
che possono sfociare in eventi quali conflitti interni, rivoluzioni,
instaurazione diregimi non democratici e altre forme di disordi-
ne civile, contrazione dell’attivita economica e difficolta finan-
ziarie dei governi locali con ricadute sulla solvibilita degli Enti
di Stato, elevati livelli di inflazione, svalutazione della moneta
e fenomeni similari tali da compromettere in modo temporaneo
o permanente la capacita di Eni di operare in condizioni econo-
miche e di assicurarsil'accesso alle riserve diidrocarburi e I'ap-
provvigionamento di gas.

Altri rischi connessi all’attivita in tali Paesi sono rappresentati
da: (i) mancanza di un quadro legislativo stabile e incertezze
sulla tutela dei diritti della compagnia straniera in caso di ina-
dempienze contrattuali da parte di soggetti privati o Enti di Sta-
to; (ii) sviluppi o applicazioni penalizzanti di leggi, regolamenti,
modifiche contrattuali unilateraliche comportano lariduzione di
valore degli asset Eni, disinvestimenti forzosi, nazionalizzazioni
ed espropriazioni; (iii) restrizioni di varia natura sulle attivita di
esplorazione, produzione, importazione ed esportazione; (iv)
incrementi della fiscalita applicabile; (v) conflitti sociali interni
che sfociano in atti di sabotaggio, attentati, violenze e accadi-
menti simili; (vi) difficolta di reperimento di fornitori internazio-
nali in contesti operativi critici; (vii] complessi iter di rilascio di
autorizzazioni e permessi che impattano sul time-to-market dei
progetti di sviluppo. Ferma restando la loro natura imprevedibile,
tali eventi possono avere impatti negativi sui risultati economico-fi-
nanziari attesi di Eni. Nello scenario corrente, il crollo del prezzo del
petrolio rappresenta una criticita per la situazione finanziaria di al-
cuni Paesi nei quali sono localizzate le riserve di Eni, con 'aumento
del rischio default e di conseguenza dell'instabilita politica ed eco-
nomica. Inoltre le societa petrolifere di tali Stati sono in alcuni casi
partner di Eni nella conduzione di progetti di sviluppo delle riserve.
Un eventuale default sovrano potrebbe compromettere la viabilita
finanziaria dei progetti o causare un aumento dell'esposizione di
Eni. A tal riguardo si osserva che in diversi progetti Eni finanzia in
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base agli accordi contrattuali |a first party e quindi eventuali de-
fault sovrani avrebbero conseguenze non significative. In aggiunta
a questo, negli accordi di jv esistono generalmente “clausole di de-
fault” a tutela dei partner non defaulting che prevedono che questi
ultimi possano rivalersi sulle quote di produzione dei partner in de-
fault o subentrare nei diritti.

Datal’entita delle riserve di Eni situate in tali Paesi, la Compagnia
e particolarmente esposta a questo tipo di rischio nelle attivita
upstream. Eni monitora in maniera costante i rischi di natura po-
litica, sociale ed economica dei circa 60 Paesi dove ha investito
o intende investire, al fine della valutazione economico-finan-
ziaria e della selezione degli investimenti di cui il rischio Paese
€ parte integrante.

In Africa Settentrionale e localizzato circail 27% delle riserve cer-
te di Eni alla data del Bilancio 2014. Diversi Paesiin quest’areae
in aree limitrofe del Medio Oriente stanno ancora vivendo la fase
di estrema instabilita politica e sociale successiva al periodo
chiamato “Primavera Araba”, che ha portato a cambiamenti di
governo, tensioni interne, disordini e conflitti con pesanti riper-
cussioni sull’attivita economica. Mentre in alcuni Paesi dell'area
cisono segnali distabilita grazie alla normalizzazione dell’asset-
to governativo e politico, per altri si ritiene invece che il quadro
socio-politico continuera a costituire un fattore di rischio e d'in-
certezza per il futuro prevedibile.

Nel momento storico corrente la Libia @ uno dei Paesia maggiore
rischio politico per Eni. Dopo la rivoluzione del 2011 e la caduta
del regime, la frammentarieta del quadro politico che ne ha fat-
to seguito e le conseguenti tensioni sociali sfociate in disordini,
scioperi, proteste e il ritorno del conflitto interno, hanno talvol-
ta comportato interruzioni precauzionali delle nostre attivita
industriali, com’® accaduto con una certa frequenza nel 2013
e in maniera episodica nel 2014. Nell'anno gli impianti Eni in Li-
bia hanno erogato 239 mila boe/giorno facendo registrare un
leggero incremento rispetto al 2013. Il Gruppo & impegnato nel
ripristino del plateau produttivo nel Paese dopo i gravi eventi del
2011 che videro il blocco quasi totale delle attivita produttive e
delle esportazioni di gas per un periodo di circa 8 mesi. Il quadro
socio-politicoin Libiarimane estremamente volatile. Alla luce dei
recenti sviluppi geopolitici, il management ha rafforzato le misu-
re di sicurezza e prevenzione presso gli asset Eni nel Paese; a
oggi non si sono verificate interruzioni di attivita significative.

In Egitto, nonostante un certo rafforzamento del quadro istituzio-
nale, la situazione finanziaria rimane problematica, come eviden-
ziato dalle continue difficolta delle societa petrolifere locali a ono-
rare gli impegni per le forniture di idrocarburi. Tuttavia, in virtu delle
consolidate relazioni con le controparti, sono proseguite diverse
iniziative commerciali che hanno consentito il rimborso a Eni diun
ammontare significativo dei crediti commerciali scaduti maturati
fino al 30 giugno 2014 (pari a €1,2 miliardi) portando il totale a fine
2014 a circa €800 milioni. Il management prevede che 'ammonta-
re dello scaduto continuera a declinare nel corso del 2015 grazie
allentrata a regime delle iniziative gia individuate e con il contribu-
to dialtre iniziative dedicate alla riduzione dello stesso che saranno
intraprese dalle controparti governative.

A questi temi si aggiungono i rischi geopolitici connessi ai rap-
porti tra 'Occidente e alcuni Paesi del Medio Oriente, oggetto di
sanzioni da parte degli USA e dell’UE. La presenza Eniin Iran e
ormai marginale, legata al solo recupero dei crediti a seguito del



completamento dell’'ultimo contratto petrolifero peril quale sono
state trasferite le operazioni al partner iraniano (giacimento di
Darquain). Eni ritiene che tale attivita residua e I'import di greg-
gio iraniano per il rimborso dei crediti in essere verso le contro-
parti di Stato non rappresentino violazioni delle leggi USA e delle
risoluzioni UE volte a colpire I'lran e chiunque conduca affari in
Iran 0 con contropartiiraniane.

Altro Paese a rischio per Eni e la Nigeria, dove da alcuni anni si ve-
rificano frequenti atti di sabotaggio, furti, attentati alla sicurezza
e altre forme di danni che coinvolgono le installazioni produttive
della Societa in particolare nell’area onshore del Delta del Niger,
impattando la continuita produttiva. Lintensificarsi di questo tipo
di eventi e la loro ricorrenza hanno compromesso la capacita del
Gruppo di condurre in sicurezza le attivita petrolifere in tali zone.
Lincertezza circa l'evoluzione a breve/medio termine del quadro
socio-politico in Libia e il venir meno delle condizioni di sicurezza
in Nigeria hanno indotto il management ad adottare ipotesi pruden-
ziali nella proiezione dei livelli produttivi Eni in questi due Paesi.

Le tensioni geopolitiche tra Russia e Ucraina in merito alla
sovranita sulla Crimea hanno portato all'adozione di impor-
tanti misure sanzionatorie nei confronti della Russia da parte
degli USA e dell’UE. Tali sanzioni colpiscono principalmente i
settori finanziario e della ricerca e produzione di idrocarburi.
Circa il 30% degli approvvigionamenti di gas long-term di Eni pro-
viene dalla Russia ed Eni & partner della societa petroliferarussa
Rosneftin diversi progetti esplorativi nel Mare di Barentrusso e
nel Mar Nero. Nonostante le misure restrittive prevedano delle
esenzioni per i contratti esistenti alla data di adozione, I'otteni-
mento delle relative autorizzazioni ha modalita e tempi incerti.
Il quadro sanzionatorio potrebbe inoltre variare in base all’evo-
luzione della situazione politica. Sono pertanto possibili ritardi
nell’esecuzione dei progettiin corso.

Rischi specifici dell’attivita di ricerca e
produzione di idrocarburi

Le attivita di ricerca, sviluppo e produzione d’idrocarburi com-
portano elevati investimenti e sono soggette a particolari rischi
di carattere economico e operativo, compresi quelli riguardanti
le caratteristiche fisiche dei giacimenti di petrolio e di gas. L'atti-
vita esplorativa presenta il rischio dell’esito negativo connesso
alla perforazione di pozzisterili o alla scoperta di quantita d’idro-
carburi privi dei requisiti di commerciabilita.

I livelli futuri di produzione d’idrocarburi Eni dipendono dalla ca-
pacita dell’azienda di rimpiazzare le riserve prodotte attraverso
I'esplorazione disuccesso, 'applicazione di miglioramentitecno-
logici in grado di massimizzare i tassi di recupero dei giacimenti
in produzione, l'efficacia delle attivita di sviluppo e I'esito delle
negoziazioni con gli Stati detentori delle riserve. Nel caso in cui
Eni non consegua un adeguato tasso di rimpiazzo delle riserve,
le prospettive di crescita del Gruppo sarebbero penalizzate con
impatti negativi sui cash flow e i risultati attesi.

Tra la fase esplorativa di successo e lo sviluppo e la commercia-
lizzazione delle riserve scoperte intercorre di norma un lungo
periodo a causa della complessita delle attivita di esecuzione dei
progetti, che comprendono la definizione degli accordi commercia-
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li con i partner industriali dell'iniziativa compresa la First party di
Stato, la firma dei contratti gas, I'ottenimento delle autorizzazioni
da parte dello Stato a un determinato schema di sviluppo delle ri-
serve, la fase di ingegneria di dettaglio e la costruzione di impianti,
piattaforme, unita di floating production, centri trattamento, linee
di esportazione e altre facilities critiche. Le condizioni esterne rap-
presentano un fattore di rischio aggiuntivo, considerato che Eni e
impegnata nella realizzazione di progetti di sviluppo nell'offshore
profondo e in ambienti sensibili quali I'Artide e il Mar Caspio, dove
i fattori ambientali e climatici possono incidere sulla programma-
zione ed esecuzione delle attivita realizzative. Inoltre i giacimenti
d’idrocarburi sono talora localizzati in ecosistemi e habitat naturali
sensibili (oltre ai citati Artide e Mar Caspio, il Golfo del Messico, il
Mare del Nord, il Mozambico e altri) nei quali la necessita di adot-
tare i sistemi piu avanzati di monitoraggio e di tutela ambientale
e di capacita di risposta nel caso di eventi calamitosi comporta la
dilatazione dei tempi di sviluppo e 'aumento dei costi. Pertanto, la
redditivita dei progetti & esposta alla volatilita del prezzo del petro-
lio, che potrebbe attestarsi su livelli inferiori rispetto a quello sulla
cui base il management ha preso la FID e allaumento dei costi di
sviluppo e produzione. Il management stima che l'industria registra
un ritardo medio di circa il 30% nell’avvio dei progetti a causa della
crescente complessita tecnologica e logistica che caratterizza l'oil
industry, delle difficolta esecutive dei contratti “chiavi in mano”
EPC (engineering, procurement, construction) in particolare per
la scarsa qualita della fase di ingegneria di dettaglio e per i ritardi
nel commissioning, nonché di strozzature e colli di bottiglia nella
capacita produttiva disponibile per la realizzazione degli impianti
upstream che comporta continui ritardi di consegna.

Le attivita di esplorazione e sviluppo sono esposte ai rischi
operativi di eventi dannosi a carico dell’ambiente, della salu-
te e della sicurezza delle persone e delle comunita circostanti.
La gravita degliincidentilegatia fuoriuscite d’idrocarburi, esplo-
sioni, collisioni marine, rischi geologici quali inattese condizioni
di pressione e temperatura nel giacimento, malfunzionamenti
delle apparecchiature e altri eventi negativi & potenzialmente
tale da poter causare perdite di vite umane, danni ambientali e
conseguentemente oneri e passivita di ammontare straordina-
rio conimpattinegativirilevanti sul business, sui risultati econo-
mici e finanziari, sulle prospettive di sviluppo del Gruppo e sulla
sua reputazione. Tali rischi sono particolarmente avvertiti nelle
operazioni deep offshore, per le quali & oggettivamente piu diffi-
coltoso intervenire in caso di incidenti, in modo speciale in eco-
sistemi sensibili quali il Golfo del Messico, il Mar Caspio e 'Artide
(che comprende il Mare di Barents e I'Alaska), dove il Gruppo
svolge attivita di perforazione per la ricerca e lo sviluppo d'’i-
drocarburi. Nel 2014 Eni ha derivato circa il 55% della produzio-
ne diidrocarburi dell’anno da installazioni offshore.

Nell’ambito delle attivita di sviluppo, 'adozione negli ultimi anni di
alcune mirate azioni strategiche ha contribuito alla mitigazione dei
rischi sopra descritti, consentendo di conseguire contestualmente
evidenti benefici in termini di riduzione del time-to-market dei pro-
getti e di contenimento dei costi. A titolo esemplificativo rientrano
tra queste iniziative: la fasatura dei progetti in accordo alla maturita
delle riserve, I'insourcing dell'ingegneria nelle fasi iniziali di proget-
to e I'introduzione del “design freeze”, che prevede il congelamento
del concept design al termine della concept selection, il migliora-
mento della qualita dellingegneria attraverso la standardizzazio-
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ne/modularizzazione e l'introduzione della funzione di technical
authority. Ulteriori azioni sono state indirizzate al miglioramento
della supply chain garantendo lo sfruttamento di nuove opportuni-
ta derivanti dal mercato (i.e. utilizzo di early production facilities
e facilities refurbished) e all'intensificazione del controllo/monito-
raggio durante le fasi di execution.

Eni adotta sistemi operativi e gestionali finalizzati a mitigare
per quanto possibile il rischio blow-out. La Societa mantiene un
controllo rigoroso sulle analisi del rischio geologico, ingegneria e
conduzione delle operazioni di perforazione dei pozzi critici, ope-
rati e non operati, ditipologia HP/HT 0 acque profonde, preveden-
do ad esempio passi autorizzativi aggiuntivi per la perforazione
di nuovi pozzi, focus sulle tecnologie di produzione (materiali,
attrezzature), procedure avanzate di controllo e monitoraggio
con la visualizzazione e il trasferimento dei dati in tempo reale
presso la sede centrale (Real Time Drilling Center) e il potenzia-
mento dei programmi di training.

| driver fondamentali per la mitigazione di tali rischi sono rappresen-
tati in generale dalla qualita e tipologia degli asset Oil & Gas e dal
controllo diretto delle operazioni. Il Gruppo ritiene di possedere un
portafoglio di titoli minerari caratterizzato da un contenuto rischio
operativo in virtu della loro localizzazione nellonshore o in acque
poco profonde e della bassa incidenza dei pozzi caratterizzati da
condizioni di elevata pressione che sono i pit rischiosi dal punto di
vista operativo. In particolare il Gruppo prevede un’incidenza del 3%
di tale tipologia di pozzi sul totale di quelli in programma nel pros-
simo quadriennio. La conduzione diretta delle attivita consente a
Eni di dispiegare le competenze, i sistemi di gestione e le pratiche
operative considerate di eccellenza nella gestione e mitigazione dei
rischi. Nel prossimo quadriennio il management prevede di incre-
mentare la produzione operata lorda del 40% circa rispetto ai livelli
correnti a circa 3,8 milioni di boe/giorno con l'obiettivo di ridurre il
rischio indiretto derivante dalla conduzione delle operazioni da par-
te di terzi come nel caso dei progetti in joint venture.

Rischio operation e connessi rischi in
materia di HS&E

Le attivita industriali di Eni in Italia e all'estero nei settori della ri-
cerca, sviluppo e produzione d’'idrocarburi, raffinazione e trasporto
di carburanti e altri prodotti inflammabili e produzioni petrolchimi-
che sono esposte per loro natura a rischi operativi che possono
avere conseguenze dannose per le persone e per 'ambiente. Le
cause potrebbero essere guasti tecnici, malfunzionamenti, errori
umani, atti di sabotaggio, perdite di contenimento, collisioni con
navi con possibili conseguenze quali esplosioni, incendi, fuoriusci-
te di greggio e gas dai pozzi, rilascio di contaminanti, emissioni
nocive (v. anche il paragrafo che segue “Rischi specifici dell’atti-
vita il & Gas”). Tali rischi sono influenzati dalla geografia e dal-
le condizioni climatiche dei contesti territoriali, dalla presenza di
ecosistemi sensibili e di specie protette e dalla complessita tec-
nica delle attivita industriali. Per questi motivi le attivita del set-
tore petrolifero sono soggette al rispetto di norme e leggi severe
a tutela dell’ambiente, della salute e della sicurezza, sia a livello
nazionale sia da protocolli e convenzioni internazionali.

Le norme impongono restrizioni e divieti di varie tipologie, pre-
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vedono il controllo e il rispetto dei limiti di emissione di sostan-
ze inquinanti in aria, acqua e suolo, limitano il gas flaring e il
venting, prescrivono la corretta gestione dei rifiuti e degli scarti
industriali, oltre che la conservazione di specie, habitat e servizi
ecosistemici, richiamando i gestori ad adempimenti sempre piu
rigorosi e stringenti in termini di controlli, monitoraggi ambientali
e misure di prevenzione. Gli oneri e i costi associati alle necessarie
azioni da mettere in atto per rispettare gli obblighi previsti costi-
tuiscono una voce di costo significativa negli attuali esercizi e in
quelli futuri. Eni si & dotata di sistemi gestionali integrati, standard
di sicurezza e pratiche operative di elevata qualita e affidabilita per
assicurare il rispetto della regolamentazione ambientale e per tute-
lare l'integrita delle persone, del’ambiente, delle operations e delle
comunita interessate. Laccadimento di un evento potrebbe com-
portare rilevanti impatti sulla gestione Eni, sui risultati economici
e finanziari, sulle prospettive e sulla reputazione.

Le leggi ambientali impongono I'obbligo a chi inquina di bonificare
e ripristinare lo stato dei suoli e delle acque contaminate dai resi-
dui delle attivita industriali 0 a seguito d’incidenti. Eni & esposta in
misura rilevante a tale rischio in Italia, dove, a eccezione delle atti-
vita di ricerca e produzione d’idrocarburi, € concentrata la maggior
parte dei siti industriali in produzione o presso i quali ha condotto
in passato attivita minero-metallurgiche e chimiche, progressiva-
mente dismesse, chiuse, smantellate o riconvertite. Presso questi
siti Eni & stata chiamata da vari enti pubblici (il Ministero dell’Am-
biente, enti locali o altri], attraverso la citazione innanzi alla giu-
stizia amministrativa o civile, a realizzare interventi di bonifica dei
terreni e delle falde e di ripristino del’ambiente. Nonostante Eni ab-
bia reso la dichiarazione di “proprietario non colpevole” poiché non
si ritiene responsabile per il superamento di parametri d’inquina-
mento tollerati dalle leggi di allora e sia subentrato in molti casi ad
altri operatori nella gestione di tali siti, non si pud escludere che Eni
non possa incorrere in tali ulteriori passivita ambientali.

Il Bilancio Eni accoglie i costi che dovra sostenere in futuro per
eseguire le bonifiche e i ripristini di aree contaminate a causa del-
le proprie attivita industriali e per i quali & stato possibile stimare
'ammontare dei relativi oneri in modo attendibile, a prescindere
dalleventuale quota di responsabilita di altri operatori ai quali Eni
& subentrato. E possibile che in futuro possano essere rinvenute
nuove passivita storiche in relazione ai risultati delle caratterizza-
zioni in corso sui siti d’interesse in base alla normativa ambientale
corrente o a futuri sviluppi regolatori e all’esito dei procedimenti
amministrativi o giudiziali in corso e ad altri fattori di rischio (v. il
punto “Regolamentazione in materia ambientale di cui alla nota n.
34 al Bilancio consolidato).

In riferimento alla responsabilita dell'impresa sui reati ambientali
inclusi nel D.Lgs. 231/2001, (rif. D.Lgs. 121/2011), per assicurare il
controllo sulla possibilita di commissione di tali reati, Eni ha defini-
to strumenti di controllo operativo per valutare i rischi e monitorare
la corretta operativita nell’ambito delle attivita sensibili, in tema
ambientale. Il rispetto della biodiversita, la salvaguardia dei servizi
ecosistemici e l'uso efficiente e sostenibile delle risorse naturali co-
stituiscono un requisito imprescindibile, in particolare per I'attivita
di prospezione, ricerca e produzione di idrocarburi, in aree geogra-
fiche dove queste condizioni possono anche determinare dei limiti
nelle licenze a operare.

Eni ha inoltre definito idonei strumenti di identificazione, valutazio-
ne e monitoraggio degli impatti potenziali conseguenti al cambia-



mento climatico, alle risorse idriche e alla biodiversita, nonché di
valutazione del rischio emergente. Eni & attiva in gruppi di lavoro
delle associazioni internazionali di settore (OGP e IPIECA] che mi-
rano a definire linee guida e pratiche operative volte alla riduzione
dellimpronta ambientale e sociale delle attivita Oil & Gas.

In merito ai cambiamenti climatici, Eni sta dedicando una crescente
attenzione sia ai rischi connessi allevoluzione della normativa inter-
nazionale, sia a quelli inerenti gli impatti fisici derivanti dai cambia-
menti climatici. Riguardo all'evoluzione normativa, sono in particola-
re gestiti i rischi di compliance legati al’lEmission Trading europeo,
allevoluzione del Quadro normativo europeo su clima ed energia al
2030 e ai negoziati internazionali sull’Accordo post Kyoto. Rispetto
a quest’ultimo punto va evidenziata la crescente diffusione inter-
nazionale di nuovi schemi di tassazione del carbonio o di trading
delle emissioni (rif. Carbon Pricing). Eni valuta e monitora inoltre il
rischio idrico e gli effetti degli eventi naturali dei cambiamenti cli-
matici al fine di identificare le migliori strategie di adattamento per
'ambiente e gli asset.

Latuteladel’ambiente siattuain primisidentificandoil contesto
naturale in cui le attivita hanno o avranno luogo in modo da evi-
tare o mitigare il piu possibile gli impatti su specie, habitat e ser-
vizi ecosistemici fin dai primi stadi del ciclo operativo. Nel 2014
sono state pubblicate le BAT (migliori tecniche disponibili) per la
raffinazione di petrolio e di gas, ai sensi della direttiva 2010/75/
UE (IED). Ladozione delle migliori tecnologie disponibili, 'appli-
cazione di pratiche operative sempre piu rigorose e stringenti
in termini di prevenzione e riduzione dell'inquinamento e la cor-
retta gestione dei rifiuti prodotti consentono poi di gestire in
modo efficiente I'attivita industriale durante la fase operativa e
di perseguire un controllo elevato di tuttiirilasciin funzione del-
le peculiarita impiantistiche e territoriali. Con il D.Lgs. 46/2014
I'ltalia ha recepito la direttiva IED (sulle emissioni degli impianti
industriali). Negli ultimi anniiprincipali siti di Eni si sono dotati di
sistemiinformaticiin particolare per la gestione deirifiuti, al fine
dimigliorare latracciabilita e il controllo delle operazioni, e quindi
ridurre il rischio di violazioni delle norme. Tali sistemi facilitano
anche lindividuazione delle soluzioni di smaltimento/recupero
piu appropriate nel rispetto della gerarchia stabilita dalla Diret-
tiva 2008/98/CE.

Lacriticita dellarelazione ambiente — salute — comunita emerge
non solo in contesti nuovi per Eni, ma anche in quelli caratteriz-
zati da attivita industriali ormai radicate sul territorio; tale inte-
resse si @ concretizzato in sede europea con I'elaborazione da
parte della Commissione di una serie di nuove proposte norma-
tive, come il pacchetto sulla qualita dell’aria. In Italia, le autorita
competenti procedono con I'effettuazione delle valutazioni del
danno sanitario per gli stabilimentiindustriali inseritiin situazio-
ni territoriali a elevato rischio ambientale e/o ricadenti in ambito
AlA, in linea con i criteri dettati dal Decreto del 24/04/2013. I ri-
sultatidiqueste valutazioni potranno evidenziare la necessita di
attuare interventi aggiuntivi di riduzione dei contributi emissivi
considerati particolarmente nocivi per la salute, attraverso il ri-
esame delle AIA (Autorizzazione Integrata Ambientale) emesse,
con potenziali effetti economici e occupazionali e potenziali ri-
schidisanzioni o richieste di risarcimento.

La normativa europea riguardante la classificazione, produzio-
ne, commercializzazione, importazione e utilizzo degli agenti
chimici definita nel Regolamento (CE) n. 1907/2006 (conosciu-
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to come REACH, Registration, Evaluation, Authorization and
Restriction of Chemicals) e nel Regolamento (CE) n. 1272/2008
(conosciuto come CLP, Classification Labeling and Packaging) ha
introdotto nuovi obblighi con un notevole impatto, soprattutto or-
ganizzativo, sulla gestione delle attivita di Eni e in particolare nel
rapporto con i clienti, i fornitori e i contrattisti. Inoltre, in caso di
mancata applicazione degli adempimenti previsti, sono definite
pesanti sanzioni sia di tipo amministrativo sia penale fino ad ar-
rivare alla sospensione della produzione e commercializzazione.
Aluglio 2012 & stata pubblicata la Direttiva 2012/18/UE del 4 lu-
glio 2012 sul controllo del pericolo diincidenti rilevanti connessi
con sostanze pericolose, destinata ad abrogare e sostituire la
direttiva 96/82/CE. In base alla nuova direttiva, entroil 1° giugno
2015 gli Stati membri dovranno adottare le nuove regole per il
controllo dei pericoli di incidenti rilevanti. Il provvedimento pre-
vede la riformulazione della classificazione delle sostanze peri-
colose alla luce degli ultimiregolamenti comunitari, la possibilita
dimodulare il campo di applicazione della normativa in relazione
all'effettiva pericolosita delle medesime, 'ampliamento delle
informazioni da mettere a disposizione delle Autorita competen-
ti e del pubblico interessato.

Per quanto riguarda la tutela della salute e della sicurezza nei

luoghi di lavoro, la normativa italiana ha enfatizzato il valore di

modelli organizzativi e di gestione, attribuendo a questi effica-

cia esimente dalla responsabilita amministrativa dell’impresa,
in caso di violazioni delle disposizioni legislative riguardanti la
salute e la sicurezza sul luogo di lavoro. Eni ha reso obbligatoria

I'adozione ditali sistemiin tutte le sue societa che gestiscono un

rischio significativo HSE.

Le strategie e le azioni Eni per la salute, la sicurezza e 'ambien-

te sono realizzate in accordo con quanto stabilito nelle policy

aziendali e declinate nella Management System Guideline (MSG)

HSE. Il processo descritto nella MSG ha lo scopo di garantire una

gestione operativa fondata sul principio della precauzione e che

assicuri la massima efficacia nella prevenzione, gestione e con-
trollo dei rischi in ambito HSE. La MSG descrive in modo chiaro
ruoli e responsabilita dei diversi livelli organizzativi, disciplina le
attivita previste neiprocessi HSE e la loro interazione con gli altri
processi aziendali e, mediante una gestione integrata, diffonde
metodologie e criteri comuni all'interno di Eni. Uadozione estesa
in Eni di sistemi di gestione integrati di salute, sicurezza e am-
biente e rivolta ad assicurare la compliance normativa, il miglio-
ramento continuo delle performance ambientali e I'efficacia del-
le azioniintraprese in termini di prevenzione e contenimento dei
possibili impatti ambientali. Inoltre Eni si & dotata di un sistema

di controllo dei rischi HSE basato sul monitoraggio periodico de-

gliindicatori HSE (a cadenza trimestrale, semestrale e annuale)

e suun piano strutturato di audit a copertura di tuttii siti, secon-

do le seguenti tipologie:

- technical audit, volti ad accertare I'esistenza presso i siti/uni-
ta operative e sedi delle unita di business di adeguati sistemi
di gestione, della loro corretta applicazione e coerenza con la
MSG HSE, il Codice Etico e il Modello Organizzativo 231 Eni;

- certificazioni dei sistemi di gestione (con verifiche annuali
effettuate da un ente certificatore);

- verifiche di conformita alle normative vigentiin materia HSE;

- audit finalizzati alla verifica della sicurezza di processo
(downstream) o dell’efficacia delle barriere preventive e miti-
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gative dei rischi di processo (upstream);
- audit per tematiche/attivita/processi specifici (es. audit a

seguito di segnalazioni, infortuni o incidenti).
Eni pone particolare enfasi sulla sicurezza di processo e sull'asset
integrity, anche attraverso incontri di sensibilizzazione del
middle management e la diffusione capillare di strumenti di
verifica dedicati.
Le eventualiemergenze operative che possono avereimpattosu
asset, persone e ambiente sono gestite dalle unita di business
a livello di sito, con una propria organizzazione che predispone,
per ciascun possibile scenario, un piano di risposta per limitare
i danniin cui sono definiti ruoli e risorse deputate all’attuazione.
E emblematica 'azione di Eniin Nigeria, in cui, a fronte del perma-
nere dei fenomeni di sabotaggio sugli oleodotti, oltre ad aumen-
tare la sorveglianza diretta sono in corso progettidiricerca quali
I'“Anti-intrusion innovative technologies deployment” volti a svi-
luppare nuove tecnologie per contrastare e ridurre il fenomeno
“oil theft”. E anche stata sperimentata positivamente, anche in
Italia, la predisposizione di sistemi di monitoraggio in remoto
delle condotte per aumentare l'accuratezza della localizzazione
degli spill e, di conseguenza, per favorire la tempestivita degli
interventi di contenimento e riparazione; in Italia se ne prevede
I'estensione su varie pipes.
In caso di emergenze di maggiore rilievo i siti di Eni sono coadiuva-
ti dall’Unita di Crisi Corporate che supporta i settori di business e
Societa nella gestione dell'evento, attraverso un team specialistico
che ha il compito di coordinare I'apporto di risorse, mezzi e attrez-
zature interne ed esterne a Eni.
In aggiunta al sistema di gestione, monitoraggio e risposta ai
rischi di natura HSE, Eni ha attivato coperture assicurative tra-
mite la partecipazione alla mutua Qil Insurance Limited e altri
partner assicurativi per limitare i possibili effetti economici
derivanti dai danni provocati a terzi, alle proprieta industriali e
allambiente in caso di incidente. lammontare coperto varia in
base alla tipologia dell’evento e comunque rappresenta una quo-
ta significativa della capacita messa a disposizione dal mercato
di riferimento. In particolare, gli sversamenti di petrolio o altri
danni all’ambiente sono copertiin base alle polizze stipulate per
oneri per bonifiche, danni a terzie contenimento del danno fino a
un massimo di $1,1 miliardi per incidenti offshore e $1,5 miliardi
per 'onshore (le raffinerie). A queste si aggiungono polizze as-
sicurative che coprono le responsabilita del proprietario, dell’'o-
peratore e del noleggiatore di mezzi navali in base ai seguenti
massimali: $1 miliardo per le responsabilita connesse alla flotta
di proprieta della LNG Shipping e delle FPSO utilizzate dal settore
Exploration & Production nello sviluppo di giacimenti offshore;
$500 milioni nel caso di noleggio di time charter.
Aseguito dell'incidente di Macondo verificatosi nel 2010 nel Gol-
fo del Messico, il Governo statunitense e i Governi di altri Paesi
hanno adottato regolamentazioni piu stringenti in tema di attivi-
ta diricerca ed estrazione di idrocarburi. Gli Stati Uniti hanno av-
viato un Sistema di Gestione Ambientale (SEMS] obbligatorio per
tutti i gestori; 'industria ha istituito il Centro per la sicurezza in
mare aperto a Houston per sostenere la verifica delle pratiche di
SEMS. Al fine di garantire la massima sicurezza delle proprie ope-
razioni nel Golfo, Eni ha aderito al consorzio guidato dalla societa
Helix che ha partecipato alle operazioni di contenimento del poz-
zo Macondo. Il sistema denominato Helix Fast Response System
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(HFRS) effettua le operazioni di contenimento sottomarino dei
pozziineruzione, 'evacuazione in superficie degliidrocarburie il
loro stivaggio e trasporto alla costa.

Larisposta internazionale delle oil company a Macondo ha com-
preso anche I'avvio di alcuni Joint Industry Project (JIP) in ambi-
to di oil spill response. Eni partecipa attivamente ai JIP promossi
da OGP e IPIECA e in collaborazione con altre oil companies. Eni
sta inoltre sviluppando tecnologie proprietarie volte sia a ridur-
re il rischio di incidenti sia ad accelerare il recupero di eventuale
olio sversato a mare; ad esempioiil progetto diricerca CUBE (Con-
tainment of Underwater Blow Out Events) provvedera a validare
e industrializzare un dispositivo per separare gas e olio dall’ac-
quain prossimita della testa pozzo sottomarina cosi come il pro-
getto Blow Stop sviluppa una tecnologia innovativa per bloccare
al fondo la fuoriuscita di fluidi di giacimento.

A'livello europeo & stata emessa il 12 giugno 2013 la direttiva
2013/30/EU sulla sicurezza delle operazioni il & Gas offshore
avente lo scopo di sostituire le esistenti legislazioni nazionali
e uniformare I'approccio legislativo a livello europeo. Le nuove
disposizioni riguardano le installazioni offshore fisse e mobili,
produttive o di perforazione, future ed esistenti. La concessione
del titolo minerario & subordinata alla valutazione della capacita
tecnica e finanziaria dell'operatore di far fronte a incidenti signi-
ficativi e alle responsabilita legali che ne derivano. Loperatore
deve elaborare un Rapporto sui Rischi Significativi per ogni fase
rilevante del ciclo di vita dell’asset. E stabilita a livello di Autori-
ta nazionali la separazione delle funzioni aventi competenza su
sicurezza e ambiente (Autorita Competente) dalle funzioniche si
occupano di sviluppo economico delle risorse naturali e di asse-
gnazione deititoli minerari. £ stabilita la partecipazione pubblica
in sede di rilascio delle autorizzazioni delle attivita esplorative
e 'informazione pubblica per le attivita successive.

Eni, in consorzio con le principali major, ha attivato un agree-
ment con Wild Well Control, per I'utilizzo del “Global Subsea Well
Containment Equipment” e con Qil Spill Response (OSRL)
per lo stoccaggio di 5.000 mc di materiale antinquinamento.
Lattrezzatura & in grado di essere trasportata via aerea in tutte
le regioni ove Eni ha operazioni deep water. Eni ha inoltre definito
specifiche procedure per I'identificazione, gestione e controllo di
pozzicritici (HP/HT e deep water).

Inoltre Eni, in virtu del Memorandum of Understanding, siglato ad
agosto 2012 conil Regional Marine Pollution Emergency Respon-
se Centre for the Mediterranean Sea (REMPEC) e il Department of
Merchant Shipping of Cyprus (DMS), sta contribuendo al proget-
to “Mediterranean Decision Support System for Marine Safety *
(MEDESS-4MS) dedicato al rafforzamento della sicurezza marit-
tima tramite la mitigazione del rischio e degli impatti associati
aglioil spillnell’area del Mediterraneo che siconcluderanel 2015.
Inambitoitaliano, il legislatore, conil D.Lgs. 128/2010 che modi-
ficava I'art. 6, comma 17, del D.Lgs. 152/2006, tuttora in vigore,
ha introdotto alcune restrizioni alle attivita di ricerca ed estra-
zione degli idrocarburi mantenendo tuttavia I'efficacia dei titoli
abilitativiin essere alla data di entrata in vigore del decreto stes-
so. La nuova norma dispone I'esclusione dal divieto alle attivita
diricercaed estrazione nelle zone di mare poste entro dodici mi-
glia dalle aree costiere protette per le istanze di concessione di
coltivazione idrocarburi gia formalmente presentate alla data di
introduzione del D.Lgs. 128/2010.



Laleggen. 134 del 7/8/2012, art. 35 ha confermato il limite del-
le 12 miglia estendendolo a tutte le coste, specificando che dalle
restrizionisono fattisalviiprocedimenticoncessoriche eranoin
corsoalladatadientratainvigore del D.Lgs. 128/2010 del 2010.
Limpatto delle attivita del settore Oil & Gas sul territorio e un ele-
mento di interesse degli stakeholder e dei media che chiedono
sempre pill trasparenza del processo operativo e pongono sem-
pre maggior attenzione all'approccio sostenibile delle imprese.
In tuttii contestiin cui Eniopera, il consolidamento delle relazio-
niconilterritorio e con glistakeholderlocal € un elemento chiave
per lo svolgimento delle proprie attivita. Le principali attivita di
mitigazione del rischio di una percezione negativa da parte degli
stakeholder dell’attivita svolta da Eni riguardano (i) l'utilizzo e il
continuo miglioramento dei sistemi di gestione di sostenibilita e
delle procedure di Local Stakeholder Engagement coordinate con
i sistemi di gestione 1SO 14001 e OHSAS 18001, (ii) il coinvolgi-
mento e la trasparenza nei confronti degli stakeholder, sia a livel-
lo internazionale sia nazionale, in merito alle attivita di business
e sul territorio (es. incontri bilaterali con stakeholder finanziari e
non, creazione di nuovi spazi web per specifiche unita/aree geo-
grafiche, iniziative di informazione preventiva e comunicazione
nei territori di presenza).

Rischi e incertezze associati con il quadro
competitivo del settore europeo del gas

Le prospettive del settore europeo del gas rimangono sfavore-
voli a causa della perdurante debolezza della domanda e dell’ec-
cesso diofferta, in un quadro macroeconomico di crescita insuf-
ficiente. landamento della domandariflette in particolare la crisi
del settore termoelettrico, penalizzato sia dal calo dell’attivita
produttiva sia dalla competizione da altre fonti: la crescita delle
energie rinnovabili e lamaggiore economicita del carbone favori-
taanche dall'abbondanza dei certificati di emissione.

Nel 2014 i consumi di gas hanno registrato una contrazione di
circa il 5% in Italia (dato normalizzato; includendo I'effetto cli-
matico sfavorevole, la contrazione si ridetermina in -12%) e in
misura analoga in Europa a causa della contrazione nel termo-
elettrico, dovuta anche al fenomeno contingente di sovrappro-
duzione idroelettrica. Guardando al futuro, il management non
prevede alcun apprezzabile miglioramento dei fondamentali,
che rimangono su livelli depressi, e proietta un profilo di cre-
scita della domanda gas sostanzialmente piatta in Italia e in
Europa con volumi target al 2018 rispettivamente di circa 70
e 460 miliardi di metri cubi pari a un tasso di incremento me-
dio annuo di circa I'1%. Si osserva che il livello assoluto della
domanda europea di gas previsto nel 2018 ¢ inferiore di circa
80 miliardi di metri cubi rispetto al livello pre-crisi registrato
nel 2008 a testimonianza di fenomeni di vera e propria “distru-
zione di domanda”. Nel 2008 il consensus di mercato vedeva la
domanda gas di lungo termine (2020) pari a circa 100 miliardi
di metri cubi in Italia e circa 600 miliardi in Europa. Sulla base
di tali previsioni di crescita, rivelatesi ampiamente sopravva-
lutate, gli operatori europei impegnati nella commercializza-
zione di gas all'ingrosso (midstreamer] avevano stipulato con
i Paesi produttori prospicienti I'Europa (Russia, Algeria, Libia,
Norvegia e Paesi Bassi) contratti di approvvigionamento di gas
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dilungo termine con clausole take-or-pay con i quali sisono as-
suntiil rischio volume e hanno sostenuto i relativiinvestimenti
di espansione della capacita diimportazione delle pipeline.

Le ridotte opportunita di vendita a causa della contrazione del-
ladomanda trainatain particolare dal crollo dei consumi termo-
elettrici, la rivoluzione dello shale gas USA con il conseguente
dirottamento di rilevanti flussi mondiali di GNL verso altri mer-
cati e i potenziamenti delle dorsali d’importazione da Russia e
Algeria realizzati negli anni pre-crisi e dei terminali di ricezione
del GNL hanno modificato in maniera strutturale le dinamiche
competitive e gli economics del settore europeo del gas. Gli
operatori del gas sono stati spiazzati da un lato dalle rigidita
dei contratti di approvvigionamento long-term, dall’altro dallo
sviluppo di Hub liquidi favoriti dall’oversupply. Nonostante un
certoassorbimento dell’eccesso di GNL grazie alla crescita del-
le economie asiatiche, i prezzispotil cuilivello e fissato dall’'in-
contro di domanda e offerta hanno evidenziato in questi anni
un trend debole a causa del calo dei consumi, della continua
pressione competitiva e della progressiva disintermediazione
del midstreamer. In tale scenario, i margini del midstreamer
sono esposti al rischio del calo dei prezzi, anche in considera-
zione dei vincoli minimi di prelievo di contratti long-term con
clausole di take-or-pay e la necessita di contenere I'impatto
finanziario a esse associato che hanno indotto gli operatori in
un mercato in contrazione a competere in maniera ancora piu
aggressiva sullaleva prezzo (v. paragrafo successivo suirischi
dei contratti di take-or-pay).

Nonostante la debolezza del mercato, il settore Gas & Power
di Eni ha registrato nel 2014 l'utile operativo adjusted di €310
milioni con un significativo miglioramento rispetto alla perdita
del 2013 di -€638 milioni grazie alla migliorata competitivita
dovuta alle rinegoziazioni dei contratti di approvvigionamento
long-tem. Per effetto delle rinegoziazioni concluse nel 2013-
2014, il portafoglio di approvvigionamento Eni e indicizzato per
circa il 70% ai prezzi quotati agli Hub, riducendo proporzional-
mente il rischio commodity derivante dal diverso mix di indiciz-
zazione dei prezzi di vendita e dei costi d’acquisto che in pre-
cedenza erano parametrati al prezzo del petrolio e dei derivati
nelle formule “oil-linked” dei contratti di approvvigionamento
di lungo termine.

[lmanagement prevede che nei prossimi due/tre anni il debole
andamento della domanda a causa delle incertezze macroeco-
nomiche e della crisi del termoelettrico, il permanere di offerta
abbondante e la forte pressione competitiva con la conseguen-
te erosione dei prezzi di vendita e dei margini unitari costitui-
ranno fattori di rischio per la performance dell’attivita Mercato
di Eni, con impatti negativi attesi sui risultati operativi e sui
cash flow futuri del business.

In tale scenario il management continuera nella strategia di
rinegoziare i contratti di approvvigionamento long-term con
I'obiettivo di allineare costantemente il costo del gas alle con-
dizioni di mercato e di ridurre i vincoli di prelievo, in forza della
previsione statutaria che consente alle parti di rivedere perio-
dicamente i termini essenziali del contratto per incorporare
I’evoluzione del quadro competitivo.

Lesito delle rinegoziazioni in corso & incerto in relazione sia
all’entita dei benefici economici, sia al timing di rilevazione a
conto economico. Inoltre, in caso di mancato accordo tra le
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parti, i contratti di norma prevedono la possibilita di ricorso a
un arbitrato per la definizione delle controversie, il che rende
maggiormente incerto I'esito delle stesse. Poiché alcuni clienti
Eni hanno a loro volta chiesto a Eni di rinegoziare i prezzi dei
contratti di somministrazione di lungo termine, ne deriva un
grado crescente di volatilita e scarsa prevedibilita dei risultati
dell’attivita Mercato Eni.

| trend negativi in atto nel quadro competitivo del settore gas
rappresentano un fattore di rischio nell’adempimento degli
obblighi previsti dai contratti di acquisto take-or-pay

Per assicurarsi un’adeguata disponibilita di gas nel medio/lun-
go termine a sostegno dei programmi di vendita, contribuen-
do alla sicurezza di approvvigionamento del mercato europeo
in generale e di quello italiano in particolare, Eni ha stipulato
contratti di acquisto di lungo termine con i principali Paesi pro-
duttoriche riforniscono il sistema europeo. Tali contratti hanno
una vita residua media di circa 13 anni con formule prezzo in-
dicizzate per la maggior parte del portafoglio Eni ai prezzi spot
e per la porzione residuale al prezzo del petrolio e dei deriva-
ti (gasolio, olio combustibile, ecc.). Tali contratti prevedono la
clausola di take-or-pay che, in caso di mancato prelievo del vo-
lume annuo minimo {Annual Minimum Quantity - AMQ) definito
contrattualmente, fa scattare l'obbligo in capo a Eni di pagare, per
la quantita in difetto, una quota (variabile da contratto a contrat-
to) del prezzo contrattuale calcolato con riferimento all'anno di
mancato prelievo. A fronte di cio, Eni ha la facolta di prelevare,
nel corso degli anni contrattuali successivi, la quantita par-
zialmente pagata, purché sia stata prelevata '’AMQ dell’anno.
Il limite temporale di recupero & variabile: per alcuni contratti
i dieci anni successivi, per altri la scadenza del contratto. Al
momento del ritiro delle quantita prepagate, Eni paga la parte
residua del prezzo, calcolando quest’ultima con riferimento ai
prezziin vigore nell’anno di prelievo. Considerazioni analoghe
valgono per gliimpegni contrattuali ship-or-pay. Il meccanismo
degli anticipi contrattuali espone l'impresa sia a un rischio
prezzo (e conseguentemente anche a un'opportunita), tenuto
conto che una porzione importante di questo si forma nell’anno
di mancato prelievo, sia a un rischio volume, nel caso diimpos-
sibilita a recuperare i volumi pre-pagati in funzione dell’anda-
mento della domanda.

Il management ritiene che gli attuali trend di mercato di perduran-
te debolezza della domanda e di offerta abbondante, la crescente
pressione competitiva e i possibili cambiamenti nella regolamen-
tazione del settore costituiscono fattori di rischio potenziale per
I'adempimento delle obbligazioni di prelievo minimo stabilite dai
contratti di approvvigionamento take-or-pay e I'associata espo-
sizione finanziaria, anche in considerazione dei piani aziendali
che indicano vendite stabili o in leggera flessione nel 2015 e negli
anni successivi di piano.

In tale scenario, il management & impegnato nella rinegoziazione
dei contratti di approvvigionamento long-term e in azioni di otti-
mizzazione del portafoglio, quali leve per contenere I'esposizione
take-or-pay e I'associato rischio finanziario.

Grazie agli esiti delle rinegoziazioni definite nel 2014 e delle azio-
ni eseguite, Eni & stata in grado di prelevare una parte significati-
va dei volumi di gas prepagati in esercizi precedenti per i quali era
sorto I'obbligo di corrispondere il prezzo contrattuale in base alle
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clausole di take-or-pay, riducendo 'ammontare del deferred cost
iscritto all’attivo patrimoniale da €1,9 miliardi alla data del bilan-
cio 2013 a €0,9 miliardi al 31 dicembre 2014, con un beneficio
sulla cassa di €660 milioni.

Guardando al futuro, allo stato, sulla base dell'evoluzione atte-
sa della domanda e dell'offerta di gas in Europa, delle proiezioni
interne di vendita e di margini unitari nel piano quadriennale,
dell’'esito probabile delle rinegoziazioni in corso, il management
ritiene che i volumi di gas per i quali Eni & incorsa nella clausola
di take-or-pay, con conseguente pagamento dell’anticipo prezzo,
grazie alla forte accelerazione ottenuta nel 2014 saranno ritirati
entro l'orizzonte di piano nel rispetto dei termini contrattuali con
il conseguente recupero dell’anticipo corrisposto.

Rischi connessi con la regolamentazione del settore del gas
in Italia
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