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Missione

Siamo un'impresa integrata
nell’energia, impegnata

a crescere nell'attivita

di ricerca, 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,
allambiente e all'integrita.
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Attivita di Eni

La solidita del portafoglio di asset
petroliferi convenzionali e a costi
competitivi nonché della base
risorse con opzioni di
monetizzazione anticipata
garantiscono I'elevata redditivita
del business upstream Eni.

La forte presenza nel mercato del
gas e del GNL e le competenze
commerciali consentono di
cogliere sinergie e di perseguire
opportunita e progetti congiunti
nella catena del valore degli
idrocarburi.

Le strategie, i processi decisionali
di allocazione delle risorse e la
conduzione ordinaria del business
(day-by-day operations) sono
ispirati al principio cardine della
creazione di valore sostenibile per
i nostri azionisti e, piu in generale,
per i nostri stakeholders, nel
rispetto dei Paesi in cui opera e
delle persone che lavorano in

e con Eni.

Il nostro modo di operare fondato
sull’eccellenza operativa,
I'attenzione alla salute, alla
sicurezza e allambiente & volto
alla prevenzione e alla riduzione
dei rischi operativi.




Upstream

Eni é attiva nell'esplorazione, sviluppo ed estrazione di olio e gas naturale
principalmente in italia, Algeria, Angola, Congo, Egitto, Ghana, Libia,
Mozambico, Nigeria, Norvegdia, Kazakhstan, Regno Unito, Stati Uniti e
Venezuela, per complessivi 42 Paesi.
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Eni commercializza gas sul mercato europeo sulla base di un portafoglio

di disponibilita da produzione Eni e da contratti long-term; commertcializza
GNL su scala globale. Produce e vende energia elettrica con impianti a gas.
Attraverso raffinerie di proprieta processa greggi per la produzione di
carburanti e lubrificanti venduti all'ingrosso o tramite reti di distribuzione e
distributori.

Eni e attiva nel trading di olio, gas naturale, GNL ed energia elettrica.
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Bilancio integrato

La Relazione sulla gestione inclusa nella Relazione
Finanziaria Annuale 2015 costituisce il bilancio integrato Eni
redatto sulla base dei principi contenuti nelllnternational
Framework pubblicato dall'nternational Integrated Reporting
Council (IIRC). Tale report ha l'obiettivo di rappresentare le
performance finanziarie e di sostenibilita, evidenziando le
connessioni esistenti tra il contesto competitivo, la strategia
del Gruppo, il modello di business, la gestione integrata

dei rischi e l'adozione di un sistema rigoroso di corporate
governance.

Dal 2011 Eni partecipa alliniziativa dell'lIRC, Pilot Programme,
finalizzata alla definizione di un framework internazionale sul
reporting integrato.

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, allocazione dei flussi di cassa futuri
generati dalla gestione, evoluzione della struttura finanziaria,
performance gestionali future, obiettivi di crescita delle pro-
duzioni 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: l'avvio effettivo
di nuovi giacimenti di petrolio e di gas naturale, la capacita
del management nell'esecuzione dei piani industriali e il suc-
cesso nelle trattative commerciali, l'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 [linstabilita socio-politica
e i mutamenti del quadro economico e normativo in molti
dei Paesi nei quali Eni opera, limpatto delle regolamenta-
zioni dellindustria degli idrocarburi, del settore dell'energia
elettrica e in materia ambientale, il successo nello sviluppo e
nell'applicazione di nuove tecnologie,ambiamenti nelle aspet-
tative degli stakeholder e altri cambiamenti nelle condizioni di
business, lazione della concorrenza.

Per Eni si intende Eni SpA e le imprese incluse nellarea

di consolidamento.

Assemblea ordinaria degli azionisti del 12 maggio 2016.
L estratto dell avviso di convocazione é stato pubblicato su‘ll
Sole 24 ore’ e 'Financial Times" del 7 aprile 2016.
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Tra gli obiettivi conseguiti, 'operazione Saipem, perfezionata il
26 febbraio 2016 con il rimborso di tutto il credito finanziario,
ha consentito oltre al deconsolidamento della partecipazione, di
liberare importanti risorse finanziarie da destinare allo sviluppo
delle ingenti scoperte di olio e gas, mantenendo al contempo
una solida struttura patrimoniale.

Dal punto di vista industriale I'esplorazione & stata, ancora una
volta, uno dei principali driver nella creazione di valore. Signifi-
cative sono state le scoperte in Indonesia, Congo, Gabon e so-
prattutto nell'offshore profondo egiziano con il super giant Zohr
che, con un potenziale dirisorse fino a 850 miliardi di metri cubi
di gas in posto, rappresenta il pit grande ritrovamento di sem-
pre nel mar Mediterraneo. Tutte le scoperte fatte saranno carat-
terizzate da un time-to-market estremamente vantaggioso; in
particolare Zohr & previsto entrare in produzione a fine 2017.
Complessivamente nel 2015 sono stati scoperti 1,4 miliardi di
barili ad un costo unitario inferiore al dollaro.

La produzione 2015 ha raggiunto la media di 1,76 milioni di ba-
rili giorno, con una crescita del 10%, record dal 2001. Nell'anno
abbiamo avviato la produzione in 10 nuovi campi rilevanti tra
cui il West Hub nel Blocco 15/06 in Angola e il super giant a
gas Perla in Venezuela. Questi risultati sono frutto del nostro
modello di sviluppo che prevede, quando applicabile: i) un ap-
proccio per fasi, cosi da limitare i rischi geologici e I'esposizio-
ne finanziaria, i) 'adozione di soluzioni modulari e standard a
pil basso costo e pit rapida disponibilita e iii) la supervisione
diretta da parte di personale Eni delle attivita critiche di co-
struzione e commissioning. In coerenza con tale modello, le

nostre risorse saranno sempre pil concentrate sui progetti
operati preservando la nostra posizione di leadership nella
gestione dei progetti.

Il tasso di rimpiazzo delle produzioni con nuove riserve certe &
stato nel 2015 del 148% grazie al progress dei progetti in fase di
realizzazione. In particolare si segnalano le promozioni di riser-
ve in Venezuela, Congo, Ghana ed Egitto. Il portafoglio di riserve
certe di idrocarburi a fine 2015 ammonta a circa 7 miliardi di
barili, interamente convenzionali, con un life index di 11 anni.

Nel business della Raffinazione e del Marketing oil (R&M) abbia-
mo avviato tutte le iniziative di ristrutturazione degli impianti:
il progetto green refinery di Venezia ¢ in fase avanzata, quello
di Gela & stato avviato mentre sono proseguite azioni diffuse di
miglioramento dell’assetto impiantistico, dei consumi energeti-
ci e delle rese presso i siti a carica tradizionale. Queste azioni,
unitamente al miglioramento dello scenario e alla stabile perfor-
mance del marketing, hanno determinato il ritorno del settore
ad un risultato operativo ed un free cash flow positivi in anticipo
rispetto ai nostri piani.

Nella G&P il risultato operativo € prossimo al break-even mentre
la generazione di cassa & stata eccellente per effetto del quasi
completo recupero delle posizioni di take-or-pay.

Questi obiettivi sono stati raggiunti mantenendo come punti
fermi la minimizzazione dei rischi ambientali e la tutela della
salute e sicurezza dei nostri dipendenti e di tutti coloro i quali
operano nei siti industriali di Eni.
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Presidente

Claudio Descalzi
Amministratore Delegato

| risultati ottenuti nel 2015 in termini di sicurezza sul lavoro e
di contenimento delle emissioni di gas serra sono stati molto
positivi grazie al nostro modello operativo basato sull’adozio-
ne di standard di eccellenza, allo stretto controllo dei processi
industriali e alla sostenibilita della nostra catena del valore.

Nella sicurezza sul lavoro i nostri risultati sono da tre anni al top
dell'industria. Nel 2014 l'indice di frequenza degli infortuni e sta-
to di 0,7, inferiore del 43% rispetto alla media dei nostri competi-
tor di 1,24. Nel 2015 abbiamo ridotto 'indice di un ulteriore 37%
al valore di 0,45, a dimostrazione del nostro impegno costante
verso l'obiettivo “zero infortuni”.

In termini di gas serra abbiamo ridotto le emissioni di CO, nel
quadriennio 2010-2014 del 27%, da 59 a 43 milioni di tonnellate,
realizzando un livello di emissione unitario pari a 0,2 milioni per
tonnellata prodotta di olio equivalente. E per il futuro ci siamo
posti l'obiettivo ambizioso di ridurre del 43% le emissioni uni-
tarie entro il 2025. Cio e stato e sara possibile grazie al piano
d’azione adottato, in grado di coniugare traguardi di breve e di
lungo termine. Le leve di questo piano sono: i) la concentrazio-
ne del portafoglio su progetti convenzionali che hanno un mino-
re volume di emissioni, i) la crescente esposizione al gas, i) il
perseguimento di progetti di efficienza energetica e di riduzione
del flaring gas, iv) lariconversione di parte della nostra capacita
diraffinazione alla produzione di carburanti a carica rinnovabile.
Inoltre quest’anno abbiamo costituito una nuova business unit
“Energy Solution” con la missione di identificare e sviluppare

opportunita di crescita nel business delle fonti di energia rinno-
vabili e abbiamo iniziato a considerare nella valutazione degli
investimenti un costo figurativo aggiuntivo di emissione pari a
40 dollari a tonnellata cosi da enfatizzare I'efficienza energetica
tra i requisiti di redditivita dei progetti.

Infine registriamo per il dodicesimo anno consecutivo I'assenza
di blow-out e incidenti di pozzo.

Emissioni GHG
TCO, eq/tep

Indice di frequenza infortuni
totali registrabili

n. diinfortuni totali/1.000.000
ore lavorate - Esclusa Saipem

16 0,30 2%a

s
0,25
12 -4%/a

2013/2015 0,20
-52%
08 015

0,10
04
0,05

2013 2014 2015 2006 2010 2016 2025

Eni Riduzione emissioni GHG
@ Media dei peer 2025 vs 2014: -43%

Con questa strategia Eni ha realizzato solidi risultati finanziari
nel 2015,

Innanzitutto la cassa operativa. La generazione di €12,2 miliar-
di, in riduzione di solo il 15% rispetto al calo di circa il 50% del
Brent, colloca Eni tra i best performer nel settore Oil & Gas. Tale

(1) I'risultati di seguito descritti escludono il contributo dei settori Saipem e Versalis, in fase di dismissione.
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risultato e stato conseguito principalmente grazie al contributo
del settore E&P che, con circa €9 miliardi, si conferma il princi-
pale driver di generazione; azioni di ottimizzazione del circolan-
te di tutti i business hanno inoltre contribuito a questo risultato.
Gli investimenti tecnici a cambi omogenei sono stati ridotti del
17% rispetto al precedente anno e sono stati finanziati al 100%
con il flusso di cassa operativo in presenza diun prezzo Brent di
circa 50 $/barile, con un sostanziale miglioramento rispetto alla
previsione iniziale di copertura a $63. Il cash out per dividendi &
stato di €3,46 miliardi. Lindebitamento finanziario netto a fine
2015, assumendo gli effetti pro-forma dell'operazione Saipem
alla data del 31 dicembre 2015, scende di €4,8 miliardi e il le-
verage si ridetermina in 0,22 rispetto al dato di bilancio di 0,31.

Lutile operativo adjusted di €4,1 miliardi subisce gli effetti nega-
tivi dello scenario per circa €9 miliardi parzialmente compensati
per circa €2 miliardi dagli effetti della crescita produttiva e delle
azioni di efficienza ed ottimizzazione. Il risultato netto adjusted
e positivo per €£0,3 miliardi.

Guardando al futuro, prevediamo che gli squilibri del mercato do-
vuti al perdurare della sovrapproduzione e le incertezze sulla pro-
gressione della domanda energetica globale porteranno ad una
pili lenta ripresa delle quotazioni del barile. Su questa base abbia-
mo rivisto lo scenario assumendo un prezzo di lungo termine del
riferimento Brent di 65 $/barile ($90 nel precedente piano).

La strategia € stata quindi declinata tenendo in considerazione
tre differenti orizzonti temporali: i) il breve termine, nel quale
sara perseguita la solidita finanziaria attraverso la massimiz-
zazione del cash flow ottenuto facendo leva su un ulteriore re-
cupero di efficienza e accelerando le rinegoziazioni dei contratti
di approvvigionamento dei servizi; i) il medio termine, con un
focus sugli investimenti volti a sviluppare le rilevanti risorse in
portafoglio a basso break-even, garantendo il rimpiazzo delle
riserve e la crescita della produzione; iii) il lungo termine, po-
nendo le basi per preparare la Societa a un contesto energetico
a ridotto contenuto carbonico.

Prevediamo per il quadriennio 2016-20139 una manovra d’inve-
stimento di €37 miliardi (esclusi gli investimenti relativi alle
dismissioni programmate), per il 30% relativa allupstream, con
una riduzione del 21% rispetto alla precedente manovra a cambi
omogenei. La riduzione sara ottenuta nonostante l'ingresso del

nuovo progetto giant di Zohr, grazie agli effetti della rifasatura/
riconfigurazione di diversi progetti di sviluppo e alla riduzione
attesa dei costi d'investimento conseguente alle rinegoziazioni
dei contratti di fornitura upstream.

Pur in presenza di questa riduzione degli investimenti nel bu-
siness E&P confermiamo un tasso di crescita medio delle pro-
duzioni di oltre il 3% nell’arco del quadriennio ottenuto grazie ai
numerosi start-up previsti oltre che alla crescita nei campi av-
viati nel 2015. Start-up e ramp-up contribuiranno per circa 800
mila boe/giorno di nuova produzione al 2019. Tra i principali
progetti: Zohr in Egitto, con FID ottenuta a inizio 2016, Jangkrik
in Indonesia con i relativi contratti gas firmati nel 2015, I'East
Hub del Blocco 15/06 in Angola, mentre e in fase di ramp-up
il West Hub, e il progetto OCTP in Ghana con FID ottenuta nel
2015. Tra gli avvii 2016 ricordiamo Goliat in Norvegia, avviato a
marzo, e il re-start di Kashagan atteso nel quarto trimestre. La
redditivita delle produzioni sara sostenuta dalla riduzione dei
costi operativi e, in alcuni casi, dalla revisione dei termini dei
contratti minerari.

Lesplorazione continuera a essere focalizzata sui temi near-field
ad elevato valore e rapido ritorno, nonché sulla migliore delineazio-
ne delle recenti scoperte. Lobiettivo & scoprire nel periodo 2016-
2019 1,6 miliardi di boe di nuove risorse a un costo unitario di $2,3.

In Mozambico prevediamo di ottenere la decisione finale d'in-
vestimento per lo sviluppo di Coral entro il 2016, avendo gia
ottenuto l'autorizzazione governativa al piano di sviluppo ed
avendo finalizzato i principali termini per la vendita dell'intera
produzione di gas.

Nel settore Gas & Power la priorita & consolidare la redditivita
in uno scenario sfavorevole a causa della debole ripresa della
domanda, della pressione competitiva e delle incertezze istitu-
zionali che frenano il rilancio del gas nel mix energetico europeo.
Le principali leve saranno la rinegoziazione dei contratti long-
term per allineare i costi di fornitura alle condizioni di mercato,
la razionalizzazione della logistica, il focus sui segmenti a ele-
vato valore aggiunto (GNL, retail market]) e, a lungo termine, le
sinergie conseguibili dalla migliore valorizzazione delle riserve
di gas upstream grazie alle competenze nel trading. Tali azioni
fanno prevedere che 'utile operativo sia strutturalmente positi-
vo a partire dal 2017.
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Nel settore Refining & Marketing si assume un progressivo
peggioramento del margine di mercato in considerazione delle
criticita strutturali del sistema di raffinazione europeo dovute
all'eccesso di capacita e alla pressione competitiva. Le azioniin-
dividuate puntano quindi a fronteggiare queste attese, riducen-
do ulteriormente il margine di break-even attraverso 'aumento
della conversione, l'ottimizzazione degli assetti impiantistici e
della logistica e |a rifocalizzazione del portafoglio sui carburan-
ti verdi. Nel marketing la redditivita sara sostenuta dalla diffe-
renziazione dell'offerta, la qualitd e I'innovazione nel servizio
e dalla riduzione del costo per litro. Sulla base di questi driver
prevediamo risultati e generazione di cassa stabilmente positivi
nel prossimo quadriennio.

Le azioni industriali definite nel piano ci consentiranno di pre-
servare la generazione di cassa e di crescere in maniera selet-
tiva, generando valore per gli azionisti. Lesecuzione di un pro-
gramma di dismissioni per circa €7 miliardi, concentrato negli
anniiniziali del piano, contribuira a garantire le risorse finanzia-
rie addizionali per mantenere gli indici di solidita patrimoniale
durante la fase piu acuta del downturn. Tali dismissioni derive-
ranno principalmente dalla diluizione delle elevate quote parte-
cipative detenute in titoli minerari nei quali sono stati conseguiti
di recente rilevanti successi esplorativi (strategia Eni del “dual
exploration model”).

I miglioramenti in efficienza, le rinegoziazioni dei contratti e le

ulteriori flessibilita consentite dal portafoglio di titoli minerari
ci consentono di abbassare le nostre soglie di prezzo Brent di

17 marzo 2016

Emma Marcegaglia
La Presidente

Lettera agli azionisti

break-even. Il livello di Brent a cui & ora prevista nel 2016 la co-
pertura, grazie anche alle dismissioni, degli investimenti e dei
dividendi & stato ridotto a circa 50 $/bl rispetto alla precedente
guidance di circa 60 $/bl, mentre per il 2017 il prezzo di cash
neutrality, escluse le dismissioni, & stato ridotto a 60 $/bl ri-
spetto alla precedente stima di <75 $/bl.

Siamo consapevoli dell’ampiezza e della complessita delle sfide
future che richiedono massimo impegno, senso di appartenenza
e dedizione da parte delle donne e degli uomini Eni affinché la So-
cieta possa continuare a progredire nella generazione di valore.

Allo stesso tempo siamo certi che grazie alla trasformazione at-
tuata dal management, Eni oggi possa fare leva su di un eccel-
lente posizionamento competitivo, ulteriormente rafforzato dai
recenti successi esplorativi, una robusta pipeline di progetti e una
solida struttura finanziaria per affrontare al meglio lo scenario.

Riteniamo che le azioni definite nel piano strategico 16-19 siano
in grado di coniugare le esigenze di efficienza, selezione dello
spending e disciplina di bilancio con quella di una crescita pro-
fittevole e sostenibile nel core business 0il & Gas, ponendo le
basi per un robusto recupero di redditivita anche in un contesto
complesso come quello corrente.

Sulla base dei risultati conseguiti e delle prospettive della Socie-
ta intendiamo proporre al’Assemblea degli Azionisti la distribu-
zione di un dividendo di €0,8 per azione di cui €0,4 pagati nel
settembre 2015 come interim dividend.

per il Consiglio di Amministrazione

Claudio Descalzi
LAmministratore Delegato



Robusta generazione
di cassa

con Brent a 53 $/bl

Ottimizzazione dei costi

Capex

Upstream opex

G&A
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di trasformazione di Eni

cessione

di Saipem

Overview > Nel 2015, nonostanteil crollo del prezzo del petrolio, Eni ha registrato solidirisultati
grazie allarifocalizzazione del portafoglio, alla crescita profittevole nell’upstream e all’efficien-
za nei costi.

Risultati adjusted delle continuing operations su base standalone' > Lutile operativo adju-
sted & stato di €4,1 miliardi con una diminuzione del 64% [pari a €7,34 miliardi) attribuibile
principalmente allupstream (-€7,44 miliardi, -64%), determinata dall’effetto scenario/cambio
per€8,8 miliardi parzialmente compensato dalla crescita produttiva e recuperi di efficienza per
€2,2 miliardi mentre i minori benefici una tantum delle rinegoziazioni dei contratti gas hanno
pesato per €0,7 miliardi.

Lutile netto adjusted di €0,33 miliardi evidenzia un peggioramento di €3,52 miliardi rispetto al
2014 (-91%) per effetto della flessione della performance operativa e dellincremento del tax rate
per effetto scenario.

Ottimizzazione costi > | piani di efficientamento, razionalizzazione e rephasing dei costi hanno
consentito di raggiungere risultati oltre le aspettative, con capexin riduzione del 17% (vs. -14%
target iniziale), opex per boe -13% (vs. -7% target iniziale) e riduzione delle G&A di €0,6 miliardi
(vs -€0,5 miliardi target iniziale).

Consolidamento business mid-downstream > |l settore R&M ha conseguito I'utile operativo adju-
sted e il free cash flow positivi in anticipo rispetto al piano strategico. Il settore G&P ha conseguito
I'utile operativo adjusted prossimo al break-even, in linea con le previsioni.

Risultato netto delle continuing operations > Perdita netta di €7,68 miliardi per effetto di svaluta-
zioni indotte dallo scenario petrolifero adottato da Eni.

Cash flow > Robusta generazione di cassa a €12,19 miliardi, diminuita del 15%, nonostante la cadu-
ta del prezzo del Brent, -47% a 53 $/bl. Tale flusso di cassa, unitamente agli incassi da dismissioni
di €2,26 miliardi, ha consentito di finanziare la gran parte dei fabbisogni relativi agli investimenti
esplorativi e nella crescita e al pagamento di dividendi agli azionisti Eni per €3,46 miliardi.

Autofinanziamento > Miglioramento dell’'obiettivo di autofinanziamento dei capex conseguito
nel 2015 in presenza di uno scenario Brent di circa 50 $/bl rispetto ai 63 $/bl originariamente
programmati nel periodo 2015-16.

Leverage > Al 31 dicembre 2015 il leverage & pari a 0,31. Lindebitamento finanziario netto &
pari a €16,86 miliardi. Con il closing dell’'operazione Saipem, il debito netto si riduce di €4,8
miliardi e il leverage proforma sirideterminain 0,22.

Dividendo > | solidi risultati conseguiti e gli ottimi fondamentali dell'azienda consentono la di-
stribuzione di un dividendo di €0,8 per azione di cui €0,4 pagatiin acconto a settembre 2015.

Cessione di Saipem > Il 22 gennaio 2016 & avvenuto il closing degli accordi raggiunti il 27 ottobre
2015 per la cessione al Fondo Strategico Italiano (FSI) di una quota del 12,503% del capitale sociale

(1) Non-GAAP measure. Escludono oltre alle consuete voci “profit/loss on stock” e special item, anche leffetto dell’elisione degli utili
sulle transazioni intercomapny verso i settori in fase di dismissione I&C e Chimica.
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Indice di frequenza infortuni Dividendo e dividend yield
(infortuni/ore lavorate) x 1.000.000
1,12
0,49 1,10
0,80
0,35
0,28 0,29
0,21 0,18 !ndice d? Fr.equenza‘
infortuni dipendenti
® Indice di frequenza @ Dividendo (€ per azione)
infortuni contrattisti Dividend yield (%)
2013 2014 2015 2013 2014 2015

di Saipem e la contestuale entrata in vigore del patto parasociale con Eni che determina la classifi-
cazione di Saipem quale controllata congiunta. Loperazione Saipem & in linea con la strategia Eni di
(i) focalizzare le risorse nel core business upstream, rendendo disponibili ulteriori fonti finanziarie
da reinvestire nello sviluppo delle ingenti risorse minerarie recentemente scoperte; (ii) rafforzare
la struttura patrimoniale.

Cessione di Versalis > In corso di definizione un accordo con un partner industriale che, acqui-
sendo una quota dicontrollo della societa interamente controllata Versalis SpA, affianchera Eni
nella realizzazione del piano industriale necessario per lo sviluppo del settore.

Produzione di idrocarburi > 1,76 milioni di boe/giorno con un incremento del 10,1% rispetto
al 2014 grazie al contributo degli avvii e dei ramp-up di giacimenti avviati a fine 2014 (+139
mila boe/giorno) principalmente in Angola, Venezuela, Stati Uniti e Regno Unito, delle maggiori
produzioni in Libia e Iraq nonché per effetto del recupero dei crediti per investimenti vantati
verso I'lran.

Scoperta Zohr > Conseguitala scoperta a gas dirilevanza mondiale in Egitto pressoil prospetto
esplorativo Zohr nelle acque profonde del Mar Mediterraneo. Il giacimento ha il potenziale di
contenere fino a 850 miliardi di metri cubi di gas in posto. Il piano di sviluppo & stato approvato
nel febbraio 2016 con first gas atteso nel 2017.

Successi esplorativi > Nel 2015 & proseguito il track record di successi esplorativi con circa
1,4 miliardi di boe di risorse accertate, rispetto a 0,5 miliardi previsti a piano, al costo unitario
di $0,7 al barile. Oltre a Zohr, i principali successi esplorativi dell’anno (Nkala Marine in Congo,
Nooros in Egitto, Area D in Libia, Merakes in Indonesia) sono stati realizzati near-field in linea
con lanuova strategia Eni nell’esplorazione che punta a scoperte con ridotto time-to-market e
beneficiimmediati sul cash flow.

Riserve certe diidrocarburi > Le riserve certe a fine anno si attestano a 6,89 miliardi di boe con
un tasso di rimpiazzo organico del 148% [ 135% in media dal 2010). La vita residua & di 10,7 anni.

Sviluppo di nuovi giacimenti > Nell'anno sono stati conseguiti 10 start-up rilevanti programma-
tiperil 2015, traiquali & stato avviato il giacimento giant a gas Perla nell'offshore venezuelano
con un potenziale di 480 miliardi di metri cubi di gas in posto (3,1 miliardi di barili di olio equiva-
lente), con un time-to-market di soli 5 anni, tra i migliori dell’industria. La terza fase di sviluppo
permettera diraggiungere plateau di produzione di circa 34 milioni di metri cubi/giorno.

Si segnalano inoltre (i) il giacimento Cinguvu nell'ambito del progetto West Hub Development
nel blocco 15/06 in Angola (Eni 35%, operatore). Inoltre a inizio 2016 & stato avviato il terzo sa-
tellite M’Pungi che porta la produzione complessiva dell’area a circa 25 mila barili/giorno in quo-
ta Eni; (i) Nené Marine in Congo in early production a soli 8 mesi dall'ottenimento delle auto-
rizzazioni e a sedici mesi dalla scoperta; (iii) Kizomba nell'offshore angolano, Lucius e Hadrian
nell’'offshore Usa del Golfo del Messico, Nooros in Egitto e West Franklin fase 2 in Regno Unito.

Profilo dell’anno

Cash flow operativo”

14,4
12,2
10,8

Cash flow operativo (€ miliardi)
= Prezzo Brent ($/bl)

2013 2014 2015 *Continuing operations su base standalone

‘ Produzione di idrocarburi ‘

1,?6 min

boe/giorno

Successi esplorativi ‘

1,4 midboe

di risorse scoperte nellanno

Riserve certe di idrocarburi ‘

6,9 mid boe

a fine anno

Sviluppo giacimenti ‘

10 start-up

rilevanti
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‘ Profilo dell'anno

Riserve certe Investimenti tecnici’ Dipendenti in servizio a fine periodo”
(milioni di boe) (€ miliardi) (numero)
11,6
6.890 30.970
6535  5.802 29.403

105%

2013 2014 2015

11,3
29.053
10,8
B Riserve certe idrocarburi
Tasso di rimpiazzo
organico delle riserve (%)

Indice di frequenza infortuni
della forza lavoro

-42,4% vs 2014

in miglioramento per
l'undicesimo anno
consecutivo

2013 2014 2015 *Continuing operations 2013 2014 2015 *Escluse Saipem e Versalis

Avvio di Goliat > Nel marzo 2016 & stata avviata la produzione di Goliat, il primo giacimento a
olio a entrare in produzione nel Mare di Barents, situato nella PL 229, al largo della Norvegia. Il
giacimento & stato sviluppato attraverso la pit grande e sofisticata unita galleggiante di pro-
duzione e stoccaggio cilindrica (FPSO) al mondo, con una capacita di 1 milione di barili di olio.
La produzione giornaliera raggiungera 100.000 barili di olio al giorno (65.000 barili di olio al
giorno in quota Eni). Secondo le stime il giacimento contiene riserve pari a circa 180 milioni di
barili di olio.

Mozambico > Approvato il piano di sviluppo della scoperta Coral relativo a 140 miliardi di metri
cubi di gas. Approvata l'unitizzazione degli straddling reservoirs di Area 4 (operata da Eni) e
Area 1 (operata da Anadarko).

Sicurezza delle persone > Nel 2015 & proseguito il programma “Eni in safety” finalizzato alla
comunicazione e formazione delle persone Eni in materia di sicurezza. Liniziativa e gli altri in-
vestimenti nel campo della sicurezza hanno consentito di registrare una riduzione del 42,4%
degli indici di frequenza degli infortuni della forza lavoro (-27,6% per i dipendenti e -48,6% per i
contrattisti), confermando per I'undicesimo anno consecutivo il trend di miglioramento.

Cambiamento climatico > Nel 2015 Eni e le altre aziende partecipanti alla Oil & Gas Climate
Initiative, in una dichiarazione congiunta di collaborazione, hanno confermato I'impegno per
limitare 'aumento medio della temperatura globale sotto i 2 gradi. Inoltre Eni insieme ad altre
5 compagnie Oil & Gas europee ha sollecitato alla United Nations Framework Convention on Cli-
mate Change (UNFCCC) e alla COP21, I'introduzione di sistemi di tariffazione delle emissioni di
anidride carbonica creando quadri normativi chiari, stabili e pi ambiziosi al fine di armonizzare
i diversi sistemi nazionali.

Indici di sostenibilita > Confermata per il nono anno consecutivo I'inclusione di Eni nel Dow
Jones Sustainability World Index, I'indice di sostenibilita che include i titoli delle societa che
si distinguono per l'eccellenza dei risultati conseguiti nella sostenibilita in ciascun settore e
nell'indice FTSE4Good, uno tra i piu prestigiosi indici borsistici mondiali di valutazione della
responsabilita sociale delle imprese a conferma dell’eccellenza Eni in ambito di sostenibilita
ambientale, rispetto dei diritti umani, corporate governance e trasparenza, relazioni con gli
stakeholder.



Principali dati economici e finanziari "

Continuing operations 2015
Ricavi della gestione caratteristica (€ milioni) 98.547 93.187 67.740
Utile (perdita) operativo 7.867 7.585 (2.781)
Utile (perdita) operativo adjusted su base standalone ) 13.136  11.442 4.104
Utile (perdita) nettol® 3.472 101 (7.680)
Utile (perdita) netto adjustedsu base standalone @ ¥ 3.854 3.854 334
Utile (perdita) netto - discontinued operations ) 1.688 1.190 (1.103)
gj(ile (perdita) netto di Gruppo ! (continuing e 5160 1291 (8.783)
iscontinued operations)
Utile (perdita) complessivo ® 3.164 5.996 (4.503)
zigizg;ﬂﬁ:li]sa netto da attivita operativa su base 10.818 14.387 12.189
Investimenti tecnici 11.584 11.264  10.775
di cui: ricerca esplorativa 1.669 1.398 820
sviluppo riserve di idrocarburi 8.580 9.021 9.341
Dividendi per esercizio di competenza© 3.979 4.037 2.857
Dividendi pagatinell'esercizio 3.949 4.006 3.457
Totale attivita a fine periodo 138.341 146.207 134.792
Patrimonio netto comprese le interessenze diterziafine 61.049 62209 53.669
periodo
Indebitamento finanziario netto a fine periodo 14963 13.685 16.863
Capitale investito netto a fine periodo 76.012 75.894 70.532
di cui: Exploration & Production 45.699 47629  50.522
Gas & Power 8.462 9.031 5.803
Refining & Marketing 8.737 6.738 5.492
Prezzo delle azioni a fine periodo (€) 17,5 14,5 13,8
Numero medio ponderato di azioniin circolazione (milioni) 3.622,8 3.610,4 3.601,1
Capitalizzazione di borsa@ (€ miliardi) 63 52 50

Principali indicatori reddituali e finanziari

2015
Utile [perdita) netto - continuing operations
- perazione@ (€) 0,96 0,03 (2,13)
- per ADRE ) (%) 2,55 0,08 (4,73)
Utile [perdita) netto adjusted - continuing operations
- per azione (€) 0,69 0,61 (0,19)
- per ADR( 1) ($) 1,83 1,62 (0,42)
Cash flow - continuing operations
-perazione["J (€) 3,20 3,65 3,10
- per ADR( ) ($) 8,49 9,69 6,89
Return on average capital employed (ROACE) adjusted (%) 8,2 6,6 1,2
Leverage 0,25 0,22 0,31
Current ratio 1,5 1,5 1,4
Debt coverage 4 96,2 66,3
Dividendo di competenza (€ perazione) 1,10 1,12 0,80
Pay-out (%) 80 313 (33)
Dividend yield® (%) 6,5 76 57

Profilo dell'anno

(*) Da continuing operations. | risultati
dei settoriin fase di dismissione,
Saipem e Versalis, sono statirilevati
come discontinued operations secondo
i criteri dicui all'lFRSS5. | periodi di
confronto sono stati riesposti.

(a) Dicompetenza Eni.

(b) Misure dirisultato Non-GAAP.
Escludono del tutto e non limitatamente
airapporti con terzi, il contributo di
Saipem e Versalis alle continuing
operations, assumendo pertantoiil
deconsolidamento di Saipem e Versalis.

(c) Limporto 2015 (relativamente al
saldo del dividendo) & stimato.

(d) Prodotto del numero delle azioniin
circolazione per il prezzo diriferimento
diborsa difine periodo.

(a) Interamente diluito. Calcolato come
rapporto tral'utile (perdita)

netto/cash flow e il numero medio di azioni
incircolazione nell’esercizio. Lammontare
in dollari & convertito sulla base del cambio
medio di periodo rilevato dalla BCE.

(b) Un ADRrappresenta due azioni.
(c) Rapporto tra dividendo di competenza

e media delle quotazioni del mese di
dicembre.



Profilo dell'anno

Principali indicatori di performance *)

2015
Dipendentiin servizio a fine periodo (numero) 30.970 29.403 29.053
dicui: - donne!” 7504 7370 7254
-all'estero 13.343 12672 12.333
Donne|pﬁ]{)5|2|on|manager|al| (dirigenti () 235 238 24,2
e quadri)
Ore di formazione (migliaiadiore) 1.493  1.032 915
. . . - . infortuni/ore lavorate] x
Indice di frequenza infortuni dipendenti ( 1_000_0[]]0 0,28 0,29 0,21
Indice di frequenza infortuni contrattisti 0,49 0,35 0,18
- (infortuni mortali/ore lavorate)
Fatality index «100.000.000 0,00 1,08 0,39
. . . . . . . (infortuni registrabili/ore
Indice di frequenza infortuni totali registrabili lavorate) x 1.000.000 0,75 0,62 0,40
Qil spill operativi (barili) 1.762 1.161 1.603
Emissioni dirette di gas serra (milioni ditonnellate diCOeq) 43,9 38,9 38,5
Costidiricerca e sviluppo® (Emilioni]) 142 134 139
Spese per il territorio 100 96 97
Exploration & Production
Riserve certe diidrocarburi (milionidiboe) 6.535 6.602 6.890
Vita utile residua delle riserve certe (anni) 11,1 11,3 10,7
Produzione diidrocarburi (migliaia diboe/giorno)  1.619 1.598 1.760
Profit per boe @) ($/boe) 16,1 13,8 7.4
Opex perboe 8,3 8,4 7.2
Cash flow per boe 31,9 30,1 20,1
Finding & Development cost per boe ©) 19,2 21,5 19,3
Emissioni dirette di gas serra (milioni di tonnellate di CO,eq) 274 23,4 22,8
Acqua di formazione rieniettata (%) 55 56 56
Community investment (€ milioni) 53 63 1
Gas & Power
(*) Nonincludonoi dipendendi delle Vendite gas mondo (miliardidimetricubi) 93,17 89,17 90,88
societa consolidate con metodo
proporzionale. -in Italia 35,86 34,04 38,44
. L . -internazionali 57,31 55,13 52,44
(a) Relativi alle continuing operations.
Clientiin Italia (milioni) 8,00 7,93 7,88
(b) Alnetto dei costigeneralie Vendite di energia elettrica (terawattora) 35,05 33,58 34,88
amministrativi.
Prelieviidrici/KWheq prodotto (metricubi/KWheq) 0,017 0,017 0,015
,[C] Comprensivi diinvestimenti per Grado soddisfazione clienti ! (scalada0a100) 80,0 81,4 85,6
ilterritorio a favore delle comunita,
liberalita, contributi assicurativi,
sponsorizzazioni, contributia Refining & Marketing
Fondazione Eni Enrico Matteie a Eni — -
EauiiE . Lavorazioniin conto proprio (milioniditonnellate) 27,38 25,03 26,41
Quota dimercatoretein Italia (%) 27,5 25,5 24,5
(d) Relativo alle societa consolidate. o . o I
Vendite di prodotti petroliferi rete Europa (milioni di tonnellate) 9,69 9,21 8,89
(e) Media triennale. Stazioni di servizio rete Europa a fine periodo (numero) 6.386 6.220 5.846
(f) Valutazione media data dai risultati Erogato medio per stazione diservizio rete Europa (migliaiadilitri)  1.828  1.725  1.754
ottenuti dalle interviste ai clienti sulle Emissioni SO (ossidi dizolfo) (migliaia di tonnellate di SO,eq) 10,80 5,70 5,97
performance relative a chiarezza, . . XA . . . i
e — Indice di soddisfazione clienti (scalalikert) 8,1 8,2 8,3




La materialita & il risultato del processo diidentificazione e di prioritizzazione dei temi rilevanti

di sostenibilita che influiscono sulla capacita dell’azienda di creare valore.

Il processo attuato da Eni & volto a garantire la condivisione di tali temi con i massimi livelli

decisionali aziendali e I'integrazione di questi nei processi di gestione dei rischi, definizione

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

rilevanti effettuata sulla base della visione strategica del top management, dei risultati del risk

assessment e della prospettiva degli stakeholder.

Nel 2015 le linee guida emanate dal’Amministratore Delegato, propedeutiche alla definizione

degli obiettivi del piano strategico quadriennale, hanno rimarcato i temi di sostenibilita piu

importanti per il business. Attraverso il risk assessment condotto nel 2015 sono state iden-

tificate le aree nell’ambito della sostenibilita rilevanti ai fini della gestione di potenziali rischi

ambientali, sociali e di governance (ESG).

La prospettiva degli stakeholder, infine, & stata definita attraverso le informazioni sulle istan-

ze di sostenibilita gestite ed elaborate da un’apposita piattaforma informatizzata web-based,

capace non solo di monitorare i temi rilevanti per gli stakeholder ma anche di definire il loro

grado di criticita rispetto alle attivita aziendali, facilitare la loro gestione e il monitoraggio delle

relazioni.

Aseguito dell’identificazione dei temi rilevanti, la valutazione della relativa importanza é stata

realizzata sulla base di criteri specifici per ciascun ambito considerato.

La visione strategica del top management ha considerato I'importanza di ciascun tema ai fini

della creazione divalore per 'azienda. ll risk assessment ha determinato I'impatto e la probabi-

lita diaccadimento dei potenziali rischi derivanti dai singolitemi. La prospettiva degli stakehol-

der ha evidenziato I'importanza di ciascun tema cosi come percepita dalle diverse tipologie di

interlocutori aziendali.

La combinazione dei risultati delle tre valutazioni precedenti ha consentito la prioritizzazione

dei temirilevanti.

| temi di sostenibilita individuati come materiali al termine di questo processo sono:

- Integrita nella gestione del business [trasparenza, anticorruzione, diritti umani);

- Sicurezza e assetintegrity;

- Pariopportunita per tutte le persone;

- Contrasto al cambiamento climatico (riduzione GHG, efficienza energetica) e riduzione degli
impatti ambientali (tutela della risorsa idrica, biodiversita, oil spill);

- Sviluppo locale/Local content e promozione dell’accesso all’energia;

- Innovazione tecnologica.



Materialita e stakeholder engagement

Eniritiene che la partecipazione e il coinvolgimento dei propri stakeholder nelle scelte di busi-

ness siano elementi fondamentali per contribuire allo sviluppo dei territori in cui opera; tali fat-

Persone
di Eni

Comunita
finanziaria

Comunita
locali

Istituzioni
nazionali, europee
ed internazionali,
organismi
internazionali

Workshop (ad es.: progetti di compliance e integrity per supportare la
conformita delle attivita Eni ai valori e alla cultura aziendale); Condivisione della
strategia aziendale e deirisultati annuali attraverso il progetto HR Ambassador
e il programma Engagement; Piano di comunicazione attraverso i portali

myEni e myEniInternational; Iniziative di brand activation; e-mailing a cascata
per progetti di business rilevanti; Programmi di formazione e training on the
jobanche nella modalita “distance learning”; Iniziative di welfare aziendale;
Iniziative diinformativa e screening sanitari; Dialogo con i rappresentanti

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

Conference call suirisultati trimestrali e presentazione del piano strategico; Road
Show con investitoriistituzionaliin Europa, Nord America e Asia; Partecipazione
aconferenze organizzate dai brokers; Field-trip in Norvegia per analisti sell-side;
Engagement dei principali investitori specializzati su temi Environment, Social

e Governance (ESG) e engagement degliinvestitori e proxy advisors in relazione
all’Assemblea degli azionisti.

* Emissione delle procedure operative (OPI) per la gestione degli stakeholder locali
ediraccolta e gestione delle segnalazioni per tutte le realta upstream Eni nel
mondo.

¢ Recepimento delle OPlin 9 paesi: Egitto, Ecuador, Italia (Distretto Centro

Settentrionale, Enimed), Libia, Gabon, Ghana, Indonesia, Myanmar, Nigeria,

perun totale di 14 paesi che hanno aggiornato il sistema di gestione degli

stakeholder.

Attivita di consultazione delle comunita locali nel’ambito delle attivita di

livelihood restoration in Kazakhstan e Ghana.

* Consultazioni pubbliche sui progetti di business in Mozambico, Italia, Myanmar.

* Comitati multi-stakeholder 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, comitati localiin Ecuador, comitati per lo sviluppo del
Green River Project in Nigeria).

Workshop per la condivisione del Local Report “Eniin Basilicata” con gli
stakeholder locali.

Iniziative diinformazione, sensibilizzazione e approfondimento tecnico; Incontri
periodici con rappresentanti politici e istituzionalilocali, nazionali, europei
econlerappresentanze diplomatiche estere in Italia; Sopralluoghi e visite
istituzionali presso i siti produttivi; Supporto in procedimenti autorizzativi a livello
nazionale e territoriale; Incontri a livello nazionale, europeo e internazionale

con rappresentanti di enti, organismi pubblici e privati e think tank di rilievo;
Partecipazione attiva a conferenze dei servizi, tavoli tecnici, riunioni di
approfondimento politico-istituzionale in sede locale, nazionale, europea e
internazionale in tema di politiche energetiche e climatiche; Incontricon le
delegazioniistituzionali dei principali Paesi diinteresse in occasione di Expo
Milano 2015.



Materialita e stakeholder engagement

tori, infatti, creano reciproca fiducia tra gli attori del territorio, favoriscono la costruzione del

consenso e rafforzano la reputazione di Eni come partner affidabile.

Sistema delle
Nazioni
Unite

Partecipazione alle principali occasioni di confronto tra le Nazioni Unite e le
imprese (Private Sector Forum, Annual Forum on Business and Human Rights,
Lead Symposium]; Partecipazione al programma pilota del Global Compact LEAD
Board Programme per la formazione del Consiglio di Amministrazione sui temi di
sostenibilita; Partecipazione ai gruppi di lavoro in materia di anticorruzione e diritti
umani all'interno del Global Compact, a livello nazionale e internazionale; Sviluppo
opportunita di collaborazione con World Bank/IFC; Partecipazione all'ltaly/UN
“Ministerial Meeting of the African LDCs on Structural Transformation, Graduation
and the Post-2015 Development Agenda” in Expo Milano 2015.

ONG nazionali
e internazionali

Dialogo con le principali ONG italiane (WWF, Greenpeace, Legambiente) sui temi
ambientali del settore Oil & Gas; Dialogo con Amnesty International sulle attivita in
Nigeria e sulla tutela dei diritti umani delle comunita locali.

Fornitori

Sviluppo delle competenze organizzative, tecniche, qualita, HSE, rispetto dei diritti
umani dei fornitori nel’ambito dei processi di qualifica e durante gli assessment/audit
svolti presso i fornitori; Supporto nel miglioramento a seguito di valutazioni negative
emerse dagli audit; Verifica del rispetto dei diritti umani nella catena difornitura;
Partecipazione ai Road Show con lo scopo dirafforzare il dialogo sui temi della
prevenzione con gli operatori presenti nel territorio e per la condivisione dei processi
diVendor Management; Partecipazione al Safety Day sugli aspetti HSE nel processo
di Vendor Management; Protocolli di Intesa per rilanciare specifiche aree geografiche;
Approfondimento dei profili dei fornitori in ambito delle attivita di Market Intelligence.

Clienti
e Consumatori

Consolidamento del modello direlazione con le Associazioni dei Consumatori

(AdC) volto a rafforzare I'attenzione su temi core quali, il risparmio e 'efficienza
energetica, la sostenibilita e I'affidabilita dei prodotti e servizi Eni (biocarburanti,
smart mobility); Incontri territoriali e workshop con i rappresentanti delle AdC per
pianificare eventuali azioni correttive e sinergie volte a soddisfare le aspettative
deiclientiin un mercato retail, quello dei settori gas e luce, sempre pili competitivo;
Adeguamento del modello della Conciliazione Paritetica, anche alle normative
europee; Implementazione e potenziamento del canale telefonico dedicato alle AdC
per agevolarle nella gestione di eventuali criticita sulle offerte gas e luce; Attivita
mirate sulle AdC per orientarle progressivamente verso I'utilizzo di strumenti digitali
e piattaforme social.

Universitae
Centridi
ricerca

Estensione Accordo Quadro con il Politecnico di Milano (PoliMI) con la firma diun
Protocollo d’Intesa tra Eni e PoliMI; Definizione del nuovo Accordo Quadro coniil
Politecnico di Torino; Proseguimento della collaborazione con il Massachusetts
Institute of Technology su upstream, solare e HSE e con Stanford University sulle
tecnologie core dell’0il & Gas e del risanamento ambientale.

Altre
organizzazioni
nel campo della
Sostenibilita

Partecipazione come membro fondatore all’Oil & Gas Climate Initiative; Ruolo attivo
all'interno dell’anti-corruption working group del G20; Partecipazione ai gruppi di
lavoro del WBCSD, di IPIECA, alla “0&G constituency di EITI” e al gruppo di lavoroin
ambito PACI.



Modello di business

Il modello di business di Eni & volto alla creazione di valore pubblicato dall'lnternational Integrated Reporting Council (IIRC).
di lungo termine per tutte le categorie di stakeholder attra- I solidi risultati finanziari e di sostenibilita conseguiti nel’anno
verso il conseguimento degli obiettivi di redditivita e di cre- nonostante un debole scenario del prezzo delle commodity sono
scita, I'efficienza, 'eccellenza operativa e la prevenzione dei il frutto dell'utilizzo responsabile ed efficiente dei capitali.

rischi di business, la tutela dell’'ambiente e delle comunita Di seguito si riporta la mappatura dei capitali utilizzati da Eni
dove operiamo, la salvaguardia della salute e sicurezza delle e le azioni che incidono sulla loro qualita e disponibilita. Sono
persone che lavorano in Eni e con Eni e il rispetto dei diritti evidenziatiibeneficiperl’azienda e per gli stakeholder che de-
umani, dell’etica e della trasparenza. rivano dal loro impiego e dalle relative connessioni.

| capitali impiegati da Eni (finanziario, produttivo, intellettuale, I risultati derivanti dall'impiego dei capitali sono disponibili nella
naturale, umano, sociale e relazionale) sono stati classificati se- presente Relazione finanziaria annuale e nell’Appendice di ren-
condo i principi contenuti nel “The International IR Framework” dicontazione integrata “Performance Integrate”.

[N capitale finanziario
N c-pitale produttivo
N capitale intellettuale
N -pitale umano

I capitale sociale e relazionale

I capitale naturale

asset

Quali sono gli asset distintivi
che ci permettono di generare
valore sostenibile?
> competenze nell'esplorazione
e nelle operazioni di pozzo
> resource base solida
e competitiva
> progetti giant o supergiant
> portafoglio di approvvigionamento
di gas allineato al mercato
> base clienti ampia
e fidelizzata
> bio-raffinerie
> brand Eni

driver

Quali driver caratterizzano
il nostro modo di operare?

> integrita nella gestione del business

> sostegno allo sviluppo dei Paesi

> eccellenza operativa nella
conduzione delle attivita

>innovazione nella ricerca di soluzioni
competitive per la gestione della
complessita

> condivisione delle competenze
e delle professionalita e pari

Creazione opportunita per le persone
> integrazione tra gli aspetti finanziari
Valore e non finanziari nelle decisioni e
i nei processi aziendali
sostenibile

linee guida governance

stra teg|Che Regole di governance
Quali sono le nostre chiare e trasparenti
linee guida strategiche?

crescita profittevole e

selettiva nell'upstream trading di commodity

efficienza e controllo costi energetiche

focus su esplorazione rinegoziazione contratti gas .

near-field razionalizzazione/ottimizza- rlSk management
riduzione del time to zione logistica e capacita .

market fidelizzazione dei clienti gas e n teg ra to

operatorship carburante Modello di gestione

partnership con i Paesi competitivita canali di vendita del rischio integrato

detentori di riserve sviluppo di carburanti green
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stock di capitale

principali azioni

creazione di valore
per I'azienda

Modello di business

creazione divalore
per l'esterno
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- Struttura Finanziaria
- Riserve diliquidita

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

- Operativita del business

- Riduzione costo del capitale

- Riduzione del circolante

- Ottimizzazione
leva finanziaria

- Opportunita M&A

- Protezione da volatilita
mercati

- Merito creditizio

- Rendimenti

- Apprezzamento del titolo

- Crescita socio economica
dei Paesi

- Indotto locale

capitale
produttivo

- Impianti onshore e offshore

- Impianti di trasporto degli
idrocarburi e di stoccaggio

- Impianti di liquefazione

- Impianti di raffinazione

- Reti di distribuzione

- Impianti termoelettrici

- Edifici e altre immobilizzazioni

- Riserve diidrocarburi
(petrolio e gas)

- Upgrade tecnologico

- Upgrade dei processi

- Investimenti in business nuovi
(bioraffinazione, car sharing)

- Investimenti di mantenimento
e sviluppo

- Estensione delle certificazioni
(15014001, 15050001,
EMAS, ecc.)

- Ritorni economici

- Ampliamento
portafoglio asset

- Aumento del valore
degliasset

- Riduzione rischio operativo

- Efficienza (energetica
e produttiva)

- Reputazione

- Crescita delle riserve
idrocarburi

- Disponibilita
di fonti energetiche e
prodotti green

- Occupazione

- Indotto locale

- Contenimento emissioni
ed uso responsabile
delle risorse

capitale
intellettuale

9

- 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)

- Investimenti R&S

- Partnership con centri
dieccellenza

- Sviluppo di tecnologie
proprietarie e gestione brevetti

- Applicazione di procedure
e sistemi

- Audit

- Vantaggio competitivo
- Riduzione rischi
- Trasparenza
- Produttivita
- Licenza di operare
- Accettabilita
degli stakeholder

- Riduzione impatti
ambientali e sociali

- Trasferimento delle migliori
tecnologie e delle
competenze nei Paesi

- Contributo alla lotta
alla corruzione nei Paesi

- Prodotti green

capitale
umano

- Salute e sicurezza persone

- Competenze e conoscenze

- Esperienze

- Motivazione

- Diversita (di genere, di eta,
geografica)

- Cultura Eni

- Gestione sicurezza sul lavoro

- Selezione, formazione e
training on the job

- Promozione dei diritti umani

- Coinvolgimento dipendenti

- Knowledge management

- Welfare aziendale

- Valorizzazione della diversita

- Sviluppo del potenziale e
sistema di remunerazione
meritocratico

- Produttivita

- Efficienza

- Competitivita

- Innovazione

- Riduzione rischi

- Reputazione

- Talent attraction

- Job enhancement —
sviluppo delle carriere

- Creazione e mantenimento
di posti lavoro

- Qualita della vita
(persone Eni
e comunita locali)

- Crescita e trasferimento
delle competenze

E

capitale sociale
e relazionale

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

- Brand Eni

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

- Operational & social licence

- Riduzione time to market

- Riduzione rischio Paese

- Quote di mercato

- Allineamento con best
practice internazionali

- Reputazione

- Vantaggio competitivo

- Affidabilita dei fornitori

- Fidelizzazione clienti

- Sviluppo socio-economico
locale

- Soddisfazione clienti
e fornitori

- Condivisione competenze
con territori e comunita

- Soddisfazione e
incentivazione delle
persone

- Tutela dei diritti dei lavoratori

E

capitale
naturale

- Riserve diidrocarburi
(petrolio e gas)

- Acqua

- Biodiversita ed ecosistemi

- Aria

- Suolo

- Esplorazione, produzione,
trasporto, raffinazione e
distribuzione idrocarburi

- Investimenti in nuovi business
(bioraffinazione, car sharing)

- Investimenti in upgrade
tecnologico e di processo

- Attivita di bonifica

- Investimenti in energie alternative

- Crescita delle riserve
idrocarburi

- Riduzione costi operativi

- Riduzione rischi operativi
(asset integrity)

- Reputazione

- Licenza di operare

- Accettabilita
degli stakeholder

- Riduzione del Gas Flared

- Riduzione di Oil spill

- Riduzione rischio blow out

- Conservazione
della Biodiversita

- Prodotti green

- Contenimento prelievi idrici
(reiniezione e riciclo acque)

- Efficienza energetica



Obiettivi e driver di risultato

capitale
finanziario

capitale
produttivo

capitale capitale
umano intellettuale
I Y I N N e

e relazionale

capitale capitale sociale

naturale

Obiettivi 2016-2019

Generazione di cash flow e di valore

- Valorizzazione e aumento
delle risorse esplorative

- Crescita della generazione
di cassa nell'Upstream

- Redditivita e generazione di cassa

sostenibile nel settore Gas & Power

- Selettivita degli investimenti

- Riduzione costi operativi e di struttura

- Riduzione dell'esposizione verso partner/societa
di Stato

- Riduzione del time to market

Ristrutturazione portafoglio contratti gas
Ottimizzazione capitale circolante
Semplificazione della macchina operativa e
ottimizzazione costi logistica

Recupero redditivita/ottimizzazione contratti B2B

- Rinnovo del portafoglio esplorativo

- HPC computing center

- Strumenti proprietari per indagini sismiche

- Crescita delle produzioni

- Operatorship

- Ottimizzazione project execution

- Assetintegrity

- Gestione del portafoglio (assets)

- Sviluppo progetti di generazione elettrica fonti
rinnovabili

Presidio hub continentale

Valorizzazione Asset Back Trading
Integrazione con Upstream e valorizzazione
progetti gas

Ottimizzazione impianti Power

Presidio evoluzioni regolatorie

- Investimenti in R&S

- Sviluppo di tecnologie proprietarie e gestione
dei brevetti

- Sviluppo di tecnologie per incremento del fattore
direcupero

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

- Gestione sicurezza sul lavoro

- Knowledge management

- Selezione, formazione e training on the job

- Valorizzazione competenze interne

- Promozione dei diritti umani e cultura integrity

Gestione sicurezza sul lavoro
Riorganizzazione/efficienza operativa
Valorizzazione competenze interne
Change management

- Sviluppo partnership con governi e autorita locali
- Progetti di sviluppo locale e di Local content

- Aumento dell'accesso all'energia

- Rispetto dei diritti umani

- Promozione della trasparanza

Gas advocacy
Relazioni con fornitori/clienti
Capacita negoziale

- Incremento riserve esplorative

- Riduzione oil spills

- Riduzione emissione GHG

- Riduzione blowout attraverso ottimizzazione
programmi pozzo

- Valorizzazione del gas per zero gas flaring

- Tutela biodiversita e aree sensibili

Iniziative di efficienza energetica
Promozione efficienza energetica verso i clienti
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Il quadro sinottico riportato illustra le azioni intraprese su ciascun
capitale e il contributo al raggiungimento degli obiettivi di business.
Si & provveduto a classificare le diverse azioni sulla base dei quattro
obiettivi strategici che guidano i settori di attivita di Eni. Le azioni qui
riportate costituiscono le modalita di gestione delle varie forme di
capitale che meglio consentono diraggiungere i successi di business,
da un lato riducendo i rischi e dall'altro aumentando la redditivita.

Obiettivi e driver di risultato

Per ulteriori dettagli sui KPI finanziari e non finanziari si veda
I'Appendice di rendicontazione integrata “Performance Integrate”.
Per I'approfondimento delle connessioni tra azioni evidenziate
nel’ambito del business Upstream (prima colonna della matrice),
capitali impiegati e risultati finanziari e non-finanziari conseguiti
nel 2015, si veda la pagina successiva “Connessione delle
performance”.

- Risultato operativo e free cash flow
stabilmente positivi nel settore R&M

- Focus sull'efficienza

- Selettivita degli investimenti
- Riduzione costi operativi

- Riduzione investimenti
- Riduzione costi generali e amministrativi
- Ottimizzazione capitale circolante

- Riconversione/razionalizzazione siti critici
- Promozione dell'efficienza energetica

- Reingegnerizzazione dei processi
- Lean Organization

- Investimenti in R&S
- Business innovation
- Ricerca applicata in business green

- Sviluppo di tecnologie proprietarie e gestione
dei brevetti

- 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
- Insourcing attivita

- Concertazione sindacale
- Gestione degli stakeholder locali

- Concertazione sindacale
- Gestione degli stakeholder

- Investimenti nella bioraffinazione
- Promozione dell'efficienza energetica

- Promozione dell'efficienza energetica
- Uso efficiente delle risorse



Connessione delle performance

La seguente mappa evidenzia graficamente le connessioni causa-
effetto tra le specifiche azioni intraprese nell'upstream in coerenza
con le principali linee guida strategiche definite dal managementin
risposta al deterioramento dello scenario petrolifero.

Sono illustrate graficamente le connessioni tra singole azioni
che influiscono sulla conduzione dei business e producono ri-

sultati finanziari, generando valore per gli stakeholders. In parti-
colare sono evidenziate una o pil correlazione tra indicatori non
finanziari e risultati finanziari, nonché i principali rischi gestiti.
Limpiego efficiente dei capitali, finanziari e non, contribuisce
alla generazione di valore e al raggiungimento degli obiettivi
dichiarati al mercato.

Leverage Dividendi
0,31 al 31 dicembre 2015 €0,8 per azione
0,22 pro-forma escluso Saipem nel 2015
( 2 Cash flow
( > €12,2mld nel 2015 ~ )
—

Ricavi

£ 214 mid OPEX per boe

-24,8% vs 2014 7,2 $/boe -13% vs 2014  S— D

Rischio commodity
Time to market
N \L Start-up West-Hub in Angola
. . . . Perla in Venezuela &
Investimenti approccio selettivo Produzione N
CAPEX: €10,2 mld (-3%) vs 2014 - 1,76 min boe/d N
Esplorazione: €0,8 mld +10% vs 2014
CAPEX per boe: 19 $/boe, -11% vs 2014 N
) . ) Rischio complessita Gestione
Tecnologlg prpprletarle tecnologica Portafoglio (Asset)
e brevetti in vita e logistica progetto €04 mid
ca. 2.000 brevetti in vita
N l
Rischio tecnico
J .

Rimpiazzo riserve

Performance HSE

Blowout: zero

Emissioni da flaring -6,8%

Acqua re-iniettata pari al 56%

Infortuni 0,13 (inforturi/ore lavorate) x 1.000.000
Oil spill operativi +22,4%

14 mld boe di risorse scoperte
near-field al costo di 0,7 $/bl
tasso di rimpiazzo riserve
proved 148%

ﬁ

AN
7
&
N

Track record

Investimenti e spese
in sicurezza
€199 miIn

di successi esplorativi
14 mld boe

Asset Integrity Downtime
1,3% barili persi

Accesso risorse esplorative
21.500 kmq acreage acquisito

\1
I

Investimenti per lo sviluppo
delle professionalita,
competenze e conoscenze
spese in formazione €29 min

Relazioni di lungotermine

con Host Country
Investimenti local content €68 mlin

Dipendenti locali 6.266

Rischio geopolitico

Operatorship
Asset Convenzionali
10 awvii nell'anno




Piano Industriale
A partire dalla seconda parte del 2015 il prezzo del
petrolio ha registrato una rilevante contrazione, rag-
giungendo nel mese di gennaio 2016 livelli inferiori a
30 $/bl. Nel periodo di Piano, il prezzo del petrolio &
atteso in graduale crescita fino a 65 $/bl nel 2019 a
seguito del progressivo riequilibrio del mercato.
In tale contesto la strategia e stata declinata tenendo
in considerazione tre differenti orizzonti temporali:
il breve termine, perseguendo la massimizzazio-
ne del cash-flow per preservare la solidita finan-
ziaria aumentando lefficienza e accelerando le
azioni volte alla riduzione dei costi;
il medio termine, attraverso il focus su investi-
menti volti a sviluppare le rilevanti risorse in por-
tafoglio caratterizzate da bassi break-even garan-
tendo il rimpiazzo delle riserve e la crescita della
produzione;
il lungo termine, ponendo le basi per preparare la
societa ad un contesto energetico a ridotto conte-
nuto carbonico.
Nel breve-medio l'obiettivo prioritario della generazio-
ne di cassa sara perseguito attraverso mirate azioni
industriali nei business, investimenti selettivi e foca-
lizzati principalmente in E&P, nonché ulteriori azioni
di contenimento dei costi. In particolare nella defini-
zione del piano di investimenti sono stati privilegiati
progetti ad elevato valore e con ritorni accelerati: il
Piano 2016-19 prevede una spesa di €37 miliardi
in diminuzione, a cambi omogenei, del 21% rispetto
al Piano precedente. La riduzione & essenzialmente
riferita al settore E&P nonostante lo spending incre-
mentale relativo alla nuova scoperta nel campo di
Shorouk (Egitto) e beneficia del rephasing/riconfigu-
razione di progetti e alle rinegoziazioni contrattuali.
Il Piano 2016-19 programma dismissioni pari a circa
€7 miliardi, ante imposte ed esclusa l'operazione
Saipem, derivanti dalla monetizzazione anticipa-
ta delle scoperte esplorative, nonché dallulteriore
ri-focalizzazione del portafoglio di attivita sul core
business.
Leffetto combinato delle azioni industriali di svilup-
po in E&P, della ristrutturazione dei business mid-
downstream e delle diffuse azioni di contenimento
dei costi consentiranno di ridurre in modo significa-
tivo il livello di Brent di break-even di cassa raggiun-
gendo una cash neutrality organica (incluso floor
dividend) nel 2017 ad un prezzo pari a circa 60 $/bl.

Politica del dividendo

Nonostante il deterioramento dello scenario, in
considerazione del processo di trasformazione del
Gruppo e degli obiettivi di piano la societa proporra
un dividendo 2016 di €0,8 per azione.

Exploration & Production

Gas & Power

Refining & Marketing

crescita delle produzioni nel periodo 2016-19 ad un tasso medio annuo
superiore al 3%, mantenendo una solida base di progetti in aree core,
anche attraverso la leva dei negoziati con i Paesi produttori e lo stretto
monitoraggio delle attivita non operate;

aumento dell’efficienza attraverso azioni diffuse di riduzione dei

costi di struttura, di drilling ed operativi, perseguite anche tramite

la rinegoziazione di contratti di fornitura a seguito dello scenario
deteriorato;

focus sul circolante attraverso l'ottimizzazione dei crediti vs terzi e
partner in JV e la minimizzazione delle giacenze di magazzino;
selettivita degli investimenti al fine di ottimizzare/ridurre la spesa in
uno scenario di prezzi del Brent contenuti;

nellesplorazione, focus su attivita di appraisal delle recenti scoperte,

su attivita near-field in aree “legacy” e in prossimita di campi gja in
sviluppo, nonché sulla ricerca di nuove risorse gas in Paesi con condizioni
contrattuali vantaggiose e mercati di destinazione piti maturi;

riduzione del carbon footprint attraverso il focus su temi gas e lo
sviluppo di energie rinnovabilj;

valorizzazione delle risorse attraverso la monetizzazione delle
scoperte effettuate con equity significativa;

rapida messa in produzione delle risorse scoperte, attraverso
I'ottimizzazione del time to market e 'approccio modulare allo sviluppo
dei progetti.

completo allineamento del portafoglio di approvvigionamento alle
condizioni di mercato e recupero di volumi di take-or-pay;

recupero redditivita/ottimizzazione contratti B2B;

semplificazione della macchina operativa e ottimizzazione dei costi
dilogistica;

sviluppo delle attivita di trading e supporto alla valorizzazione delle recenti
scoperte upstream;

valorizzazione della customer base.

progressiva riduzione del margine di break-even della raffinazione
attraverso:

incremento della capacita di conversione (tecnologia EST);

riconversione delle raffinerie di Venezia e Gela in impianti green per la

produzione di biocarburanti premium;

ottimizzazione assetti produttivi ed efficienza;

diversificazione materia prima e maggiore impiego di greggi extra heavy;
incremento della redditivita del marketing mediante differenziazione
dell'offerta, innovazione dei prodotti e dei servizi ed efficienza nei processi
commerciali e nella distribuzione dei prodotti.



Contesto competitivo

Un mercato sfidante

Un contesto internazionale
caratterizzato da
oversupply e da bassi
prezzi, le trasformazioni
in atto nel business
mid-downstream
europeo e il graduale
processo

di decarbonizzazione
del sistema energetico
sono le principali sfide
che si trovano ad
affrontare le compagnie
energetiche.

L'esubero di offerta

e la dinamica al ribasso
dei prezzi richiedono
una strategia di
razionalizzazione degli
mvestimenti verso
progetti con break-even
pit bassi e interventi

di riduzione dei costi.

Nell'ambito dell' obiettivo
di limitare I'aumento della
tempetatura globale,

il gas naturale potra
assumere un ruolo
centrale come principale
alternativa al carbone.

I [l mercato e il contesto competitivo

Contesto di oversupply e di bassi prezzi

Nel 2015 il bilancio petrolifero mondiale ha chiuso per il secondo anno consecutivo in surplus,
raggiungendo uno dei livelli pit alti di sempre con conseguente crollo del prezzo del greggio. La
politica di difesa delle quote di mercato dell'OPEC e la resistenza dei produttori americani al crollo
del prezzo hanno determinato I'attuale situazione di oversupply nonostante I'incremento della
domanda (il piti alto dal 2010). Lesubero di offerta si & tradotto in un significativo aumento delle
scorte che rappresenta uno dei fattori determinanti dell'attuale debolezza dei prezzi. Nel mese di
dicembre il Brent & arrivato al limite di circa 30 $/bl, chiudendo il 2015 con una quotazione media
dicirca 53 $/bl.

Esigenza di stabilizzazione finanziaria in uno scenario altamente volatile

Il calo dei prezzi del petrolio si inserisce in un contesto generalizzato di riduzione delle
quotazioni delle materie prime. Anche i prezzi del gas hanno frenato a causa del prezzo del
petrolio, della debolezza della domanda e dell'oversupply offerta su scala globale. Questa
situazione sembra destinata a perdurare almeno nel medio termine. Nonostante il calo del
costo delle commodity, la struttura dei costi non ha seguito una dinamica sufficiente a
controbilanciare il calo dei prezzi e a stabilizzare i flussi finanziari delle aziende petrolifere.

Trasformazioni del business mid-downstream europeo

In Europa permangono le criticita di fondo dell'industria della raffinazione che rimane in
surplus strutturale di benzina (seppur in contenimento grazie alla razionalizzazione della
capacita di raffinazione) in un contesto in cui si riducono i mercati di sbocco. Rimane forte la
concorrenza dei raffinatori — in USA, Medio Oriente, Russia, Asia — che presentano vantaggi
competitivi rispetto a quelli europei. Analogamente il mercato del gas europeo — nonostante la
ripresa dei consumi nel 2015 anche grazie a fattori climatici — & ancora caratterizzato da lente
prospettive di crescita e da forti pressioni competitive delle fonti alternative.

Transizione verso un energy mix a minore intensita carbonica

Le compagnie operanti nel settore energetico sono chiamate a rispondere alle sfide emerse
dalla COP21 sui cambiamenti climatici e al graduale processo di decarbonizzazione del
sistema energetico. In questo contesto il gas naturale rappresenta un’opportunita di
riposizionamento strategico per le compagnie petrolifere in virtu della minor intensita
carbonica e delle possibilita di integrazione con le fonti rinnovabili nella produzione di energia
elettrica. Sara perd necessario promuovere politiche a favore della sostituzione del carbone
nella generazione elettrica.



Le risposte di Eni

Risultati 2015

- Focalizzazione sul core business upstream e su temi gas

- Selezione delle risorse da sviluppare piu adatte al contesto
di mercato tra le nuove scoperte

- Valorizzazione della produzione convenzionale in campi
caratterizzati da bassi break-even

- Valorizzazione dell’esperienza maturata in aree consolidate

- Riduzione al minimo del time to market per sostenere
la crescita

- Attuazione di un programma di efficienza volto a ridurre i costi
di gestione generali

- Efficienza del settore upstream attraverso la riduzione
di CAPEX e OPEX

- Utilizzo della leva finanziaria attraverso la dismissione
di asset non strategici

- Incremento del tasso di autofinanziamento

- Diversificazione degli approvvigionamenti per catturare
la deflazione dei costi

- Leva sulleccellenza tecnologica per aumentare l'efficienza in
tutti i processi industriali Eni

- Allineamento del portafoglio di approvvigionamento del gas alle
condizioni di mercato

- Ottimizzazione dei costi di logistica

- Sviluppo e crescita nei segmenti di mercato value added

- Valorizzazione del GNL, sfruttando mercati a premio
e lintegrazione con l'upstream

- Maggiore interconnessione dei sistemi per colmare ammanchi
e surplus

- Incremento grado di conversione e flessibilita della
raffinazione, ottimizzazione assetti ed efficienza

- Conversione dei business meno redditizi attraverso lo sviluppo
diiniziative di green economy

- Partecipazione all'Oil & Gas Climate Iniziative per la promozione
ditutte le misure utili a ridurre le emissioni di CO,

- Adozione di policy interne rigorose per la gestione dei rischi
legati ai cambiamenti climatici

- Utilizzo del Carbon Pricing nelle valutazione degli investimenti

- Valorizzazione delle nuove risorse di gas scoperte
in Mozambico ed Egitto

- Continua riduzione del flaring e del venting

€.|2,2 mld autofinanziati

gli investimenti in uno scenario
Brent a 53$/bl

1,4 mild boe

€10,8 mid (7% s 201)

€7 mld

(includendo operazione Saipem)

1,76 milioni barili/giorno

+10%

7,2$/boe, -13% vs 2014

£€0,6 o

70% portafoglio

indicizzato al mercato

S5/bl

Lavorazioni green raffineria
di Venezia 0,20 min ton

0,45 n. di infortuni

totali/1.000.000 ore lavorate

4,28 milioni di metri cubi/giorno

0’2 tonnellate CO,eq/tep

Contesto competitivo

Obiettivi 2016-2019

Autofinanziamento investimenti
2016 in uno scenario Brent

acirca 50$/bl
1,6 mild boe

€37 mld, -21% vs piano

precedente a cambi omogenei

€7mld

>3% anno

< 7$/boe

€2’5 mld cumulati

nel quadriennio

Completo allineamento
del portafoglio alle condizioni
di mercato

circa $3Ibl dal 2018

Awvio lavorazioni green
raffineria di Gela

Trend di miglioramento
a zero infortuni

-25%

'43% al 2025

23

.

energia

del mondo dell’

a

ere le opportunit

li

le per cog

le strateg

nire

def



Risk management

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 strumenti a supporto del
risk management e un rafforzamento della consapevolezza, a tuttii livelli, che un’adeguata
valutazione e gestione dei rischi pud incidere sul raggiungimento degli obiettivi e sul valore
dell’azienda.

Il 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.

Consiglio di Amministrazione

Comitato Controllo e Rischi / Collegio Sindacale

Amministratore Delegato

(1) Eventi potenziali che possono
influire sull’attivitadi Eni e il cui
accadimento potrebbe influenzare
ilraggiungimento dei principali
obiettiviaziendali.

(*) Include la funzione
Risk Management Integrato.

Primo livello
Manager di linea
Risk Owners

- O \

Comitato Rischi

- O \

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 principalirischi.

1

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



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 indiriz-
zo, 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, ’Ammi-
nistratore Delegato (AD] di Eni, avvalendosi del processo RMI, sottopone trimestralmente
all’esame del CdA i principali rischi di Eni, tenendo in considerazione I'operativita e i profili
dirischio specifici di ciascuna Area di Business e dei singoli processi, in modo da realizzare
una politica di governo deirischiintegrata; '’AD assicura inoltre 'evoluzione del processo di
RMIin coerenza con le dinamiche di business e di contesto normativo. Infine, il Comitato Ri-
schi, presieduto dall’AD, svolge funzioni consultive nei suoi confronti in merito ai principali
rischi. Atal fine, esamina ed esprime pareri, su richiesta dell’AD, in relazione alle principali
risultanze del processo RMI.

I Modello RMI si esplicita attraverso un processo di gestione integrata del rischio continuo e di-
namico, che valorizzai 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.

Lavvio 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 or-
ganizzative/ management di Eni SpA e delle societa controllate da coinvolgere nel proces-
so RMI, in quanto si prevede che contribuiranno in termini rilevanti al raggiungimento degli
obiettividi Eni.

Nelcorsodel 2015 sono stati effettuati due cicli diassessment: nel primo semestre e stato svolto
ilrisk assessmentannuale, che ha coinvolto 60 societa controllate, mentre nel secondo semestre
& stato svolto I'lnterim top risk assessment, che ha riguardato 'aggiornamento delle valutazioni,
I'approfondimento delle cause e conseguenze e il trattamento dei top risk di Eni. In questo ciclo
sono statiinoltre rivalutati alcuni dei principali rischi a livello di business. Le risultanze relative ai
due cicli di assessment sono state presentate agli organi di amministrazione e controllo a luglio
e dicembre 2015.

Sono stati effettuati inoltre tre cicli di monitoraggio sui top risk di Eni. Il monitoraggio dei rischi
e dei relativi piani di trattamento, attraverso 'aggiornamento di opportuni indicatori (Key Risk
Indicator, Key Control Indicator, Key Performance Indicator), consente di analizzare 'andamen-
to dei rischi, lo stato di implementazione di azioni di trattamento specifiche poste in essere dal
management, e di individuare eventuali aree di miglioramento nella gestione dei top risk. Le risul-
tanze relative al monitoraggio dei top risk sono state presentate agli organi di amministrazione e
controllo ad aprile, luglio e ottobre 2015.

Inoltre, & stato fornito un contributo all’elaborazione del Piano Strategico 2016-2019 attraverso
I'identificazione di appositi obiettivi di de-risking sui principali rischi aziendali e di business, ema-
natinell’ambito delle Linee Guida 2016-19 dall’AD Eni. A fronte degli obiettivi sono state individua-
te azioni di trattamento specifiche, parte integrante del Piano Strategico.

Nella tabella seguente sono rappresentatiitop risk di Eni rispetto agli obiettivi aziendali. Per una
descrizione piu approfondita di questirischi, oltre che di ulteriori fattori diincertezza dirilevanza
inferiore, si rimanda alla sezione “Fattori dirischio e incertezza”.

Risk management
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Risk management

ODbiettivi, rischi e azioni di trattamento

Rif. Sezione
Obiettivi  Categoria Principali Fattori di rischio  Azioni di
aziendali | di rischio | eventi di rischio | eincertezza trattamento
Redditivita Rischio Perdurare di debole crescita Pag. 9799 Revisione della manovra degli investimenti; piano di
aziendale Commodity macro-economica e di eccesso dismissioni; riduzione del prezzo di break-even dei progetti;
di offerta di greggio ottimizzazione di portafoglio con nuovi sviluppi da scoperte
esplorative a minore esposizione; azioni di efficienza diffuse.
Redditivita Rischi operativi, Rischi di blow-out e altri incidenti Pag. 100-101 “Real time monitoring” geologico e di perforazione dei pozzi
aziendale incidenti rilevanti agliimpianti di critici e valutazione pre-drill e real time dei rischi di
estrazione, alle raffinerie e agli geohazards e delle geopressioni, sviluppo tecnologico mirato
stabilimenti petrolchimici nel e piani di gestione dellemergenza; audit specialistici HSE e
trasporto degli idrocarburi via monitoraggio degli impianti; gestione e monitoraggio continuo
mare e via terra (es. delle operazioni di shipping e degli operatori terzi, attivita di
incendi/esplosioni, ecc.),con vetting.
impatti sui risultati, il cash flow,
lareputazione e le strategie.
Redditivita Rischio Instabilita politica e sociale nelle Pag. 99-100 Implementazione del sistema di gestione della security con
aziendale Paese aree di presenza, che pud sfociare analisi di misure preventive specifiche per sito; mantenimento
in conflitti interni, disordini civili, di relazioni efficaci e durature con i paesi produttori e gli
atti violenti, sabotaggio, attentati, stakeholder locali, anche attraverso progetti di sviluppo sociale
con interruzioni e perdite di territoriale e di sostenibilita; utilizzo della leva di portafoglio per
produzione e interruzioni nelle ridurre la presenza in paesi ad alto rischio.
forniture gas via pipe.
Corporate Rischio Impatto negativo sulla reputazione  Pag. 107 Costante attivita formativa in materia di
Reputation compliance aziendale e sulle prospettive di compliance/anti-corruzione e maggiore sensibilizzazione del
business a causa del mancato management sulla cultura dell'etica aziendale e dell'integrita;
rispetto (reale o percepito) di leggi attivita di vigilanza sull'adeguatezza del disegno e corretta
e regole, in particolare in tema di applicazione del Modello 231 (0DV); costante aggiornamento
anti-corruzione, da parte del del corpo normativo interno (Codice Etico, MSG, ecc.); processo
management, dei dipendenti o dianalisi e trattamento delle segnalazioni, attivita di audit,
contrattisti, con ricadute su presidio continuo nella gestione dei contenziosi da parte di
redditivita, strategie e ritorni per strutture organizzative dedicate.
gli azionisti.
Redditivita Rischi Contenziosiin materia ambientale  Pag. 101105 Presenza di un Sistema Integrato di Gestione HSE. Presenza di
aziendale operativi e sanitaria ed evoluzione della una struttura organizzativa trasversale dedicata allassistenza
e Corporate normativa HSE con l'emergere di legale su tematiche HSE; costituito comitato interfunzionale
Reputation contingent liabilities, con impatti per la gestione dei contenziosi per malattie professionali,
sui costi operativi ed extra costi strategia difensiva ad hoc per ogni contenzioso, azioni per
per le attivita di bonifica. migliorare la prevenzione delle malattie legate al lavoro; presidio
degli iter autorizzativi dei progetti di bonifica attraverso un
dialogo continuo con gli Enti competenti per le attivita di bonifica.
Redditivita Rischio esterno, Climate change con Pag. 101105 Strutture e metodologie dedicate alla valutazione di rischi
aziendale evoluzione conseguenze dal punto di vista emergenti, gestione e riduzione del gas flaring, partecipazione
e Corporate normativa economico-finanziario in termini in contesti internazionali dedicati alla messa a punto di best
Reputation dilimitazioni o impedimenti practice per il settore Oil & Gas e adesione a iniziative in
all'operativita in specifiche aree ambito internazionale.
geografiche, aumento dei costi
operativi, dei capex e dei costi
diassicurazione, maggiori oneri
di compliance, riduzione della
domanda di gas e prodotti
petroliferi.
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Rif. Sezione
Obiettivi Categoria Principali Fattori di rischio ~ Azioni di
aziendali di rischio eventi di rischio eincertezza trattamento
Rapporti con Rischio Percezione negativa di alcuni Pag. 101-105 Dialogo e trasparenza nei confronti degli stakeholder, sia
stakeholder, Strategico stakeholder locali e internazionali alivello internazionale che nazionale, in merito alle attivita
Sviluppo locale sulle attivita dell'industry Oil & Gas, di business e di sviluppo sul territorio, anche attraverso
e Corporate conimpatti anche a livello tavoli dilavoro. Sviluppo diiniziative di sostenibilita
Reputation mediatico. e di un modello per la gestione degli stakeholder, iniziative
di comunicazione delle strategie e attivita Eni.
Redditivita Rischio Insuccesso nella rinegoziazione Pag. 101-105 Possibilita di attivare degli arbitrati internazionali in caso di
aziendale Strategico dei contratti gas long-term, di fallimento delle attivita di negoziazione; utilizzo del portfolio
acquisto e vendita gas, e diversificato delle fonti di approvvigionamento,
mancato recupero costi di funzionalmente all'obiettivo di ottimizzazione delle strategie
logistica considerato I'eccesso di negoziali; revisione dei contratti di vendita gas attraverso
offerta e la pressione sui prezzi accordi commerciali o possibilita di attivare arbitrati.
divendita.
Redditivita Rischio Complessita nella finalizzazione Pag. 100-101 Presenza di una struttura organizzativa centrale
aziendale Strategico di negoziati petroliferi, dedicata alla gestione delle operazioni straordinarie di
commerciali e di compravendita portafoglio, valutazione sia di strutture di deal
di asset, per cambiamenti nei alternative, sia di ulteriori target di dismissione, analisi
governi, nel quadro legislativo dei di portafoglio Eni, integrata sui diversi settori.
paesi di presenza e negli scenari
di mercato.
Redditivita Rischio Rischio di default dei paesi Pag. 99-100 Presidi organizzativi e normativi dedicati al rischio di
aziendale controparte detentori delle riserve e solvibilita credito, iniziative/progetti specifici di ottimizzazione dei
delle compagnie di stato e dei processi e ricorso al factoring. Presenza nei contratti
partner in joint venture. petroliferi e commerciali di formule di securitization,
Rischio di credito commerciale. clausole di default, carry agreement, pagamenti in kind;
relazioni e negoziazioni istituzionali.
Redditivita Evoluzione Rischio regolatorio del settore Pag. 106-107 Monitoraggio costante dellevoluzione del quadro regolatorio
aziendale normativa 0il & Gas. e presidio dei rapporti con le Autorita competenti;
possibilita di ricorrere per via giudiziaria contro la nuova
normativa/regolamentazione introdotta dalle Autorita
competenti. Valutazione ed implementazione di iniziative
volte a ottenere 'adeguamento e l'ottimizzazione dei costi di
logistica gas.
Redditivita Rischi Cyber security & spionaggio Pag. 107 Presidi organizzativi e normativi dedicati alla gestione della
aziendale operativi industriale. sicurezza informatica e alla tutela delle informazioni, piani
operativi di aumento della sicurezza anche a livello di siti
industriali, azioni di formazione e sensibilizzazione del
personale.




(1) Per maggiori approfondimenti sul
sistema di Corporate Governance di
Eni sirinvia 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 Statuto di
Enirinvia; ai sensi del Codice di
Autodisciplina sono indipendenti 6
dei 9 Amministratoriin carica.

(3) llnumero di amministratori
indipendenti ai sensisia dilegge che
diautodisciplina & rimasto invariato
anche a seguito della cooptazione diun
Consigliere, avvenutail 29 luglio 2015,
in sostituzione di un Amministratore
dimissionario nominato dall’Assemblea
(cfr. rappresentazione grafica alla fine
del paragrafo).

Integrita e trasparenza sono i principi che ispirano Eni nel delineare il proprio sistema di Corporate
Governancet, elemento fondante del modello di business della Societa. Il sistema di Governance, af-
fiancando la strategia d'impresa, & volto a sostenere il rapporto di fiducia fra Eni e i propri stakeholder
eacontribuire al raggiungimento dei risultati dibusiness, creando valore sostenibile nel lungo periodo.
Eni & impegnata a realizzare un sistema di Corporate Governance ispirato a criteri di eccellenza
nel confronto aperto con il mercato e con tutti gli stakeholder.

Una comunicazione continua e trasparente con glistakeholder & essenziale per comprendere meglio
le loro esigenze ed & parte dell'impegno per assicurare l'effettivo esercizio dei diritti degli azionisti.
In tale contesto, in continuita con le iniziative gia intraprese nel 2013-2014, cogliendo I'esigenza
di approfondire il dialogo con il mercato, Eni ha organizzato, con I'intervento della Presidente del
Consiglio diAmministrazione, un nuovo ciclo diincontri con i principali investitori istituzionali, per
presentare il sistema di governance della Societa e le principali iniziative in materia di sostenibi-
lita e responsabilita sociale d'impresa. Liniziativa e stata particolarmente apprezzata dagli inve-
stitori che hanno confermato che la “Corporate Governance” di Eni & molto ben strutturataed é fra
le piu valide. In particolare, gliinvestitori hanno espresso apprezzamento per la composizione del
Consiglio diAmministrazione, anche in termini di diversity, le misure di “governance” adottate (es.
costituzione del Comitato Sostenibilita e Scenari e processo diinduction e on-going training) e la
completezza e trasparenza delle informazioni fornite agli azionisti e al mercato. Inoltre, nel corso
degli incontri, gli investitori hanno mostrato vivo interesse per la governance dei rischi adottata
da Enie peril grado di approfondimento nel relativo monitoraggio svolto dal Consiglio.

Nelle scelte societarie e di governance, come I'adesione alle raccomandazioni di autodisciplina
italiane, il Consiglio di Amministrazione di Eni cura la trasparenza verso il mercato delle proprie
decisioni, che devono essere motivate tempestivamente e documentate, per permettere una fa-
cile comprensione e valutazione.

La Corporate Governance di Eni & articolata secondo il modello tradizionale, che — fermi i
compiti del’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 di revisione.

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 stati nominati da azionisti
diversi da quello di controllo, garantendo cosi alle minoranze un numero di rappresentanti
superiore rispetto a quello previsto dalla legge. Anche il numero di Amministratori indipen-
denti previsto nello Statuto di Eni & superiore rispetto alle disposizioni di legge.

Nel maggio 2014, la scadenza degli organi ha portato a 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 preceden-
te organo in termini di diversity, professionalita, esperienza manageriale e internazionalita.
Ne e risultato, quindi, un Consiglio bilanciato e ben diversificato, che migliorainoltre le richie-
ste dilegge in termini di gender diversity.

Anche a seguito del rinnovo il numero di Amministratori indipendenti presenti in Consiglio
(72 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
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interno quattro comitati, con funzioni consultive e propositive: il Comitato Controllo e Rischi?, il
Compensation Committee®, il Comitato per le nomine e il Comitato Sostenibilita e Scenari, i qualirife-
riscono, tramite i rispettivi Presidenti, in ciascuna riunione del Consiglio sui temi piu rilevanti trattati.
In particolare, con l'istituzione del Comitato Sostenibilita e Scenari, il Consiglio di Amministrazione
hainteso assicurare un ulteriore presidio alle tematiche di sostenibilita.

Il Consiglio ha, inoltre, attribuito alla Presidente un ruolo rilevante nei controlli interni, in partico-
lare con riferimento alla funzione Internal Audit, del cui Direttore propone nomina, remunerazione
e risorse, gestendone direttamente il rapporto per conto del Consiglio (fatta salva la dipendenza
funzionale dal Comitato Controllo e Rischi e dal’Amministratore Delegato, quale amministratore in-
caricato del sistema di controllo interno e di gestione deirischi); la Presidente & quindi coinvolta nei
processi di nomina dei principali soggetti di Eni incaricati dei controlli interni e gestione dei rischi,
incluso il Responsabile del Risk Management Integrato, come descritti nel prossimo paragrafo.

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 di adeguatirequisitianche diindipendenza e dipende gerarchicamente e funzio-
nalmente dal Consiglio stesso e, per esso, dalla Presidente.

Si fornisce, di seguito, una rappresentazione grafica di sintesi della struttura di Corporate
Governance della Societa riferita al 31 dicembre 2015:

Assemblea degli Azionisti

Governance

|
(4) Con riferimento 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, rafforzandola
previsione del Codice di Autodisciplina
che ne raccomanda uno soltanto.

(5) llregolamento del Compensation
Committee prevede che almeno un
componente possieda adeguata
conoscenza ed esperienza in materia
finanziaria o di politiche retributive,
valutate dal Consiglio al momento
dellanomina.

Consiglio di Amministrazione

Presidente
Emma Marcegaglia®

Amministratore Delegato
Claudio Descalzi®

Consiglieri (non esecutivi)

Andrea Gemma © P @®
Pietro Angelo Guindani¢ a
Karina Litvack ¢ [ ]
Alessandro Lorenzi

Diva Moriani© [
Fabrizio Pagani® @ P
Alessandro Profumo ® e e

Segretario del CdA
Vice President

Roberto Ulissi* Internal Audit
(Board Secretary and Corporate

ance Counsel)

(_Gove: {_ Marco Petracchini

CCR - Comitato Controllo e Rischi

. CN - Comitato per le Nomine

P Presidente

Senior Executive

Dirigente Preposto

alla redazione
dei documenti
contabili societari

Massimo Mondazzi
(Chief Financial and
sk Management

. CSS - Comitato Sostenibilita e Scenari

CC - Compensation Committee

a- Componente eletta della lista di maggioranza, non esecutiva e indipendente ai sensi di legge

b - Componente eletto dalla lista di maggioranza
c- Componen
d- Componente

ttc a lista di minoranza e indig

e - Componente cooptato dal Consiglio di Amministrazione il 29 luglio 2015

- indipendente ai sensi di legge e di autodisciplina
f - Com

ponen no
| & Regulatory Affairs
h - Senior Ex ive Vice Pres
i - Executive Vice Pr bl
* Anche Senior E

g - Chief Leg

Audit

on ontenzioso

vo

** Si riportano d
Stefania Bettoni - Con

quito le informazioni sui Sindaci sup
te eletto dalla lista di ma

etto dalla lista di maggioranza e indipendent

ari Societari e Governance.

utodisciplina

odisciplina.

Organismo di Vigilanza
e Garante del Codice Etico

Attilio Befera (Presidente)
Ugo Draetta’

Claudio Varrone "
Massimo Mantovani®
Marco Petracchini”

Domenico Noviello'
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(6] In particolare, il Consigliosi &
riservato la definizione delle politiche
di sostenibilita, i cuirisultatisono
comunicatiin modointegrato con
quellieconomico finanziari e inclusi
nella Relazione Finanziaria Annuale,
nonché 'esame e approvazione
dellarendicontazione in materia non
ricompresa nel reporting integrato.

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

Il Consiglio ha affidato la gestione della Societa al’Amministratore Delegato, riservandosiin via
esclusiva le attribuzioni strategiche, operative e organizzative piu rilevanti, in particolare 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 la nomina dell’Organismo diVigilanza e Garante del Codice Etico
di Eni. Atalfine, il Consiglio pud avvalersi dell’attivita istruttoria del Comitato per le nomine.
Affinché il Consiglio possa svolgere in modo efficace il proprio compito & necessario che gli Ammini-
stratori siano in grado di valutare le scelte che sono chiamati a compiere, disponendo di adeguate
competenze e informazioni. Lattuale composizione del Consiglio, diversificata in termini di compe-
tenze ed esperienze, anche internazionali, consente un esame approfondito delle diverse tematiche
da piu punti di vista. | consiglieri sono inoltre informati tempestivamente e compiutamente sui temi
allordine del giorno del Consiglio. Atal fine, le riunioni del Consiglio sono oggetto di specifiche procedu-
re 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.
Annualmenteil Consiglio, supportatodaunconsulente esternoe conlasupervisione del Comi-
tato per le Nomine, effettua la propria autovalutazione (“Board Review”), di cui costituiscono
elementi essenzialiil confronto con le best practice nazionali e internazionali e unariflessio-
ne sulle dinamiche consiliari. A seguito della Board Review il Consiglio, se necessario, con-
divide un action plan per migliorare il funzionamento dell’'organo e dei suoi comitati. Inoltre,
il Consiglio Eni, nel corso del 2015, ha svolto una “Peer Review” dei consiglieri, consistente
nel giudizio di ciascun consigliere sul contributo fornito singolarmente dagli altri consiglieri
ai lavori del Consiglio. La Peer Review, effettuata per la terza volta negli ultimi anni, rappre-
senta un’importante innovazione nell’'ambito delle societa quotate italiane.

A'supporto del Consiglio e del Collegio Sindacale, Eni predispone da diversi anni un programma
di Induction, basato sulle presentazioni delle attivita e dell’'organizzazione di Eni da parte dal
top management. In particolare, nel corso dell’esercizio, in continuita con le iniziative gia in-
traprese, si sono svolte ulteriori sessioni di formazione su temi istituzionali (quali corporate
governance, compliance, controllo interno e gestione dei rischi) e sulle tematiche di business
(in particolare, esplorazione e perforazione), con visite a siti operativi, anche all'estero. Il Consiglio

wu

hainoltre completato I"“UN Global Compact LEAD Board Programme?”, dedicato alla formazione degli
Amministratori sulle tematiche di sostenibilita.

In particolare, con il supporto di un facilitatore internazionale esperto in materia di sostenibilita,
reporting integrato e management, il Consiglio ha svolto nel mese di settembre 2015 la seconda
sessione del programma dedicata a “The role of the Board”, volto ad approfondire i temi riguardantiil
ruolo del Board nell'integrazione della sostenibilita nella strategia e nella gestione dell'impresa con
particolare focus sul climate change. La prima sessione del programma, svoltasi nell'ottobre 2014,
hariguardatoinvece “The materiality of Sustainability”, con l'obiettivo di rafforzare la consapevolez-
za circa l'importanza della sostenibilita per la strategia e il business dell'impresa. Il programma si e
svolto con la supervisione del Comitato Sostenibilita e Scenari.

La Politica sulla Remunerazione degli Amministratori e del top management di Eni, in linea
con il modello di governance adottato dalla Societa e con le raccomandazioni del Codice di
Autodisciplina, & 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 divalore per gli azionisti nel medio/lungo periodo.



Atalfine, 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 posi-
zioni analoghe, nell’ambito di panel di imprese comparabili con Eni per dimensione e comples-
sita, ed & adeguatamente bilanciata tra componenti fisse e variabili.

Nell’ambito della Politica di remunerazione Eni per i ruoli esecutivi, assume particolare rilevan-
za la componente variabile collegata ai risultati conseguiti, attraverso sistemi di incentivazio-
ne connessial raggiungimento di obiettivi predeterminati, misurabili e tra loro complementari,
cherappresentano compiutamente le priorita essenziali della Societa, in coerenza conil Piano
Strategico e con le aspettative di azionisti e stakeholder, promuovendo un forte orientamento
airisultati. Laremunerazione variabile dei ruoli esecutiviaventi maggiore influenza suirisultati
aziendali ¢, inoltre, caratterizzata da una significativa incidenza delle componenti di incenti-
vazione di lungo termine, attraverso un adeguato differimento degli incentivi in un orizzonte
temporale almeno triennale in coerenza con la natura di lungo termine del business esercitato
e coni connessi profili dirischio.

Per quantoriguarda in particolare le tematiche di sostenibilita, gli obiettivi del’Amministratore
Delegato, ai fini della valutazione della performance annuale, comprendono, anche per il 2016,
obiettivi di sostenibilita ambientale e sul capitale umano. Gli obiettivi dei Dirigenti con Respon-
sabilita Strategiche sono declinati sulla base di quelli assegnati al Vertice aziendale e sono fo-
calizzati per ciascuna area di business sulla performance economico/finanziaria, operativa e
industriale, sull’efficienza interna e sui temi di sostenibilitd (in termini di salute e sicurezza,
tutela ambientale, relazioni con gli stakeholder], nonché su obiettivi individuali assegnati in
relazione al perimetro di responsabilita del ruolo ricoperto, in coerenza con quanto previsto nel
Piano strategico della Societa.

La Politica sulla Remunerazione & descritta nella prima sezione della Relazione sulla Remune-
razione disponibile sul sito internet della Societa (www.eni.com) ed & sottoposta, con cadenza
annuale, al voto consultivo degli azionisti in Assemblea®.

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
agli organidivertice della Societa e delle sue controllate. | componenti del 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 (parte integrante del Modello 231 della Societa), che prescrive i canoni di
condotta per una gestione leale e corretta del business.

La Societa ha adottato uno strumento normativo per la disciplina integrata del sistema di con-
trollo interno e di gestione dei rischi, le cui linee di indirizzo, 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 informativain accordo con i principi contabili internazionali di generale accettazione.

La responsabilita di progettare, istituire e mantenere nel tempo il sistema di controllo inter-
no sull’informativa finanziaria e affidata al’Amministratore Delegato e al Chief Financial e Risk
Management Officer (CFRO) di Eni che ricopre, inoltre, il ruolo di Dirigente Preposto alla redazio-
ne dei documenti contabili societari (DP).

3]
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Pay Mix Dirigenti con responsabilita strategiche
297%"

238%"

Minimo Target Massimo

Remunerazione fissa 8 Variabile a breve Variabile a lungo

(¥) valore del pacchetto retributivo nominale in rapporto alla retribuzione fissa

|
(8) In particolare, Eni ha confermato
nel 2015, 'ottimo consenso registrato
gianel 2014 sulle proprie politiche di
remunerazione, avendo espressoun
voto favorevole il 94,3% degli azionisti
votanti.
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Utile operativo adjusted

(€ milioni)

2013 14,643
2014 11551

205 W 4108

Opex per boe

($/boe)

2013 83
2014 84
205 [ 72

Emissioni di CO,eq/produzione operata
(tonnellate di CO,eq/migliaia di boe)

2013 318
2014 275
2015 [ 25,0

Produzione di idrocarburi
(migliaia di boe/giorno)

2013 1619
2014 1598

2015 I 1760

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

2013 023
2014 0,23
205 [ 013

Riserve certe diidrocarburi
(milioni di boe)

2013 6535
2014 6.602

2015 [ 6.890

1,4 miliardi di boe
di risorse scoperte

al costo unitario inferiore al dollaro/boe

-13%

minori opex da recuperi

148%

tasso di rimpiazzo
organico delle riserve

10 start-up

rilevanti nel 2015

+10,1% produzione

tasso di crescita pil elevato
dal 2001

€9, 3 miliardi

di investimento di sviluppo

di efficienza ‘ (-12% a cambi costanti)

. Performance dell’anno

> Nel 2015 prosegue il trend di miglioramento della performance della sicurezza con ulteriore riduzione dell'indice di frequenza infortuni della
forza lavoro totale (-44%). Eni continua a mantenere elevati i livelli di attenzione alla sicurezza di tutte le attivita anche grazie alle continue
campagne di sensibilizzazione HSE.

> Le emissioni di gas serra risultano in riduzione del 2,8% rispetto all'esercizio di confronto (-3,9% le emissioni da flaring). Le continue azioni
di efficienza energetica, razionalizzazione della logistica e progetti di contenimento delle emissioni hanno pil che compensato gli effetti della
crescita della produzione (in riduzione Iindice di performance emissioni/produzione pari al -9,1%). Inoltre il programma di riduzione di gas flared
sul campo di M'Boundi (Eni 83%, operatore ), avviato nel 2014, ha ricevuto 'Excellence award 2015 dalla World Bank Global Gas Flaring Reduction
nell’ambito dell'iniziativa Zero Routine Gas Flaring 2030 in considerazione del significativo contributo alla riduzione delle emissioni.

> litrend di acqua re-iniettata continua ad attestarsi su ottimi livelli per I'industria (56% nel 2015) e per il dodicesimo anno consecutivo
registriamo zero blow out.

> Nel 2015 il settore E&P registra una riduzione di €3.671 milioni di utile netto adjusted pari all’83,0% rispetto al 2014, determinata dalla
flessione dei prezzi di realizzo in dollari del petrolio e del gas (-44,3% in media) che segue I'andamento del marker Brent e la debolezza del
mercato del gas in Europa e Stati Uniti.

» Laproduzione diidrocarburi del 2015 & stata di 1.760 mila boe/giorno in aumento del 10,1% (rispetto al target del 5%), tasso di crescita
pit elevato dal 2001. Il ramp-up dei giacimenti avviati nell’anno contribuira con circa 200 mila boe/giorno di nuova produzione nel 2016.

D Leriserve certe diidrocarburial 31 dicembre 2015 ammontano a 6,9 miliardi di boe, determinate sulla base del prezzo del marker Brent
di 54 $/barile. I tasso di rimpiazzo organico delle riserve certe & stato del 148% (135% media dal 2010). La vita utile residua delle riserve &
di 10,7 anni (11,3 anninel 2014).

. Esplorazione

> Sono state accertate 1,4 miliardi di boe di nuove risorse al costo unitario di 0,7 dollari/boe (rispetto a un target rispettivamente di 500 milioni
di boe a un costo non superiore a 2 dollari/barile] prevalentemente in ambiti near-field con breve time-to-market e cash flow immediato e con
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campagne di appraisal di recenti scoperte al fine di supportare la produzione. In particolare i principali successi sono stati realizzati in:

- Egitto, con la scoperta a gas di rilevanza mondiale presso il prospetto esplorativo Zohr (Eni 100%) nelle acque profonde del Mar Mediterraneo. Il
giacimento con un potenziale fino a 850 miliardi di metri cubi di gas in posto avra uno sviluppo accelerato grazie alle sinergie con le infrastrutture
Eni presenti sia a mare sia a terra. Nel febbraio 2016 il progetto di sviluppo & stato approvato dalle autorita del Paese. Il first gas & previsto nel 2017;

- Congo, dove I'esplorazione delle sequenze pre-sale del blocco Marine XII (Eni 65%, operatore) continua a portare nuove scoperte a Eni e
conferma l'efficacia delle proprie tecnologie esplorative su questi temi geologicamente complessi. Eni stima le risorse in posto diolio e
gas delle scoperte nel blocco Marine Xllin circa 5,8 miliardi di boe e con una produzione attuale di circa 15 mila boe/giorno;

- Libia con attivita near-field nell'area contrattuale D (Eni 50%) con scoperte a gas e condensati;

- Ulteriori scoperte sono state effettuate in Egitto, Pakistan, Indonesia e Stati Uniti.

> In Angola ottenuta I'estensione di tre anni del periodo esplorativo relativo al Blocco 15/06 (Eni 36,84%, operatore) dove & stato avviato
afine 2014 il progetto West Hub.

> NelMarzo 2016, Eni ha firmato con Chariot 0il & Gas un Farm-Out Agreement che prevede I'assegnazione a Eni del ruolo di operatore e
una quota del 40% nei permessi esplorativil-Vl nella licenza Rabat Deep Offshore, nell'offshore del Marocco. ll completamento di questo
accordo e subordinato all’autorizzazione da parte delle autorita marocchine, dei partner attuali e di altre condizioni sospensive.

» Ingresso nel settore petrolifero del Messico grazie alla firma di un Production Sharing Contract in qualita di operatore al 100% del
Blocco 1 dove sono localizzate le scoperte Amoca, Miztén e Tecoalli in acque poco profonde con un potenziale di 800 milioni di barili di
olio e 14 miliardi di metri cubi di gas in posto. |l piano di delineazione dei giacimenti che & stato sottoposto alle autorita del paese nel
primo trimestre 2016, prevede la perforazione di 4 pozzi, con I'obiettivo di definire un piano di sviluppo sinergico e fast track.

» Finalizzato I'accordo preliminare con KazMunayGas per I'acquisizione del 50% dei diritti di ricerca e produzione del blocco di Isatay nel Mar Caspio.

> Il portafoglio esplorativo & stato rinnovato attraverso 'acquisizione di circa 21.500 chilometri quadratiin quota Eni di nuovo acreage in
particolare in Egitto, Myanmar, Regno Unito e Costa d’Avorio, oltre il gia citato Messico.

» Gliinvestimenti nellesplorazione dell’anno ammontano a €820 milioni e hanno riguardato il completamento di 29 nuovi pozzi esplorativi (19,1 in
quota Eni). Il tasso di successo commerciale & del 16,7% (25,1% in quota Eni). A fine esercizio risultano 80 pozzi in progress (41,6 in quota Eni).

. Sviluppi di portafoglio e di sostenibilita

» Conseguiti 10 start-up rilevanti programmati per il 2015 con 139 mila boe/giorno di nuova produzione, i principali sono stati:

- il giacimento giant a gas Perla (Eni 50%) nell'offshore venezuelano con un potenziale di 480 miliardi di metri cubi di gas in posto (3,1
miliardi di boe). Il conseguimento del plateau target di circa 34 milioni di metri cubi/giorno & previsto nel 2020. La produzione & ven-
duta alla societa di Stato PDVSAin base a un contratto con durata fino al 2036;

- nell’ambito del progetto modulare West Hub Development del Blocco 15/06 nell’offshore dell’Angola, il giacimento Cinguvu. Inoltre a
inizio 2016 & stato avviato il terzo satellite M'Pungi portando la produzione complessiva a circa 25 mila barili/giorno in quota Eni;

- Nené Marine e Litchendjili nel blocco Marine XII (Eni 65%, operatore) in Congo. Il plateau complessivo dei due giacimenti nei prossimi
4 anni e stimato in circa 40 mila boe/giorno;

- Kizomba satelliti Fase 2 (Eni 20%), nell'offshore dell’Angola, con picco produttivo stimato in circa 70 mila barili/giorno;

- igiacimenti Hadrian South (Eni 30%) e Lucius (Eni 8,5%) nell'offshore del Golfo del Messico, con una produzione giornaliera comples-
siva stimata in circa 23 mila boe/giorno;

- altriprogetti sono stati avviati in Egitto, Regno Unito, Norvegia, Stati Uniti e Italia.

> In Mozambico, per effetto della finalizzazione dello “Unitization and Unit Operating Agreement” (UUOA), e in pieno accordo con tutti i
Concessionari dei progetti, & stata avviata I'unitizzazione per lo sviluppo dei giacimenti di gas naturale a cavallo “straddling reservoirs”
trale Aree 4 (operata da Eni) e 1 (operata da Anadarko) del bacino offshore Rovuma. In base all’lUUOA, lo sviluppo degli straddling reser-
Vvoirs sara eseguito inizialmente in maniera separata ma coordinata dalle due aree fino a quando non saranno prodotti 680 miliardi di
metri cubi diriserve di gas naturale (340 miliardi di metri cubi per ognuna delle aree). Gli sviluppi successivi saranno condotti congiunta-
mente dai Concessionari dell’Area 4 e dell’Area 1. La FID del progetto Mamba nell’area operata da Eni & prevista nel 2017.

> In Egitto finalizzato un accordo petrolifero di valenza strategica che prevede investimenti di $5 miliardi (al 100%) nei prossimi anni
per lo sviluppo del potenziale minerario locale. Finalizzata la revisione di alcuni parametri e termini dei contratti petroliferi esistenti,
con effetti economici retroattivi al 1 gennaio 2015. Lesecuzione dell’accordo ha consentito di accelerare il recupero dei crediti com-
merciali scaduti vantati da Eni per forniture diidrocarburi alle Compagnie di Stato.

> Nel febbraio 2016 & stato approvato da parte delle autorita del Mozambico la prima fase di sviluppo del giacimento Coral (Eni 50%,
operatore) che prevede la messa in produzione di 140 miliardi di metri cubi di gas.
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> Firmati con la societa di Stato indonesiana PT Pertamina i contratti di compravendita del GNL che sara prodotto dal campo Jangkrik
(Eni 55%, operatore) per un volume complessivo di 1,4 milioni di tonnellate/anno a partire dal 2017. Tali accordi consentono di finalizza-
re lo sviluppo del giacimento.

> In Ghana conseguita la decisione finale di investimento per lo sviluppo del progetto integrato a olio e gas OCTP (Eni 47,22%, operato-
re) con first oil previsto nel 2017.

> Nel Marzo 2016, & stata avviata la produzione del giacimento a olio di Goliat (Eni 65%, operatore) nel Mare di Barents, in Norvegia. La
produzione raggiungera 65 mila barili/giorno in quota Eni.

> Il programma Project Integrée Hinda (PIH] nell’area di M’Boundi in Congo ha visto il coinvolgimento di circa 25.000 persone nel quin-
quennio 2011-2015, con iniziative mirate e condivise con le istituzioni locali nell’'ambito dell'educazione, della salute, dell’agricoltura
ed accesso all’acqua.

> Lasostenibilita del business nel medio lungo termine rimane fattore chiave nella strategia di crescita dell’'upstream con inizia-
tive di supporto allo sviluppo locale sempre pil integrate nelle attivita di business. In particolare nel corso dell’anno sono stati
avviati progetti in ambito sanitario, di accesso all'acqua potabile, istruzione, formazione professionale in Ghana e Mozambico;
continuano le iniziative in Nigeria, Iraq ed Indonesia.

> Sono stati investiti €£9.341 milioni nell'avanzamento di importanti progetti di sviluppo e nel mantenimento dei plateau produttivi
(-12% a cambi costanti), in particolare in Angola, Norvegia, Egitto, Kazakhstan, Congo, Indonesia, Italia e Stati Uniti.

> Nel 2015 la spesa complessiva in attivita di Ricerca e Sviluppo del settore Exploration & Production & stata di €78 milioni (€83 milioni nel 2014).

I modello di sviluppo 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.

I 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 la crescita della generazione di cassa.

L'aumento e la valorizzazione delle risorse esplorative saranno perseguiti attraverso: (i) la focalizzazione su attivita di appraisal delle
recenti scoperte (Egitto, Congo, Indonesia ed Angola), su attivita near-field e incrementale in aree legacy e in prossimita di campi gia
in sviluppo con una previsione di nuove scoperte per 1,6 miliardi di boe al costo competitivo di $2,3 al barile; (ii) il rinnovo del porta-
foglio titoli esplorativi con attenzione ai temi ad alta materialita; e (iii) la rapida messa in produzione delle risorse scoperte, attraverso
I'ottimizzazione del time-to-market e la focalizzazione sulla fase di “execution” dei progetti.

La generazione di cassa sara sostenuta: (i) dalla crescita delle produzioni a un tasso medio annuo superiore al 3%, mantenendo una solida
base di progetti nelle aree core, anche attraverso la leva dei negoziati con i Paesi produttori e lo stretto monitoraggio delle attivita non operate.
Gli start-up pianificati e la crescita di quelli avviati nel 2015, produrranno oltre 800 mila boe/giorno nel 2019. | principali avvii sono il giacimento
Goliat (Eni operatore con il 65%) nel mare di Barents in Norvegia, il progetto Jangkrik (Eni operatore con il 55%) in Indonesia, lo sviluppo a olio
e gas della licenza Offshore Cape Three Points (Eni operatore con il 47,22%) in Ghana, il restart di Kashagan (Eni 16,81%) entro la fine del 2016
nonché 'accelerated start-up della scoperta giant di Zohr (Eni 100%) nelloffshore dellEgitto e la continua messa in produzione delle scoperte
del Blocco 15/06 (Eni 35%, operatore] in Angola; (ii] da un approccio modulare, per fasi, allo sviluppo dei progetti al fine di ridurre l'esposizione
finanziaria e accelerare I'avvio delle produzioni; (iii] dallaumento dellefficienza attraverso azioni diffuse di riduzione dei costi operativi, per-
seguite anche attraverso la rinegoziazione dei contratti di fornitura; (iv) focus sul circolante attraverso I'ottimizzazione dei crediti vs terzi e
partner in JV e la minimizzazione delle giacenze di magazzino; e (v) dalla rapida monetizzazione di quote delle scoperte effettuate.

I principali fattori di rischio che potrebbero impattare la performance dellupstream, 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 razionalizzazione oltre
che rinegoziazioni del costo dei beni e dei servizi correlati al nuovo trend di mercato. Con riferimento agli investimenti, nel piano 2016-19 si
prevede una riduzione di circa il 18% rispetto al piano precedente a parita di cambio per effetto del recupero di efficienza nellesplorazione, fo-
calizzata su attivita near-field e di appraisal, del rephasing di progetti non sanzionati nonché della revisione dei contratti di servizio. A tali azio-
ni si aggiunge la riduzione dei costi operativi del 12% a cambi costanti rispetto al vecchio piano; (ii) il rischio geopolitico connesso all'instabi-
lita politica e sociale in alcuni paesi in cui Eni opera. Le attivita operative Eni risultano attualmente localizzate perlopiu in aree lontane dalle
zone d'instabilita mentre la parte pitl importante della crescita & prevista in paesi a basso/medio rischio (circa il 90% degli investimenti del
quadriennio); (iii) il rischio connesso alla complessita tecnologica e logistica di alcuni progetti. Le principali azioni di mitigazione prevedono,
oltre che la 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 (produzioni di asset operati nel portafoglio progetti pari al 5% nel 2019 con un tasso medio di crescita
nell'arco di piano del 4,3%); e (iv) il rischio tecnico connesso alle attivita di drilling “critiche” relative alla perforazione di pozzi deepwater e
high pressure/high temperature. Nel piano 2016-2018 il numero di pozzi critici sono previsti in riduzione del 24% e la percentuale di attivita
critiche operate € prevista in aumento garantendo un maggiore controllo diretto e il rispetto degli elevati standard Eni. La sostenibilita del
business nel breve e lungo termine rimane fattore chiave nel raggiungimento degli obiettivi attraverso il sempre maggiore coinvolgimento di
tutti gli stakeholder, delle continue relazioni con le autorita locali e perseguendo: (i) la riduzione del 30% dei volumi di gas flared di processo
nel 2019 rispetto al 2014, in linea con il target del zero routine flaring al 2025; (ii) la riduzione del carbon footprint attraverso l'evoluzione degli
investimenti a gas, le iniziative di energy savings e lo sviluppo di energie rinnovabili.

Strategia




Generalita

| criteri adottati per la valutazione e la classificazione delle riserve
certe, sviluppate e non sviluppate, sono in linea con quanto pre-
visto dalla “Regulation S-X Rule 4-10” emessa dalla Security and
Exchange Commission (SEC). In particolare sono definite “riserve
certe” le quantita stimate di liquidi (compresii condensati e i liquidi
di gas naturale] e di gas naturale che, sulla base dei dati geologici
e di ingegneria, potranno con ragionevole certezza essere recupe-
rate alle condizioni tecniche, contrattuali, economiche 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 casi in cui
il loro calcolo derivi dall’applicazione di formule contrattuali in essere. |
prezzi sono determinati come media aritmetica semplice dei prezzidi
chiusura rilevati il primo giorno di ciascuno dei 12 mesi dellesercizio;
eventuali successive variazioni sono considerate solo se previste da
contratti in essere.

I metodi alla base delle valutazioni delle riserve hanno un margine intrin-
seco diincertezza. Nonostante lesistenza diautorevolilinee guida sui cri-
teriingegneristici e geologici da utilizzare per la valutazione delle riserve,
la loro accuratezza dipende dalla qualita delle informazioni disponibili e
dalla loro interpretazione. Conseguentemente le quantita stimate di riser-
ve sono nel tempo 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'area 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 ail) e della remunerazione fissata contrattualmente (Profit oil). Un
meccanismo di attribuzione analogo caratterizza i contratti di service.

Governance delle riserve

Eni ha sempre esercitato un controllo centralizzato sul processo di
valutazione delle riserve 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 controllo;
(iii) provvedere alle necessarie attivita di formazione del personale
coinvolto nel processo di stima delle riserve. Le direttive sono sta-
te verificate da DeGolyer and MacNaughton (D&M), societa di inge-
gneri petroliferi indipendenti, che ne ha attestato la conformita alla
normativa SEC in vigore'; D&M ha attestato inoltre che le direttive,
laddove le norme SEC sono meno specifiche, ne forniscono un’inter-
pretazione 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 estrazione e produ-
zione 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

4) Incluse le riserve delle societa in joint venture e collegate.
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(profili di produzione, costi diinvestimento, costi operativi e disman-
tellamento e di ripristino siti); (i) l'unita di Ingegneria del Petrolio di
sede che verifica i profili di produzione relativi a campi che hanno
subito variazioni significative; (iii) i responsabili di area geografica
che validano le condizioni commereciali 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 Head Quarter Reserves Evaluators (HRE), controlla in maniera
indipendente rispetto alle suddette unita la congruita e la correttez-
za della classificazione delle riserve e ne consolida i volumi.

Il responsabile del Dipartimento Riserve ha frequentato I'Universita
degli Studi di Milano conseguendo la Laurea in Fisica nel 1988 e pos-
siede un’esperienza di oltre 25 anni nel settore petrolifero e oltre 15
anninella valutazione delle riserve.

Il personale coinvolto nel processo di valutazione possiede requisiti
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 So-
ciety of Petroleum Engineers.

Valutazione indipendente delle riserve

Dal 1991 Eni attribuisce a societa di ingegneri indipendenti tra i piu
qualificati sul mercato il compito di effettuare una valutazione? in-
dipendente, parallela a quella interna, di una parte a rotazione delle
riserve certe. Le descrizioni delle qualifiche tecniche delle persone
responsabili della valutazione sono incluse nei rapportirilasciati dalle
societa indipendenti®. Le loro valutazioni sono basate su dati forniti
da Eni e non verificati, con riferimento a titoli di proprieta, produzio-
ne, costi operativi e di sviluppo, accordi di vendita, prezzi ed altre
informazioni. Tali informazioni sono le stesse utilizzate da Eni nel
proprio processo di determinazione delle riserve certe e includono:
le registrazioni delle operazioni effettuate sui pozzi, le misure della
deviazione, 'analisi 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 giacimen-
to, piani di sviluppo, costi operativi e di sviluppo futuri.

Per la determinazione delle riserve di spettanza Eni sono inoltre forniti i
prezzi di vendita degli idrocarburi, le eventuali variazioni contrattuali fu-
ture ed ogni altra informazione necessaria alla valutazione. Le risultan-
ze dell'attivita indipendente condotta nel 2015 da Ryder Scott Company,
DeGolyer and MacNaughton e Gaffney, Cline & Associates® hanno con-
fermato, come in passato, la ragionevolezza delle valutazioni interne.
Inparticolare nel 2015 sono state oggettodivalutazioniindipenden-
tiriserve certe percircail 31% delle riserve Enial 31 dicembre 2015%.
Neltriennio 2013-2015 le valutazioniindipendenti hannoriguardato
I'86% del totale delle riserve certe. Al 31 dicembre 2015 i principali
giacimenti non sottoposti a valutazione indipendente nell'ultimo
triennio sono Kashagan (Kazakhstan) e CAFC-MLE (Algeria).

Evoluzione
Le riserve certe a fine periodo includono la quota Eni delle riser-
ve di societa collegate e joint venture valutate con il metodo del

1) I report degli ingegneri indipendenti sono disponibili sul sito Eni allindirizzo www.eni.com nella sezione Documentazione/Relazione finanziaria annuale 2009.
2] Dal 1991 al 2002 la societa DeGolyer and MacNaughton a cui & stata affiancata, a partire dal 2003, anche la societa Ryder Scott e nel 2015 si & aggiunta la societa Gaffney, Cline & Associates.
3) I report degli ingegneri indipendenti sono disponibili sul sito Eni all'indirizzo www.eni.com nella sezione Documentazione/Relazione finanziaria annuale 2015.
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patrimonio netto. Levoluzione delle riserve certe nell'esercizio & stata la seguente:

(milioni di boe)

Riserve certe al 31 dicembre 2014

Nuove scoperte ed estensioni, revisioni di precedenti
stime e miglioramenti da recupero assistito

(escluso I'effetto prezzo) 571
Effetto prezzo 278
Promozioni nette

Cessioni

Produzione

Riserve certe al 31 dicembre 2015
Tasso di rimpiazzo organico (%)

Nel 2015 le promozioni nette a riserve certe di 947 milioni di boe
sono riferite a: (i) revisioni di precedenti stime (+879 milioni di
boe) in particolare in Kazakhstan, Iraq, Egitto, Congo e Venezuela;
(i) nuove scoperte, estensioni (+66 milioni di boe], in particola-
re in Egitto e Indonesia; (iii) recupero assistito (+2 milioni di boe)
principalmente in Egitto. Tali incrementi rapportati alla produzione
dell'anno esprimono un tasso di rimpiazzo organico® del 148%.

Le promozioni beneficiano di un effetto prezzo positivo di 278 mi-
lioni di boe, a seguito della riduzione del marker Brent di riferimento
da 101 $/barile nel 2014 a 54 $/barile del 2015.

Le cessioni hanno riguardato principalmente le dismissioni relati-
ve ad alcuni asset in Nigeria (-16 milioni di boe) e negli Stati Uniti
(-1 milioni di boe).

Il tasso di rimpiazzo all sources & pari al 145%. La vita utile residua
delle riserve & pari a 10,7 anni (11,3 anni nel 2014).

Riserve certe non sviluppate

Le riserve certe non sviluppate al 31 dicembre 2015 ammontano a
2.867 milioni di boe, di cui 1.411 milioni di barili di liquidi localizzati
principalmente in Africa e Kazakhstan e 226 miliardi di metri cubi di
gas naturale, principalmente in Africa e America. Le societa conso-
lidate possiedono riserve certe non sviluppate per 1.272 milioni di
barili di liquidi e 153 miliardi di metri cubi di gas naturale.

Nel 2015 le riserve certe non sviluppate sono diminuite di 302 mi-
lioni di boe a seguito essenzialmente: (i) della conversione a riser-
ve certe sviluppate (-550 milioni di boe]; (ii) cessioni (-5 milioni di
boe) in Nigeria; (iii) revisioni di precedenti stime (+204 milioni di
boe) in particolare in Venezuela, Iraq ed Egitto; (iv) nuove scoperte
ed estensioni (+48 milioni di boe) in particolare in Indonesia, Egit-
to e Ghana e (v) miglioramento di recupero assistito (+1 milioni di
boe] in particolare in Egitto.

Durante il 2015, Eni ha convertito da riserve certe non sviluppate
ariserve certe sviluppate 550 milioni di boe a seguito dell’avan-
zamento delle attivita di sviluppo, degli start-up della produzione
e della revisione di progetti. | principali passaggi a riserve certe
sviluppate sono relativi ai giacimenti di Perla (Venezuela), Goliat
e Midgard (Norvegia], Litchendjili (Congo) e M’Pungi (Angola].
Gli investimenti di sviluppo sostenuti nel corso dell’anno sono pari
a circa €9 miliardi.

Societa Societa in joint _
consolidate venture e collegate Totale
5.772 830 6.602
98 669
278
849 98 947
(17) (17)
(629) (13) (642)
5.975 915 6.890
148

La maggior parte delle riserve certe non sviluppate vengono riclassifi-
cate a riserve certe sviluppate generalmente in un arco temporale che
non superai 5 anni. Le riserve certe non sviluppate relative a taluni pro-
getti possono rimanere tali per 5 o pili anni a seguito di diverse moti-
vazioni, tra cui le difficili condizioni operative in aree remote, limitazioni
nella disponibilita di infrastrutture e nella capacita degli impianti o le-
sistenza di vincoli contrattuali, o altri fattori che possono condizionare
i tempi di avvio e i livelli di produzione. Eni valuta circa 0,8 miliardi di
boe di riserve certe non sviluppate rimaste tali per 5 o pit anni, con-
centrate 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 cor-
so di completamento e conseguente ampliamento della capacita pro-
duttiva cosi come sanzionato per la Fase 1 del programma di sviluppo
complessivo del giacimento; (i) alcuni giacimenti a gas in Libia (0,2
miliardi di boe] dove lo sviluppo delle riserve e gli awvii in produzione
sono programmati in funzione delladempimento degli obblighi di con-
segna derivanti da contratti di fornitura di gas dilungo termine; (iii) altri
progetti minori dove le attivita di sviluppo sono in corso.

Impegni contrattuali di fornitura

Eni, tramite le societa consolidate, in joint ventures e collegate, vende
le produzioni di petrolio e gas naturale sulla base di differenti schemi
contrattuali. Alcuni di questi contratti, per lo pit 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 con-
trattuale di consegnare, nell'arco dei prossimi tre anni, una quantita di
idrocarburi pari a circa 479 milioni di boe, principalmente gas naturale
a controparti terze prodotto dai propri campi localizzati principalmente
in Algeria, Australia, Egitto, Libia, Nigeria, Norvegia e Venezuela.

| contratti di vendita prevedono varie formule di prezzo fisse e va-
riabili legate generalmente ai prezzi di mercato del petrolio, del gas
naturale o di altri prodotti petroliferi. Il management ritiene di poter
soddisfare gli impegni contrattuali di fornitura in essere principal-
mente tramite la produzione delle proprie riserve certe sviluppate e
in alcune circostanze integrando le proprie disponibilita con acquisti
di prodotto da terzi. La produzione & prevista coprire circa '86% degli
impegni di fornitura. Eni ha rispettato tutti gli impegni contrattuali di
consegna ad 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 ad una molteplicita di fattori, tra cui: il successo nello sviluppo di nuovi giacimenti, il completamento
delle infrastrutture, Iimpatto 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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Societa consolidate 2013 2014 “
Italia 220 43.329 499 243 40484 503 228  36.905 465
Sviluppate 177 35835 408 184  33.754 401 171 29.757 362
Non sviluppate 43 7494 91 59 6.730 102 57 7.148 103
Resto d'Europa 330 35.341 557 331 33.196 544 305 29.594 495
Sviluppate 179  25.587 343 174 25125 335 237  26.034 404
Non sviluppate 151 9.754 214 157 8.071 209 68 3.560 91
Africa Settentrionale 830 148.162 1.783 776 149.869 1.740 821 135.881 1.694
Sviluppate 561 68.864 1.003 521 59.755 904 542 72668 1.010
Non sviluppate 269  79.298 780 255  90.114 836 279  63.213 684
Africa Sub-Sahariana 723  67.202 1.155 739 77651 1.239 78?7 76.856 1.282
Sviluppate 465  36.666 701 470 35980 702 511 39.367 7’64
Non sviluppate 258  30.536 454 269 41671 537 276 37.489 518
Kazakhstan 679 55.402 1.035 697 58.013 1.069 771 66.649 1.198
Sviluppate 295 42144 566 306 43.966 589 355 51.832 689
Non sviluppate 384  13.258 469 391 14.047 480 416 14.817 509
Resto dell'Asia 128 21.089 263 131 23.978 285 262 24.864 422
Sviluppate 38 8.101 90 64 7393 112 126 5.225 159
Non sviluppate 90 12.988 173 67  16.585 173 136 19.639 263
America 147 14.39? 240 147  13.246 232 189  12.419 269
Sviluppate 96 8.769 153 116 11.141 188 149 10.549 217
Non sviluppate 51 5.628 87 31 2.105 44 40 1.870 52
Australia e Oceania 22 24.001 176 13 22.821 160 9 21793 150
Sviluppate 20 15894 123 12 19102 135 9  16.562 115
Non sviluppate 2 8.107 53 1 3.719 25 5.231 35
Totale 3.079 408.923 5.708 3.077 419.258 5.772 | 3.372 404961 5.975
Sviluppate 1.831 241.860 3.387 1.847 236.216 3.366 | 2.100 251.994 3.720
Non sviluppate 1.248 167.063 2.321 1.230 183.042 2.406 1.272 152.967 2.255
Societain joint venture e collegate
Resto dell’'Europa
Sviluppate
Non sviluppate
Africa Settentrionale 16 421 19 14 419 16 13 363 14
Sviluppate 16 418 19 13 415 15 13 363 14
Non sviluppate 3 1 4 1
Africa Sub-Sahariana 15 9.350 75 1? 9.957 81 16 10.967 87
Sviluppate 7 2540 23 6 2.376 22
Non sviluppate 15 9.350 ’5 10 2417 58 10 8.591 65
Resto dell'Asia 1 803 ’ 1 510 5 359 4
Sviluppate 382 3 273 3 260 2
Non sviluppate 1 421 4 1 237 2 99 2
America 116 94.955 726 117 94.943 728 158 101.399 810
Sviluppate 19 151 18 26 145 26 29  36.691 265
Non sviluppate 97 94.804 708 91  94.798 02 129  64.708 545
Totale 148 105.529 827 149 105.829 830 187 113.088 915
Sviluppate 35 951 40 46 3.373 67 48  39.690 303
Non sviluppate 113 104.578 787 103 102.456 763 139 73.398 612
Totale riserve certe 3.227 514.452 6.535 3.226 525.087 6.602 3.559 518.049 6.890
Sviluppate 1.866 242.811 3.427 1.893 239.589 3433  2.148 291.684 4.023
Non sviluppate 1.361 271.641 3.108 1.333 285.498 3.169 1.411 226.365 2.867
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Nel 2015 la produzione di idrocarburi & stata di 1,760 milioni di
boe/giorno, registrando una crescita del 10,1% rispetto al 2014.
Escludendo I'effetto prezzo nei Production Sharing Agreement,
la produzione registra un incremento del 6,3% dovuto al contri-
buto degli avvii e dei ramp-up di giacimenti avviati a fine 2014
principalmente in Angola, Venezuela, Stati Uniti e Regno Unito,
delle maggiori produzioni in Libia ed Iraq nonché per effetto del
recupero dei crediti per investimenti vantati verso I'lran. Tali in-
crementi sono stati parzialmente compensati dal declino delle
produzioni mature. Gli avvii dell'anno e il ramp-up dei giacimenti
hanno contribuito con 139 mila boe/giorno. La quota diproduzio-
ne estera & stata del 90% (89% nel 2014).

La produzione di petrolio (308 mila barili/giorno) & aumentata
di 80 mila barili/giorno, pari al 9,7%, a seguito delle maggiori
produzioni in Libia, Iran e Iraq, nonché degli avvii e dei ramp-
up di giacimenti in particolare in Angola, Stati Uniti e Norvegia.
La produzione di gas naturale (133 milioni di metri cubi/gior-
no) & aumentata di 13 milioni di metri cubi/giorno rispetto al
2014, pari al 10,8%. Lo start-up dei giacimenti in Venezuela,

Produzione annuale diidrocarburi®

Regno Unito, Egitto e Stati Uniti, nonché la crescita produttiva
in Libia hanno piu che compensato il declino delle produzioni
mature.

La produzione venduta di idrocarburi & stata di 614,1 milioni di
boe. La differenza di 28,3 milioni di boe rispetto alla produzione
di 642,4 milioni di boe & dovuta principalmente ai volumi di gas
naturale destinati all'autoconsumo (26,4 milioni di boe), alla va-
riazione delle rimanenze e altri fattori. La produzione venduta di
petrolio e condensati (330,1 milioni di barili) & stata destinata
per circail 61% ai settori mid-downstream. La produzione vendu-
ta di gas naturale (44,2 miliardi di metri cubi) & stata destinata
percircail 25% al settore Gas & Power.

Nel 2015 i volumi sversati a seguito di oil spill operativiregistra-
no un incremento del 22% (+57% quelli da atti di sabotaggio). |
volumi sversati sono concentrati complessivamente in Nigeria a
seguito della situazione di sicurezza e forza maggiore registrata
nell’anno. Enicontinua amonitorare le proprie attivita produttive
e a garantire tutte le misure necessarie per una gestione sempre
piu efficiente delle operazioni.
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Societa consolidate 2013 2014
Italia 26 6,5 68 27 6,0 65 25 5,6 62
Resto d'Europa 28 4,4 57 34 5,5 69 31 5,7 68
Africa Settentrionale 91 17,3 201 91 17,7 206 98 22,1 240
Africa Sub-Sahariana 88 5,0 120 84 5,3 118 93 4,8 124
Kazakhstan 22 2,2 36 19 2,1 32 20 2,3 35
Resto dell'Asia 16 3,7 40 13 3,3 34 28 3,0 47
America 22 2,5 38 27 2,3 41 28 2,7 45
Australia e Oceania 4 1,1 11 2 1,1 10 2 1,2 9
297 42,7 571 297 43,3 575 325 47,4 630
Societa in joint venture e collegate
Africa Settentrionale 1 0,1 2 1 0,1 1 1 1
Africa Sub-Sahariana 0,1 1 0,1 1
Resto dell'Asia 1,7 13 0,2 2 1 0,3 2
America 4 4 4 4 4 0,7 9
7 1,9 20 5 0,4 8 6 1,0 12
Totale 304 44,6 591 302 43,7 583 331 48,4 642

(a) Comprende la quota di gas naturale utilizzata come autoconsumo (26,4, 29,4 e 30 milioni di boe, rispettivamente nel 2015,2014 e 2013).
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Societa consolidate 2013 2014 0
Italia 71 17,9 186 73 16,5 179 69 15,5 169
Resto d’Europa 44 12,2 155 93 15,2 190 85 15,6 185
Croazia 1,2 8 1,1 ’ 0,6 4
Norvegia 60 71 106 62 78 112 5¢ %5 105
Regno Unito 17 3,9 41 31 6,3 71 28 %5 76
Africa Settentrionale 248 47,2 551 248 48,7 562 268 60,5 658
Algeria 73 2,3 88 83 4,0 109 79 2,7 96
Egitto 93 20,8 227 88 18,4 206 96 14,4 189
Libia 7’6 23,7 228 73 25,8 239 89 43,0 365
Tunisia 6 0,4 8 4 0,5 8 4 0,4 8
Africa Sub-Sahariana 242 13,6 329 231 14,4 323 256 13,3 341
Angola 79 0,9 84 7’5 1,1 82 96 0,9 101
Congo 90 4,6 120 80 4,1 106 78 3,9 103
Nigeria 73 8,1 125 76 9,2 135 82 8,5 137
Kazakhstan 61 6,0 100 52 5,7 88 56 6,2 95
Resto dell’Asia 43 10,0 108 36 8,7 93 °? 8,2 130
Cina ? 0,1 8 4 4 3 3
India 0,2 1 0,1 0,1 1
Indonesia 1 1,5 11 1 1,4 11 2 1,5 12
Iran 4 4 1 1 22 22
Iraq 22 22 21 21 40 40
Pakistan 8,0 52 70 45 6,4 41
Turkmenistan 9 0,2 10 9 0,2 10 10 0,2 11
America 61 70 106 74 6,2 115 75 73 122
Ecuador 13 13 12 12 11 11
Stati Uniti 48 53 82 62 4,5 92 64 53 98
Trinidad e Tobago 1,7 11 1,7 11 2,0 13
Australia e Oceania 10 3,1 30 6 3,1 26 5 3,2 26
Australia 10 31 30 6 3,1 26 5 3,2 26
813 117,0 1.565 813 118,5 1.576 891 129,8 1.726
Societain joint venture e collegate
Angola 0,4 3 0,3 2
Indonesia 1 0,7 5 1 0,7 5 1 0,7 5
Russia 4,0 31
Tunisia 4 0,2 5 4 0,1 5 4 0,2 4
Venezuela 10 10 10 10 12 1,9 25
20 53 54 15 1,1 22 17 2,8 34
Totale 833 122,3 1.619 828 119,6 1.598 908 132,6 1.760

(a) Comprende la quota di gas naturale utilizzata come autoconsumo (11,2, 12,5 e 12,8 milioni di metri cubi/giorno, rispettivamente nel 2015, 2014 e 2013).
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Pozzi produttivi

Nel 2015 i pozzi dedicati alla produzione di idrocarburi sono 9.241
(3.667,5 in quota Eni). In particolare i pozzi produttivi di petrolio
sono pari a 6.558 (2.439,1 in quota Eni); i pozzi in produzione di
gas naturale sono pari a 2.683 (1.228,4 in quota Eni).

Pozzi produttivi

Nella tabella seguente sonoriportatiil numero dei pozziin pro-
duzione, come previsto dalle disposizioni del FASB Extractive
Activities - Oil & Gas (Topic 932).

Petrolio Gas naturale

(numero) totali in quotaEni totali in quota Eni
Italia 238,0 192,1 605,0 523,6
Resto d'Europa 363,0 59,7 179,0 100,6
Africa Settentrionale 1.782,0 941,1 211,0 90,7
Africa Sub-Sahariana 3.065,0 613,4 344,0 27,2
Kazakhstan 185,0 50,7
Resto dell'Asia 688,0 4572 998,0 380,9
America 230,0 121,1 328,0 101,6
Australia e Oceania 7,0 3,8 18,0 3,8

6.558,0 2.439,1 2.683,0 1.228,4

(a) Include 2.135 (744,6 in quota Eni) pozzi dove insistono pit 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 2015 sono stati ultimati 29 nuovi pozzi esplorativi (19,1 in
quota Eni), a fronte dei 44 nuovi pozzi esplorativi (25,8 in quota
Eni) del 2014 e dei 53 (27,8 in quota Eni) del 2013.

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

Perforazione esplorativa

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

Il coefficiente di successo commerciale per I'intero portafoglio
pozzi & stato del 16,7% (25,1% in quota Eni), a fronte del 31,3%
(38,0% in quota Eni) del 2014 e del 36,9% (38,5% in quota Eni)
del 2013.

Pozzi completati

Pozziin progress

2013 2014 | D
successo successo eSS0

(numero) commerciale  sterili® commerciale  sterili® ELILEEL : otale quo
Italia 0,6 4,0 2,8
Resto d’Europa 3,4 4,3 2,2 9,0 2,3
Africa Settentrionale 4,9 5,4 3,5 4,3 3,3 5,8 15,0 12,5
Africa Sub-sahariana 3,2 6,6 7,3 7,3 0,6 2,9 34,0 17,8
Kazakhstan 0,4 6,0 1,1
Resto dell'Asia 4,3 2,7 1,3 4,3 3,4 7,0 2,3
America 0,2 1,2 2,0 1,4 1,0 0,3 4,0 2,5
Australia e Oceania 0,5 0,9 1,0 0,3

12,6 20,2 14,1 23,1 4,9 14,6 80,0 41,6

(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 2015 sono stati ultimati 335 nuovi pozzi di sviluppo (132,4
in quota Eni) a fronte dei 440 (191 in quota Eni) del 2014 e dei
463 (187,2in quota Eni) del 2013.

E attualmente in corso la perforazione di 103 pozzi di sviluppo (35
in quota Eni).

Perforazione di sviluppo

Andamento operativo Exploration & Production

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 — Qil & Gas (Topic 932).

Pozzi completati?

Pozziin progress

2013 2014 2015 2015

(numero) produttivi  sterili®” produttivi  sterili®) produttivi sterili®®) totale  in quotaEni
Italia 7,4 1,0 12,5 6,0 6,0 3,6
Resto d’Europa 6,3 9,8 1,0 10,2 0,1 14,0 3,0
Africa Settentrionale 61,6 3,3 54,5 1,0 30,5 2,8 17,0 9,2
Africa Sub-Sahariana 26,3 1,2 31,6 22,0 2,5 28,0 4.8
Kazakhstan 0,3 1,5 4,7 16,0 3,1
Resto dell’Asia 61,7 4,3 54,2 1,6 29,7 59 6,0 2,3
America 13,8 22,1 0,7 17,4 0,1 16,0 9,0
Australia e Oceania 0,1 0,4 0,5

177,4 9,8 186,3 4,7 121,0 11,4 103,0 35,0

(a) Numero di pozziin quota Eni.

(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 2015 Eni ha condotto operazioni in 42 paesi dei cinque conti-
nenti. Al 31 dicembre 2015 il portafoglio minerario di Eni consiste
in 852 titoli (in esclusiva o in compartecipazione) per I'esplorazio-
ne e lo sviluppo con una superficie totale di 342.708 chilometri
quadratiin quota Eni: la superficie sviluppata & di 40.640 chilome-
tri quadrati e la superficie non sviluppata e di 302.068 chilometri
quadratiin quota Eni.

Nel 2015 le principali variazioni derivano: (i) dall'acquisto di nuovi

titoli principalmente in Egitto, Messico, Myanmar, Regno Unito e
Costa d’Avorio, per una superficie di circa 21.500 chilometri qua-
drati; (i) dal rilascio di licenze principalmente in Congo, Ghana,
Italia, Nigeria, Norvegia, Pakistan, Tunisia e Stati Uniti per circa
15.600 chilometri quadrati; e (iii) dal’aumento di superficie netta
per l'incremento di quota principalmente in Australia e dalla ridu-
zione di superficie netta per rilascio parziale principalmente in In-
donesia, con un effetto netto di 2.000 chilometri quadrati.
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Principali aree sviluppate e non sviluppate

31 dicembre 2014 31 dicembre 2015
Totale Sup. Sup. Totale Sup. Sup. otale
Sup. Numero lorda® " lorda® non Sup.  netta®® nettal® non :
netta®® titoli  sviluppata sviluppata lorda®® sviluppata sviluppata :

EUROPA 44.842 274 15.873 52.732 68.605 10.989 34.134 45.123
Italia 17.297 147 10.647 10.436 21.083 8.924 8.051 16.975
Resto d’Europa 27.545 127 5.226 42.296 47.522 2.065 26.083 28.148
Cipro 10.018 3 12.523 12.523 10.018 10.018
Croazia 987 2 1.975 1.975 987 987
Groenlandia 1.909 2 4.890 4.890 1.909 1.909
Norvegia 3.672 56 2.310 7.594 9.904 452 2.662 3.114
Portogallo 6.370 3 9.099 9.099 6.370 6.370
Regno Unito 744 48 941 1.501 2442 626 1.279 1.905
Altri Paesi 3.845 13 6.689 6.689 3.845 3.845
AFRICA 159.341 283 63.142 260.577 323.719 19.788 137.653 157.441
Africa Settentrionale 21.693 119 30.392 26.704 57.096 13.778 11.921 25.699
Algeria 1.179 42 3.222 187 3.409 1.148 31 1.179
Egitto 4946 57 5.623 17.829 23.452 2.121 7.547 9.668
Libia 13.294 10 17.947 8.688 26.635 8951 4.343 13.294
Tunisia 2.274 10 3.600 3.600 1.558 1.558
Africa Sub-Sahariana 137.648 164 32.750 233.873 266.623 6.010 125.732 131.742
Angola 4.327 2 7.688 13.608 21.296 987 3417 4404
Congo 2.883 26 1.794 943 2.737 971 383 1.354
Costa d’Avorio 1 1431 1431 429 429
Gabon 7.615 6 7.615 7.615 7.615 7.615
Ghana 1.664 2 226 226 100 100
Kenia 40.426 ’ 61.363 61.363 40.426 40.426
Liberia 1.841 3 7.364 7.364 1.841 1.841
Mozambico 5.103 6 3.911 3.911 1.956 1.956
Nigeria 7.638 36 23.268 8.747 32.015 4.052 3.380 7432
Sud Africa 32.847 1 82.202 82.202 32.881 32.881
Altri Paesi 33.304 4 46.463 46.463 33.304 33.304
ASIA 109.237 70 17.556 202.632 220.188 5.803 111.380 117.183
Kazakhstan 869 6 2.391 2.542 4933 442 427 869
Resto dell’Asia 108.368 64 15.165 200.090 215.255 5.361 110.953 116.314
Cina ?.075 8 e 7.056 7133 13 7.056 7.069
India 6.167 11 206 16.546 16.752 109 6.058 6.167
Indonesia 26.248 14 3.218 31.415 34.633 1.217 23.907 25.124
Iraq 446 1 1.074 1.074 446 446
Myanmar 7.065 4 24.080 24.080 20.050 20.050
Pakistan 9.467 15 10.390 11.486 21.876 3.396 5.414 8.810
Russia 20.862 3 62.592 62.592 20.862 20.862
Timor Leste 1.230 1 1.538 1.538 1.230 1.230
Turkmenistan 180 1 200 200 180 180
Vietnam 26.384 5 30.777 30.777 23.132 23.132
Altri Paesi 3.244 1 14.600 14.600 3.244 3.244
AMERICA 7.943 211 5.245 9.458 14.703 3.351 3.277 6.628
Ecuador 1.985 1 1.985 1.985 1.985 1.985
Messico 3 67 67 67 67
Stati Uniti 3.500 192 1.617 2.301 3.918 803 1.315 2.118
Trinidad e Tobago 66 1 382 382 66 66
Venezuela 1.066 6 1.261 1.543 2.804 497 569 1.066
Altri Paesi 1.326 8 5.547 5.547 1.326 1.326
AUSTRALIAE OCEANIA 13.376 14 1.140 21.679 22.819 709 15.624 16.333
Australia 13.376 14 1.140 21.679 22.819 709 15.624 16.333
Totale 334.739 852 102.956 547.078 650.034 40.640 302.068 342.708

(a) Chilometri quadrati.
(b) La superficie sviluppata si riferisce a quei titoli per i quali almeno una porzione dell’area & in produzione o contiene riserve certe sviluppate.
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In Val d’Agri (Eni 60,77%) prosegue il programma di sviluppo
oggetto di accordo con la Regione Basilicata, in particolare nel
2015: (i) & stata realizzata una nuova linea di trattamento gas
in grado di migliorare le capacita di trattamento del centro olio e
le relative performance ambientali; i) prosegue I'attuazione del
Piano di Monitoraggio Ambientale che costituisce un progetto di
assoluta eccellenza a tutela dell’'ambiente. Inoltre, attraverso il
Piano d’Azione per la Biodiversita in Val d’Agri, Eni persegue le
migliori pratiche di tutela dell’ambiente naturale; e (iii) azioni
a supporto dello sviluppo culturale, sociale e turistico nonché
interventi a sostegno delle attivita di produzione e commercia-
lizzazione di prodotti agricoli e trasformazione agro-alimentare.
I131 marzo 2016, nel’ambito dell'indagine avviata dalla Procura
della Repubblica di Potenza per affermati reati ambientali de-
scritta nella sezione contenziosi alla pag. 190, e stato disposto
il sequestro di alcuni impianti funzionali all’attivita produttiva
che conseguentemente & stata interrotta. Linterruzione riguar-
da una produzione di circa 60 mila barili/giorno in quota Eni. |l
valore d’uso della relativa CGU utilizzato ai fini dell'impairment
test 2015 e significativamente superiore al valore di libro, cosi
da escludere che una interruzione della produzione anche della
durata maggiore fra quelle attualmente prevedibili comportiuna
rettifica dei valori dilibro al 31 dicembre 2015.

Le altre principali attivita hanno riguardato interventi nell’of-
fshore Adriatico e lonico: (i) la manutenzione e I'ottimizzazione
della produzione principalmente sui campi di Barbara, Anemo-
ne, Annalisa, Armida e Guendalina; (ii) lo start-up del progetto
Bonaccia NW e il proseguimento del programma di sviluppo del
giacimento Clara; e (i) 'avvio del programma CLEAN SEA (Con-
tinuos Long-term Environment Monitoring and Asset Integrity at
Sea), un sistema robotizzato per eseguire monitoraggi ambien-
tali e ispezioni sugli impianti offshore.

Nell’ambito del Protocollo d’Intesa per I'area di Gela, firmato nel
novembre 2014 presso il Ministero dello Sviluppo Economico,
hanno avuto inizio gli studi propedeutici al progetto offshore di
sviluppo Argo Cluster.

Resto d'Europa

Norvegia Nel 2015, Eni si & aggiudicata due licenze esplorative: (i)
I'operatorship della PL 806 con una quota del 40% nel Mare di Ba-
rents; e (i) la PL 044C con una quota del 13,12% nel Mare del Nord.
Lattivita esplorativa dell’anno ha riguardato le attivita preparatorie
per una campagna di drilling esplorativo pianificata per il 2016.

A inizio anno & stata avviata la produzione di Eldfisk 2 (Eni
12,39%) nel Mare del Nord e nel Settembre 2015 & stato avviato
il progetto Asgard Subsea Compression che rappresenta il primo
progetto al mondo di compressione gas a fondo mare e che per-
mettera di ottimizzare la produzione dei giacimenti Mitgard (Eni
14,8%) e Mikkel (Eni 14,9%) nel Mare Norvegese.

Nel Marzo 2016, & stata avviata la produzione del giacimento di
Goliat (Eni 65%, operatore) nel Mare di Barents. Il picco di pro-
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duzione & stimato in 65 mila barili/giorno in quota Eni. La pro-
duzione avverra attraverso un sistema sottomarino composto
da 22 pozzi, di cui 12 sono pozzi di produzione, 7 serviranno a
iniettare 'acqua nel giacimento e 3 per iniettare gas, che saran-
no allacciati al pili grande e sofisticato impianto di produzione e
stoccaggio cilindrico del mondo (FPS0) attraverso un sistema di
condotte sottomarine per la produzione e per 'iniezione. Lutiliz-
zo delle pit avanzate tecnologie, I'alimentazione elettrica della
piattaforma dalla terraferma, la re-iniezione in giacimento di ac-
qua e gas e nessun flaring di gas in normale produzione consen-
tiranno di minimizzare I'impatto ambientale.

Il progetto Goliat dispone, inoltre, di un sistema avanzato per la
gestione di eventuali oil spill, in termini di organizzazione, at-
trezzature e tecnologie, che & stato testato nel corso del 2015
confermando come il programma soddisfi tutti i requisiti stabiliti
dalle Autorita norvegesi. Tale risultato & stato ottenuto anche
grazie al progetto Costal Qil Spill Preparedness Improvement
Program (COSPIP), lanciato da Eni in collaborazione con altre
major oil company ed istituti diricerca internazionali e nazionali.
Le altre attivita del’anno hanno riguardato: il mantenimento e l'ot-
timizzazione della produzione del giacimento Ekofisk (Eni 12,39%)
ed & stata avviata la FSU di Heidrun (Eni 5,2%) nel Mare di Norvegia.

Regno Unito Nel 2015, Eni si & aggiudicata quattro licenze esplo-
rative situate nel Mare del Nord centrale con quote trail 9,13% e
il 100% ed e statafinalizzata I'acquisizione di tre licenze nel Mare
del Nord meridionale con una quota del 100%.

E stata avviata la produzione della fase 2 di sviluppo del giaci-
mento West Franklin (Eni 21,87%) con il completamento di due
pozziproduttori.

Le attivita di sviluppo hanno riguardato le attivita di drilling per
completare lo sviluppo del giacimento Jasmine (Eni 33%).

Africa Settentrionale

Algeria Proseguono le attivita di sviluppo e ottimizzazione sui
campi in produzione di MLE-CAFC (Eni 75%, operatore) con ope-
razioni di construction, infilling e ottimizzazione della produzio-
ne. Il progetto prevede un’ulteriore fase a olio con start-up atte-
so nel 2017 e plateau complessivo di oltre 30 mila boe/giorno
(quota Eni).

Nel 2015 & stata ottenuta dalle Autorita I'estensione di cinque
anni del campo operato di Rom Est (Eni 100%).

Le altre attivita hanno riguardato azioni di infilling e production
optimization nei Blocchi operati 403 a/d (Eni dal 65% al 100%),
Rom Nord (Eni 35%) 401a/402a (Eni 55%),403 (Eni 50%), nonché
neiBlocchi 208 e 404 partecipati con una quota del 12,25%.

Egitto Lattivita esplorativa ha avuto esito positivo con le scoperte:
(i) giant a gas di Zohr nella licenza operata di Shorouk (Eni 100%)
nelle acque profonde del Mar Mediterraneo. Il giacimento ha il po-
tenziale di contenere fino a 850 miliardi di metri cubi di gas in po-
sto. La scoperta potra assicurare indipendenza energetica al Paese
per molti anni. Nel febbraio 2016 , il Ministero del Petrolio e delle
Risorse Minerario egiziano ha approvato 'assegnazione a Eni del
Zohr Development Lease che sancisce I'avvio dello sviluppo del
giacimento a gas. |l first gas & previsto a fine 2017. Inoltre & stato
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perforato con successo il pozzo Zohr 2X, primo pozzo di delineazio-
ne della scoperta. Il programma di delineazione prevede la perfora-
zione di ulteriori 3 pozzi; (ii) a olio e gas con il pozzo Melehia West
Deep nella concessione Melehia (Eni 76%) nel deserto occidentale;
(iii) a olio di Sidri-18 nella concessione Abu Rudeis (Eni 100%) nel
Golfo di Suez; (iv] a gas nel prospetto esplorativo Nooros, situato
nella licenza di Abu Madi West (Eni 75%), nel Delta del Nilo. Le sti-
me preliminari indicano che il giacimento possa contenere 15 mi-
liardi di metri cubi di gas in posto, con ulteriore potenziale, a cui si
sommano i condensati associati al gas. Il nuovo giacimento & stato
messo in produzione a solo 2 mesi dalla scoperta attraverso il suo
collegamento alla centrale di trattamento del gas di Abu Madi. Inol-
tre nel febbraio 2016 & stato perforato con successo il pozzo Nidoco
North 1X. Lavvio della nuova scoperta & previsto nel secondo trime-
stre 2016 e consentira di raggiungere una produzione complessiva
dell’area pari a 45 mila boe/giorno.

Nel corso del 2015 sono stati ratificati i Concession Agreement
relativi ai blocchi: (i) South-West Melehia (Eni 100%) nel deser-
to occidentale; (ii) Karawan (Eni 50%, operatore] e North Leil
(Eni 100%) nell'offshore profondo del Mediterraneo; (iii) North
El Hammad (Eni 37,5%, operatore) e North Ras El Esh (Eni 50%)
nell’'offshore del Nile Delta, queste ultime in attesa di ratifica da
parte delle Autorita del Paese.

Nel Marzo 2015, Eni e il Ministro del Petrolio e delle Risorse Mi-
nerarie egiziano hanno firmato un accordo quadro che prevede
investimenti di $5 miliardi (al L00%) nei prossimi anni finalizzati
alla realizzazione di progetti di sviluppo di riserve di gas e olio
nell’ottica di valorizzare il potenziale minerario locale. In tale
ambito e stata definita con le controparti la modifica di alcuni
parametri e termini dei contratti petroliferi esistenti, con effetti
economici retroattivial 1 gennaio 2015. Laccordo comprende la
definizione di nuove forme di recupero dei crediti commerciali
scaduti vantati da Eni per forniture di idrocarburi nei confronti
delle Compagnie di Stato. Nel novembre 2015, cosi come previ-
sto dall’accordo, sono stati firmati tre emendamenti per le con-
cessioni di Sinai 12 (Eni 100%) e Abu Madi, North Port Said (Eni
100%) e Baltim (Eni 50%, operatore), per permettere I'attuazio-
ne di progetti da realizzare nei prossimi anni per far fronte alle
crescenti esigenze energetiche della domanda locale egiziana.
Inoltre & stato firmato anche un nuovo accordo di Concessione
per I'area di Ashrafi (Eni 25%). Alcune delle attivita previste sono
in fase di esecuzione e un pozzo aggiuntivo nella concessione di
Baltim & gia in produzione.

Le altre attivita dellanno hanno riguardato attivita di infilling
nelle aree del Golfo di Suez e del deserto occidentale e per il gas
presso le concessioni di El Temsah e Baltim nonché interventi di
ottimizzazione della produzione al fine di migliorare il recupero
delleriserve.

Nel corso dell’anno & stato avviato I'impianto pilota di Chemical
Enhanced Qil Recovery per ottimizzare il recupero del potenziale
minerario sul giacimento di Belayim (Eni 100%).

Libia Lattivita esplorativa near-field ha avuto esito positivo
nell'area contrattuale D (Eni 50%) con scoperte a gas e conden-
sati: (i) nel prospetto esplorativo offshore Bahr Essalam Sud, in
prossimita del giacimento in produzione di Bahr Essalam; (i) nel
prospetto esplorativo offshore Bouri Nord, in prossimita del gia-

cimento in produzione di Bouri. Questi ritrovamenti confermano
il grande potenziale dirisorse di gas naturale ancora presenti nel
Paese.

Nel gennaio 2015 Eni e la compagnia di Stato NOC hanno firmato
un accordo che sancisce la vendita durante il quadriennio 2015-
2018 del gas associato alla produzione di olio del giacimento Bu
Attifel nell’area contrattuale B (Eni 100%).

Le attivita di sviluppo dell'area D hanno riguardato: (i) il col-
legamento e lo start-up di 3 pozzi di infilling oltre ad attivita di
ottimizzazione della produzione nel campo di Wafa; (i) I'avvio
della seconda fase di sviluppo del giacimento Bahr Essalam con
I'inizio della campagna di perforazione e 'assegnazione del con-
tratto EPC per la realizzazione del sistema sottomarino di colle-
gamento agliimpianti di trattamento onshore.

Africa Sub-Sahariana

Angola Nel corso del 2015 Eni e la compagnia di Stato Sonangol
hanno firmato alcuniaccordi che rafforzano la partnership strate-
gica e operativa e che includono: (i) I'aggiornamento degli attuali
piani di sviluppo della raffineria di Lobito di proprieta della compa-
gnia di Stato angolana, con il supporto di Eni e delle sue compe-
tenze nel settore, anche sfruttando le potenziali sinergie derivan-
ti dalle raffinerie gia esistenti; e (i) nel’ambito della strategia Eni
di assicurare energia accessibile nel Paese, lo stato di avanza-
mento della valutazione delle risorse di gas nel Lower Congo Ba-
sin per fornire energia al mercato interno, sostenendo I'economia
locale e lo sviluppo di progetti agricoli che favoriscono la diversi-
ficazione dell’economia del Paese. Inoltre Eni e Sonangol hanno
concordato le revisioni contrattuali necessarie a supportare gli
investimenti del Blocco 15/06 operato da Eni con il 36,84%, dove
nel gennaio 2015 le Autorita angolane hanno sancito I'estensione
triennale del periodo esplorativo del suddetto blocco.

Nel Blocco 15/06 & in produzione dalla fine del 2014 il progetto West
Hub, prima attivita produttiva operata da Eni nel Paese. Lo schema
di sviluppo prevede l'allacciamento sequenziale alla FPSO N'goma
delle numerose scoperte dell’hub a sostegno del plateau produtti-
vo. Nell'aprile 2015 & stata avviata la produzione del giacimento Cin-
guvu che fa seguito all’avvio di Sangos, e nel gennaio 2016 ¢ stata
avviata la produzione del campo di M'Pungi che porta la produzione
complessiva dell’area a circa 25 mila barili/giorno in quota Eni.
Sono stati inoltre conseguiti gli avvii produttivi del: (i) progetto
Kizomba satelliti Fase 2 (Eni 20%), nell'offshore profondo del Pa-
ese, attraverso la messain produzione di ulteriori tre campi con-
nessi all'esistente FPSO. Il picco di produzione & stimato in circa
80 mila barili/giorno; (ii) progetto Lianzi (Eni 10%) con lo start-up
dei primi due pozzi che hanno raggiunto alla fine dell’anno il li-
vello produttivo di circa 25 mila barili/giorno. E stato conseguito
I’avvio di un ulteriore pozzo nel corso del 2016 che consentira di
raggiungere il picco produttivo pari a 35 mila barili/giorno; e (iii)
campo Gazela (Eni 12%) con una produzione pari a circa 3 mila
barili/giorno.

Le altre attivita di sviluppo hanno riguardato: (i) il completamen-
to delle attivita di flaring down sul giacimento Nemba (Eni 9,8%),
con una riduzione dei volumi bruciati di circa I'85%; e (ii) le atti-
vita a progetto sul giacimento Mafumeira (Eni 9,8%) con start-up
previsto alla fine del 2016.



Congo L'attivita esplorativa ha avuto esito positivo nel blocco
Marine XII (Eni 65%, operatore): (i) con il pozzo di appraisal
Minsala N1, confermando il potenziale minerario dell’'omonima
scoperta; e (i) con la scoperta Nkala Marine. La scoperta & sti-
mata con un potenziale di circa 250-300 milioni di boe. Le nu-
merose scoperte realizzate nelle sequenze pre-sale nel blocco
Marine XII confermano l'efficacia delle tecnologie esplorative
Eni, con risorse in posto scoperte di olio e gas stimate in circa
5,8 miliardi di boe.

Nel corso del 2015 & stato definito un accordo quadro di collabo-
razione per I'espansione della centrale elettrica CEC (Eni 20%),
volto a promuovere lo sviluppo energetico per contribuire alla
crescita del Paese.

E stato completato il programma Project Integrée Hinda (PIH) per
il miglioramento delle condizioni di vita della popolazione residen-
te nell’area di M’Boundi. Le attivita programmate del PIH nel quin-
quennio 2011-2015 hanno riguardato i settori dell’educazione, della
salute, dell'agricoltura ed accesso all'acqua, con iniziative mirate
e condivise con le istituzioni locali. Del progetto hanno beneficiato
circa 25.000 persone. Con il supporto del The Earth Institute della
Columbia University & stato avviato un programma per l'elabora-
zione di un sistema di monitoraggio volto a valutare l'efficacia del
progetto PIH e il suo contributo allo sviluppo dell’area.

E stata avviata la produzione del giacimento di Litchendjili nel bloc-
co Marine Xll, attraverso l'installazione di una piattaforma di produ-
zione, la realizzazione delle facility di trasporto e dell'impianto di
trattamento onshore. Il picco produttivo di Litchendjiliin quota Eni &
di 14 mila boe/giorno ed & atteso nel corso del 2016. La produzione
gas del giacimento alimentera la centrale elettrica CEC a cui si ag-
giungera la produzione olio con i prossimi pozzi di sviluppo.
Prosegue I'attivita di sviluppo del giacimento in produzione
di Nené Marine, avviato nel 2014, nel blocco Marine Xl con il
completamento e lo start-up di ulteriori due pozzi produttivi.
Nel 2015 e stata sanzionata la FID della fase 2 di sviluppo del
giacimento Nené Marine, con start-up previsto nel secondo se-
mestre 2016.

Ghana Nel Marzo 2016, Eni si & aggiudicata l'operatorship della li-
cenza esplorativa Cape Three Points Block 4 (Eni 42,47%), nell'of-
fshore del Paese.

Nel corso del 2015 & stato definito e firmato con le Autorita del
Paese il Gas Sale Agreement e i relativi accordi di garanzia per la
vendita del gas naturale del progetto OCTP (Eni 47,22%, operatore),
sanzionato e approvato dal Ministro del Petrolio nel dicembre 2014.
Il programma di sviluppo integrato petrolio e gas naturale prevede
la messa in produzione delle scoperte Sankofa, Sankofa East e Gye
Nyame, con lo start-up della produzione di petrolio nel 2017 e first
gas nel 2018. Il progetto prevede il picco produttivo di circa 40 mila
boe/giorno in quota Eni nel 2019.

Nel corso dell’anno le attivita a progetto hanno riguardato: (i)
'assegnazione dei principali contratti per la realizzazione della
FPSO e la realizzazione delle facility offshore; e (i) I'avvio delle
attivita di drilling di sviluppo con la perforazione di 5 pozzi. Inol-
tre durante il 2015 & stato definito un piano di Livelihood Resto-
ration a favore della popolazione dell’area.

Sulla base del modello di cooperazione Eni, & stato definito, con il
coinvolgimento degli stakeholder locali, un programma a medio-
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lungo termine a sostegno delle comunita del Paese. Le principali
attivitain corso riguardano 'area occidentale del Paese (Western
Region] con la prosecuzione del Progetto Salute di cui benefice-
ranno oltre 300.000 persone. In particolare il progetto include: (i)
la costruzione di 8 ambulatori medici, di cui 6 gia realizzati; (i) a
ristrutturazione di 9 ambulatori gia presenti nel territorio, di cui 2
gia ultimati; (iii) la costruzione e ristrutturazione di un ulteriore
reparto di maternita oltre a quello gia inaugurato nel corso dell’an-
no; e (iv) sono state consegnate 5 ambulanze mentre proseguo-
no le attivita di training a personale medico e paramedico nonché
la fornitura di ulteriori attrezzature mediche.

Mozambico Nell'ottobre 2015 Eni si e aggiudicata I'operatorship del
blocco esplorativo offshore A-5A (Eni 34%) nelle acque profonde
dello Zambesi, di una superficie di circa 5.000 chilometri quadrati.
Nel novembre 2015, in accordo con il Decreto Legge approvato
nel dicembre 2014 che definisce il regime fiscale del Rovuma
Basin e le regole per i progetti di liquefazione onshore, i conces-
sionari di Area 4 (operata da Eni) e Area 1 (operata da Anadar-
ko) hanno firmato lo Unitization and Unit Operating Agreement
(UUOA] che regola lo sviluppo degli straddling reservoirs a gas
di Mamba e Prosperidade. Inoltre & stata sottoposta congiun-
tamente dai due operatori alle Autorita I'allocazione delle aree
onshore per larealizzazione degli impianti di liquefazione.

Il progetto Mamba prevede nella fase iniziale la realizzazione di due
treni GNL onshore con una capacita complessiva di 10 milioni di
tonnellate/anno e la perforazione di 16 pozzi sottomarini, con start-
up nel 2022, per la produzione di 340 miliardi di metri cubi di gas
secondo il piano di sviluppo indipendente ma coordinato con l'ope-
ratore dell’Area 1. La FID & prevista nel 2017.

Le altre attivita di sviluppo riguardano la messa in produzione
della scoperta Coral. Nel febbraio 2016 il programma di svilup-
po della prima fase & stato approvato da parte delle Autorita del
Paese. Il progetto prevede la messa in produzione di 140 miliar-
di di metri cubi di gas attraverso la realizzazione di un impianto
galleggiante per il trattamento, la liquefazione e lo stoccaggio
del gas (Floating LNG - FLNG) con una capacita di 3,4 milioni di
tonnellate/anno, alimentato da 6 pozzi sottomarini con start-up
nel 2021. Il progetto ha ottenuto nel settembre 2015 la Envi-
ronmental License alla fine di un processo di valutazione am-
bientale e sociale che ha coinvolto le comunita localie le Autorita
del Paese. Sono state emesse le contracts’ award recommen-
dation per le fasi di costruzione, installazione e commissioning
della FLNG e di fornitura degli impianti sottomarini nonché dei
rig per il drilling. Inoltre & stato finalizzato il contratto di lungo
termine divendita del GNL. La FID & prevista nel 2016, a seguito
dell’approvazione di tutti i contratti e degli accordi commerciali
da parte delle autorita Mozambicane e dai partner del progetto.
Sulla base del modello di cooperazione Eni & stato definito, an-
che attraversoil coinvolgimento degli stakeholder locali, un pro-
gramma a medio-lungo termine a sostegno delle comunita del
Paese e che sara parte integrante delle attivita di sviluppo. Le
linee guida del programma prevedono diversi ambiti d’interven-
to con l'obiettivo di sviluppare le condizioni socio-economiche
delle popolazioni e nel rispetto della biodiversita. In particola-
re nel corso del 2015 sono stati completati alcuni progetti: (i)
Water Wells Project per migliorare I'accesso all’acqua presso
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I'area di Palma attraverso un sistema di water management che
include la formazione di comitati di gestione locali per garantire
la sostenibilita sul lungo termine dell’iniziativa; (ii) interventi
nel’ambito di educazione primaria, secondaria e formazione
professionale; (iii) la fornitura di energia elettrica alla scuola
elementare dell’area di Pemba a sostegno dell’alfabetizzazione;
e (iv) lariabilitazione di alcune strutture dell’ospedale di Pemba
ed interventi di formazione specialistica per medici, infermierie
tecnici ospedalieri.

Nigeria Sono state completate le attivita con conseguente avvio
produttivo del: (i) progetto Bonga NW, con I'allacciamento di ulte-
riori pozzi produttori e iniettori all'esistente FPSO; e (ii) progetto
Abo fase 3 con l'allacciamento di due ulteriori pozzi produttori
alle esistenti facility produttive dell’area.

Le attivita di sviluppo hanno riguardato: (i) nel blocco OML 28 (Eni
5%), le attivita di drilling nel’ambito del progetto integrato nell’area
di Gbara-Ubie per la fornitura di gas naturale all'impianto di liquefa-
zione di Bonny (Eni 10,4%) e start-up previsto nel 2016; e (i) nel
blocco OML 43 (Eni 5%), il programma di sviluppo del giacimen-
to Forcados-Yokri prevede la perforazione di 24 pozzi produttori,
l'upgrading delle flowstations esistenti e |a realizzazione di facility
di trasporto. Lo start-up & atteso nel 2016.

Proseguono le attivita di sviluppo sui blocchi OML 60, 61, 62 e 63
(Eni 20%): (i) il programma di flaring down e valorizzazione del gas
associato continua presso le flow station di Kwale/Oshi e l'oil cen-
ter di Ebocha. Nel 2015 il programma ha raggiunto una riduzione di
circa I'85% dei volumi bruciati; e (i} il progetto di gestione delle ac-
que di produzione attraverso la realizzazione di sistemi di raccolta,
trattamento e re-iniezione in giacimento. Nel corso del 2015 & stato
completato il primo hub di trattamento con la realizzazione di facili-
ty con capacita complessiva pari a 60 mila barili/giorno.

Inoltre nel corso dell’anno sono proseguiti i programmi di soste-
gno della popolazione locale con iniziative nei campi delle infra-
strutture pubbliche, dei servizi d’istruzione, programmi sanitari,
ampliamento delle aree fornite di energia elettrica, nonché attivita
ditraining per favorire lo sviluppo economico in particolare nel set-
tore agricolo.

Eni partecipa con il 10,4% nella joint-venture Nigeria LNG Ltd che
gestisce 'impianto di liquefazione 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. A regi-
me la capacita produttiva dell'impianto sara di circa 30 milioni di
tonnellate/anno di GNL, corrispondenti alla carica di circa 46 mi-
liardi di metri cubi/anno di feed gas. Attualmente le forniture di gas
allimpianto sono assicurate sulla base di un gas supply agreement
della durata residua di diciotto anni dalle produzioni della SPDC JV e
della NAOC JV dai blocchi OML 60, 61, 62 e 63 con un impegno con-
trattuale di fornitura media del prossimo quadriennio pari a circa
80 milioni residua di metri cubi/giorno (circa 7,5 milioniin quota Eni
equivalenti a circa 48 mila boe/giorno). La produzione di GNL & ven-
duta in base a contratti di lungo termine sui mercati statunitense,
asiatico ed europeo attraverso la flotta di metaniere della societa
Bonny Gas Transport, interamente posseduta dalla Nigeria LNG Co.
Nel corso dell’lanno sono state varate sei nuove metaniere.

Kazakhstan

Nuove iniziative Nel giugno 2015 Eni e KazMunayGas (KMG] hanno
firmato un accordo che stabilisce le condizioni per il trasferimento
a Eni di una quota del 50% dei diritti per la ricerca e la produzione di
idrocarburi del blocco di Isatay, situato nelle acque kazake del Mar
Caspio. Il perfezionamento dell’accordo avverra una volta ottenute
le approvazioni di legge richieste. Il blocco, che si stima abbia un
notevole potenziale di risorse petrolifere, sara operato da una joint
operating company paritetica tra Eni e KMG. Inoltre, a seguito del
completamento del FEED, sono state avviate le attivita per I'asse-
gnazione dei contratti relativi alla costruzione di un cantiere navale
a Kuryk, cosi come previsto dagli accordi siglati nel 2014.
Kashagan Il 13 giugno 2015 & stato completato il processo di cam-
biamento del modello operativo per la conduzione delle operazioni
del progetto. Il nuovo modello, che ha l'obiettivo di migliorare l'effi-
cienza dei processi operativi e decisionali e ridurre i costi, prevede
che la societa NCOC NV, partecipata dai sette partner del consorzio,
sia I'Operatore unico di tutte le fasi di esplorazione, sviluppo e pro-
duzione di Kashagan (Eni 16,81%).

Nel Dicembre 2015, le autorita Kazakhe hanno approvato l'a-
mendment 5 al piano di sviluppo della Fase 1 del progetto Kasha-
gan (la cosiddetta Experimental Pogram) che ha definito I'aggior-
namento dello schedule e del budget del progetto e le attivita di
sostituzione delle pipeline danneggiate a seguito dell'incidente
occorso subito dopo lo start-up di Settembre 2013 che aveva co-
stretto il Consorzio all'interruzione della produzione.

Nel corso dell’anno sono proseguite le attivita di sostituzione delle
due pipeline danneggiate. Linstallazione sara completata nella se-
conda meta del 2016, con il conseguente riavvio produttivo entro la
fine del 2016. Si prevede che la produzione raggiunga la capacita
totale della Fase 1 dello sviluppo, pari a 370 mila barili/giorno, nel
corso del 2017.

Nell’ambito degli accordi raggiunti con le Autorita locali, prosegue il
programma di formazione professionale di risorse locali nel settore
0il & Gas, oltre alla realizzazione di infrastrutture a scopo sociale.
Al 31 dicembre 2015 i costi capitalizzati nell’attivo patrimoniale
relativi al progetto di Kashagan ammontano a $9,2 miliardi pari a
£8,4 miliardi al cambio euro/dollaro al 31 dicembre 2015, formato
dagli investimenti di sviluppo sostenuti a tutto il 2015 ($6,8 mi-
liardi), dagli oneri finanziari capitalizzati e dall'esborso per 'acqui-
sizione di quote in occasione dell'uscita di altri partner in esercizi
precedenti ($2,4 miliardi).

Al 31 dicembre 2015 le riserve certe del giacimento di competenza
Eni sono pari a 611 milioni di barili in aumento di 31 milioni di barili
rispetto al 2014, dovuto principalmente all'effetto della riduzione
del prezzo del Brent. La maggior parte delle riserve di Kashagan
sono undeveloped.

Karachaganak Nel giugno 2015 & stato definito I'accordo di
estensione fino al 2038 del Gas Sales Agreement del giacimento
Karachaganak (Eni 29,25%). L'accordo garantisce la fornitura de-
gli attuali volumi di gas all’impianto di trattamento di Orenburg,
ponendo le basi all'implementazione di nuovi progetti per man-
tenere il livello dei volumi prodotti di liquidi e gas.

E allo studio I'Expansion Project del giacimento Karachaganak
attraverso la realizzazione, in stadi successivi, di impianti per il



trattamento gas e per la re-iniezione al fine di mantenere il pro-
filo produttivo di liquidi. Sono in corso le valutazioni tecniche e
commerciali per la definizione della prima fase di sviluppo volta
aincrementare la capacita dire-iniezione gas.

Prosegue I'impegno di Eni a sostegno delle comunita presso I'a-
rea del giacimento di Karachaganak. In particolare continuano gli
interventi in ambito di: (i) formazione professionale; e (ii) realiz-
zazione di asili, manutenzione di ospedali e strade, costruzione
diimpianti di riscaldamento e di centri sportivi.

Inoltre, a seguito della ridefinizione della Sanitary Protection
Zone (SPZ) associata ai progetti di sviluppo in corso, nel 2015 &
stato avviato, in conformita alle best practices e standard inter-
nazionali, un progetto per la rilocazione degli abitanti dei villaggi
diBerezovka e Bestau.

Sono proseguite le attivita di monitoraggio su biodiversita ed
ecosistemipresso le aree produttive.

Al 31 dicembre 2015 le riserve certe del giacimento di compe-
tenza Eni sono pari a 587 milioni di boe, con un aumento di 98
milioni di boe rispetto al 2014, dovuto principalmente all’effetto
dellariduzione del prezzo del Brent.

Resto dell’Asia

Indonesia Lattivita di valutazione successiva alla scoperta a
gas Merakes, nell'offshore profondo del blocco East Sepinngan
(Eni operatore, 85%), ha consentito di incrementare in misura
significativa le stime dei volumi di gas in place.

Le attivita di sviluppo in corso per assicurare le forniture all'im-
pianto di Bontang riguardano: (i) il progetto Jangkrik (Eni opera-
tore con il 55%) nell'offshore del Kalimantan. Le attivita prevedo-
no la perforazione di pozzi produttori collegati con una Floating
Production Unit per il trattamento del gas e dei condensati non-
chélarealizzazione delle facility di trasporto. Lo start-up e previ-
stonel 2017;e (ii) il progetto di Bangka (Eni 20%) nel Kalimantan
orientale, con avvio atteso nel 2016.

Nel giugno 2015 Eni e i partner del progetto Jangkrik hanno fir-
mato con la societa PT Pertamina due accordi per la vendita a
partire dal 2017 di 1,4 milioni di tonnellate/anno di GNL.

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

Iran Le attivita Eninel Paese hanno riguardato esclusivamenteil
recupero dei costi sostenuti in passato per lo sviluppo di proget-
ti petroliferi riconsegnati alle first party iraniane. Si ritiene che
tali attivita, anche alla luce del recente accordo tra Iran e i paesi
occidentali che ha portato alla parziale rimozione delle sanzioni,
non rappresentino violazione di alcuna normativa applicabile.

Iraq Sono in fase di completamento le attivita relative alla fase
iniziale di sviluppo (Rehabilitation Plan) del giacimento Zubair
(Eni41,6%).

A'inizio marzo 2016 sono stati infatti avviati tre nuovi impianti di ul-
tima generazione per il trattamento di olio, gas e acqua (Initial Pro-
duction Facilities - IPF) che assieme a quelli gia esistenti, ristrut-
turati e ammodernati, hanno aumentato la capacita di trattamento
dell’olio e del gas di Zubair a circa 650 mila barili/giorno e consenti-
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ranno anche di massimizzare l'utilizzo del gas associato. Oltre alle
operazioni di trattamento, questi impianti hanno una capacita di
iniezione di acqua in giacimento di 300 mila barili/giorno, che sara
determinante per aumentare la produzione di idrocarburi di Zubair.
Il progetto Zubair include una ulteriore fase di sviluppo (Enhan-
ced Redevelopment Plan), le cui attivita sono state avviate nel
2014, peril raggiungimento del plateau di produzione di 850 mila
barili/giorno.

Nel Settembre 2015, Occidental of Iraq LLC, uno dei partner di
Eni Iraq BV nel progetto Zubair, ha comunicato la sua decisione
di uscire dal progetto Zubair e nel Dicembre 2015 SOC, la com-
pagnia petrolifera di Stato irachena, ha manifestato la volonta di
subentrare a Occidental of Iraq LLC. Sono in corso negoziati tra
le parti coinvolte.

Proseguono le iniziative a supporto delle comunita locali, in par-
ticolare nellambito dellistruzione, attraverso laristrutturazione
di edifici scolastici e progetti a supporto delle attivita didattiche.

America

Stati Uniti Uattivita esplorativa ha avuto esito positivo con il pozzo
Puckett Trust 1H, nell’'ambito dell’accordo stipulato con Quicksilver
Resources volto a valutare, esplorare e sviluppare giacimenti non
convenzionali (shale oil] situati nella parte meridionale del bacino
del Delaware nel Texas occidentale. La scoperta € stata gia allaccia-
ta alle facility produttive presenti nell'area.

Nell’'ambito della razionalizzazione del portafoglio, & stata com-
pletata la vendita di alcuni asset produttivi minori nel Golfo del
Messico.

Nel corso dell'anno sono stati avviati nel Golfo del Messico: (i)
il giacimento Hadrian South (Eni 30%), con una produzione gior-
naliera stimata in 10 milioni di metri cubi di gas e 2.250 barili di
idrocarburi liquidi (circa 16 mila boe/giorno in quota Eni); e (i)
il giacimento Lucius (Eni 8,5%), con una produzione giornaliera
stimata di circa 7.000 boe/giorno in quota Eni.

Ad inizio 2016 & stata avviata la produzione del progetto Heidel-
berg (Eni 12,5%) nel’'offshore profondo del Golfo del Messico. La
produzione a regime & prevista in circa 9 mila boe/giorno in quo-
ta Eni. Proseguono le attivita di sviluppo pianificate.

Le altre attivita di sviluppo hanno riguardato attivita di drilling:
(i) sul campo operato di Devil’s Tower (Eni 75%) nonché sui campi
non operati di Medusa (Eni 25%), K2 (Eni 13,39%) e St. Malo (Eni
1,25%) nel Golfo del Messico; e (i) sui giacimenti Nikaitchuq (Eni
100%, operatore) e Oooguruk (Eni 30%) in Alaska.

Sulla base del modello Eni di sviluppo sostenibile, nel corso
dell’anno & proseguito I'aggiornamento del Piano di azioni di tu-
tela della biodiversita e dei servizi ecosistemici nell’area produt-
tiva di Nikaitchugq.

Venezuela Nel luglio 2015 ¢ stata avviata la produzione del gia-
cimento giant a gas di Perla nel blocco Cardon IV (Eni 50%), loca-
lizzato nel Golfo di Venezuela. Il gas prodotto sara principalmente
utilizzato dalla societa di stato PDVSAnel mercato domestico sulla
base di un Gas Sale Agreement fino al 2036. Lo sviluppo di Perla
e stato pianificato in tre fasi con 21 pozzi di produzione, la posa
di quattro piattaforme collegate tramite gasdotto a un impianto di
trattamento onshore. Il livello produttivo alla fine dell’anno & stato
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di oltre 14 milioni di metri cubi/giorno al 100%. La seconda fase di
sviluppo portera a una produzione di 23 milioni di metri cubi/gior-
no.Laterzafasedisviluppo permettera diraggiungere il plateaudi
produzione di 34 milioni di metri cubi/giorno.

Proseguono le attivita di drilling del giacimento giant a olio pe-
sante Junin 5 (Eni 40%), situato nella Faja dell’Orinoco. Sono in
corso di valutazione possibili ottimizzazioni del programma di
sviluppo.

Gli investimenti tecnici del settore Exploration & Production
(€£10.234 milioni) hanno riguardato essenzialmente gli investi-

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

menti di sviluppo (€9.341 milioni), realizzati prevalentemente
all’estero in particolare in Angola, Norvegia, Egitto, Kazakhstan,
Congo, Indonesia e Stati Uniti. In Italia gliinvestimenti di sviluppo
hanno riguardato in particolare il proseguimento del programma
di perforazione pozzi di sviluppo e completamento in Val d’Agri,
nonché interventi di sidetrack e workover nelle aree mature.

Gli investimenti di ricerca esplorativa (€820 milioni) hanno ri-
guardato per il 97% le attivita all’estero, in particolare in Egitto,
Libia, Cipro, Gabon, Congo, Stati Uniti, Regno Unito ed Indonesia.
Le attivita di ricerca in Italia hanno riguardato essenzialmente
I’area dell'offshore Adriatico, della Val d’Agri e Val Padana.

Nel 2015 la spesa di Ricerca e Sviluppo del settore Exploration
& Production & stata pari a €78 milioni (€83 milioni nel 2014]).
Sono state depositate 8 domande di brevetto.

2013 2014 Var. ass. Var. %
109
109
1.669 1.398 820 (578) (41,3)
32 29 28 (1) (3,4)
357 188 176 (12) (6,4)
95 227 289 62 27,3
?57 635 196 (439) (69,1)
1
233 160 71 (89) (55,6)
110 139 54 (85) (61,2)
84 20 6 (14) (70,0)
8.580 9.021 9.341 320 3,5
743 880 679 (201) (22,8)
1.768 1.574 1.264 (310) (19,7)
808 832 1.570 738 88,7
2.675 3.085 2.998 (87) (2,8)
658 521 835 314 60,3
749 1.105 1.333 228 20,6
1.127 921 637 (284) (30,8)
52 103 25 (78) (?5,7)
117 105 73 (32) (30,5)
10.475 10.524 10.234 (290) (2,8)




Gas & Power

Utile operativo adjusted Indice di frequenza infortuni Vendite gas mondo

(€ milioni) (infortuni/ore lavorate) x 1000.000 (miliardi di metri cubi)

2013 (622) 2013 132 2013 9317

2014 168 2014 0,46 2014 89,17

2015 B (126) 20 0,49 20 I o088

Clienti in Italia Vendite GNL Prelievi idrici

(milioni) (miliardi di metri cubi) (metri cubi/KWheq)

2013 8,00 2013 124 2013 0,017

2014 793 2014 133 2014 0,017

205 [N 7ss 200 N s 205 0,015
| |

in corso rallineamento

Utile operativo adjusted completo del portafoglio
prossimo al break-even, di approvvigionamento 85,6%
in linea con le previsioni alle condizioni di mercato Grado soddisfazione clienti

c2. 10 milioni
i clienti tra famiglie, professionisti,

piccole e medie imprese ed enti +12 ,9% 34,88 TWh

pubblici in Italia ed Europa vendite gas ltalia ‘ vendite di energia elettrica

. Performance dell’anno

> Nel 2015 Pindice di frequenza infortuni della forza lavoro totale ha registrato un aumento del 6,5% pur in presenza del medesimo
numero di eventi correlati rispetto allo scorso esercizio (5 infortuni in entrambi gli anni).

> Nel 2015 le emissioni di gas serra sono aumentate del 4,4% in misura minore rispetto alla crescita delle produzioni di energia elet-
trica (+5,8%), cui & riconducibile la quasi totalita delle emissioni del settore. Inoltre gli interventi di efficienza energetica realizzati e
I'entrata a regime della nuova centrale presso il sito di Bolgiano, hanno consentito un miglioramento di tutti gli indici di performance
relativi alle emissioni.

> Il prelievi idrici per KWheq prodotti dalle centrali EniPower sono diminuiti dell’11,8% per effetto dell’utilizzo piu efficiente dell’acqua
nei processi produttivi delle diverse centrali.

> Nel 2015 il settore Gas & Power ha registrato la perdita netta adjusted di €168 milioni con un peggioramento di €254 milioni rispetto
all'utile di €86 milioni rilevato nel 2014. La variazione riflette i maggiori proventi una tantum connessi alle rinegoziazioni rilevati nello
scorso esercizio oltre che all’esito sfavorevole di un contenzioso commerciale nel quarto trimestre 2015.

> Levendite di gas mondo sono state di 90,88 miliardi di metri cubi con unincremento dell’1,9% rispetto al 2014 (+1,71 miliardi di metri
cubi). In aumento del 12,9% le vendite in Italia (38,44 miliardi di metri cubi) per effetto di maggiori vendite spot e temperature piti rigide
rispetto al 2014. In calo le vendite nei mercati europei (38,28 miliardi di metri cubi; - 9,3%).

> Le vendite di energia elettrica di 34,88 terawattora sono cresciute di 1,30 terawattora rispetto al 2014, pari al 3,9%.

> Gli investimenti tecnici di €154 milioni hanno riguardato essenzialmente iniziative di flessibilizzazione e upgrading delle centrali a ci-

clo combinato per la generazione elettrica (€69 milioni) e iniziative relative all'attivita di commercializzazione del gas in ltalia e all'estero
(€69 milioni).
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Strategia

Nel settore Gas & Power si prevede una lieve ripresa della domanda pur a livelli ancora distanti dai valori pre-crisi in un contesto in
cui permarra forte la competizione da altre fonti (carbone e rinnovabili). Nei prossimi annila generalizzata situazione di oversupply
risultera essere acuita dall’attuale rallentamento dell’economia cinese, con un ruolo sempre piliimportante degli hub europei pres-
so i quali viene scambiato oltre il 60% dei consumi. 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 alle condizioni di mercato;

(i) semplificazione della macchina operativa e ottimizzazione dei costi di logistica con un risparmio di €300 milioni entro il 2019;
(iii) rinnovato focus sia nel segmento B2B che retail su segmenti e mercati con livelli di redditivita maggiori anche tramite il lancio

di prodottiinnovativi;

periodo 2016-2019.

(iv) valorizzazione delle attivita di trading e GNL anche in funzione delle recenti scoperte upstream.
I management prevede che tali azioni consentiranno di ottenere un flusso di cassa operativo cumulato pari a €2,8 miliardi nel

Approvvigionamenti di gas naturale

delle societa consolidate
(85,39 miliardi di metri cubi)

® [talia 8%

® Russia 36%

® Algeria 7%
Libia 8%

@ Paesi Bassi 14%
Norvegia 10%

® Altri17%

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 piu adatte
alle proprie esigenze di consumo. Complessivamente Eni riforni-
sce circa 1.300 clienti tra grandi imprese, produttori di energia
elettrica, grossisti e operatori del settore dell’autotrazione. Sono
invece 7,88 milioni i clienti tra famiglie, professionisti, piccole e
medie imprese ed enti pubblici dislocati su tutto il territorio na-
zionale e 2,3 milionii clienti nei Paesi europei in cui Eni opera.

Approvvigionamenti di gas naturale (miliardi di metri cubi)

Inun contesto di mercato caratterizzato daun lieve recupero della
domanda nel 2015 (+9% e 6,5% i consumi nazionali e nell’'Unione
Europea rispetto al 2014, rispettivamente) ma ancora depresso
rispetto ai volumi commercializzati prima della crisi e caratteriz-
zato dalla crescente pressione competitiva, Eni ha posto in esse-
re una serie di operazioni (rinegoziazioni di contratti di fornitura,
azioni di efficienza e di ottimizzazione) atte a preservare la reddi-
tivita del business pur in presenza di ancora deboli fondamentali
di mercato (per maggiori informazioni sul contesto competitivo
del settore europeo del gas si veda il capitolo “Fattori di rischio”
di seguito).

Gas naturale

Approvvigionamenti di gas naturale

I volumi di gas naturale approvvigionati dalle societa consolidate
sono stati di 85,39 miliardi di metri cubi con un aumento rispetto
al 2014 di 2,48 miliardi di metri cubi, pari al 3%.

| volumi di gas approvvigionati all'estero (78,66 miliardi di metri
cubi dalle societa consolidate], importati in Italia o venduti sui
mercati esteri, pari al 92% del totale, sono in crescita rispetto al

ITALIA

Russia

Algeria (incluso il GNL)

Libia

PaesiBassi

Norvegia

Regno Unito

Ungheria

Qatar (GNL)

Altriacquisti di gas naturale

Altri acquistidi GNL

ESTERO

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

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

Volumi E&P

TOTALE DISPONIBILITA PER LA VENDITA

2013 2014 m Var. ass. Var. %
7,15 6,92 6,73 (0,19) (2,7)
29,59 26,68 30,33 3,65 13,7
9,31 7,51 6,05 (1,46) (19,4)
5,78 6,66 7,25 0,59 8,9
13,06 13,46 11,73 (1,73) (12,9)
9,16 8,43 8,40 (0,03) (0,4)
3,04 2,64 2,35 (0,29) (11,0)
0,48 0,38 0,21 (0,17) (44,7)
2,89 2,98 3,11 0,13 4,4
3,63 5,56 721 1,65 29,7
1,58 1,69 2,02 0,33 19,5
78,52 75,99 78,66 2,67 3,5
85,67 82,91 85,39 2,48 3,0
(0,58) (0,20) 0,20 100,0
(0,31) (0,25) (0,34) (0,09) (36,0)
84,78 82,46 85,05 2,59 3,1
5,78 3,65 2,67 (0,98) (26,8)
2,61 3,06 3,16 0,10 3,3
93,17 89,17 90,88 1,71 1,9
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Vendite gas mondo
(miliardi di metri cubi)

08 8
=] g g
57,31 55,13 52,44
35,86 34,04 38,44 Vendite internazionali
B Vendite in Italia
2013 2014 2015

2014 (+2,67 miliardi di metri cubi; +3,5%) per effetto dei maggiori
ritiri da Russia (+3,65 miliardi di metri cubi) e Libia (+0,59 miliardi
di metri cubi) parzialmente compensati dai minori volumi approv-
vigionati da Paesi Bassi (-1,73 miliardi di metri cubi), Algeria (-1,46
miliardi di metri cubi) e Regno Unito (-0,29 miliardi di metri cubi).

Gli approvvigionamenti in Italia (6,73 miliardi di metri cubi) sono

Vendite di gas per entita (miliardi di metri cubi)

Andamento operativo ‘ Gas & Power

in lieve calo (-0,19 miliardi di metri cubi) rispetto al 2014 per ef-
fetto del declino dei campi maturi.

Nel 2015 i principali flussi approvvigionati di gas equity derivano
dalle produzioni: (i) dei giacimenti nazionali (5,2 miliardi di me-
tri cubi); (i) delle aree nel Mare del Nord britannico e norvegese
(2,2 miliardi di metri cubi); (iii) dai giacimenti libici (2,2 miliardi di
metri cubi; (iv]) degli Stati Uniti (1,4 miliardi di metri cubi); (v) di
altre aree europee (Croazia con 0,2 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 17
miliardi di metri cubi e hanno coperto circa il 19% del totale delle
disponibilita per la vendita.

Vendite di gas naturale

Le vendite di gas naturale nel 2015 sono state di 90,88 miliardi
di metri cubi (inclusi gli autoconsumi, la quota Eni delle vendite
delle societa collegate valutate a equity e le vendite E&P in Eu-
ropa e nel Golfo del Messico) con una crescita di 1,71 miliardi di
metri cubi rispetto al 2014 (+1,9%).

2013 2014 m Var. ass. Var. %

Vendite delle societa consolidate 83,60 81,73 84,94 3,21 3,9
Italia (inclusi autoconsumi) 35,76 34,04 38,44 4,40 12,9
Resto d’Europa 42,30 43,07 41,14 (1,93) (4,5)
Extra Europa 5,54 4,62 5,36 0,74 16,0
Vendite delle societa collegate (quota Eni) 6,96 4,38 2,78 (1,60) (36,5)
Italia 0,10

Resto d’Europa 5,05 3,15 1,75 (1,40) (44,4)
Extra Europa 1,81 1,23 1,03 (0,20) (16,3)
E&P in Europa e nel Golfo del Messico 2,61 3,06 3,16 0,10 3,3
TOTALE VENDITE GAS MONDO 93,17 89,17 90,88 1,71 1,9
Vendite di gas per mercato (miliardi di metri cubi) 2013 2014 m Var. ass. Var. %
ITALIA 35,86 34,04 38,44 4,40 12,9
Grossisti 4,58 4,05 4,19 0,14 3,5
PSV e borsa 10,68 11,96 16,35 4,39 36,7
Industriali 6,07 4,93 4,66 (0,27) (5,5)
PMI e terziario 1,12 1,60 1,58 (0,02) (1,3)
Termoelettrici 2,11 1,42 0,88 (0,54) (38,0)
Residenziali 5,37 4,46 4,90 0,44 9,9
Autoconsumi 5,93 5,62 5,88 0,26 4,6
VENDITE INTERNAZIONALI 57,31 55,13 52,44 (2,69) (4,9)
Resto d'Europa 47,35 46,22 42,89 (3,33) (7,2)
Importatoriin Italia 4,67 4,01 4,61 0,60 15,0
Mercati europei 42,68 42,21 38,28 (3,93) (9,3)
Penisola Iberica 4,90 5,31 5,40 0,09 1,7
Germania/Austria 8,31 744 5,82 (1,62) (21,8)
Benelux 8,68 10,36 7,94 (2,42) (23,4]
Ungheria 1,84 1,55 1,58 0,03 1,9
Regno Unito 3,51 2,94 1,96 (0,98) (33,3)
Turchia 6,73 212 77’6 0,64 9,0
Francia 77’3 7,05 711 0,06 0,9
Altro 0,98 0,44 0,71 0,27 61,4
Mercati extra europei 7,35 5,85 6,39 0,54 9,2
E&P in Europa e nel Golfo del Messico 2,61 3,06 3,16 0,10 3,3
TOTALE VENDITE GAS MONDO 93,17 89,17 90,88 1,71 1,9
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In aumento le vendite sul mercato domestico (38,44 miliar-
di di metri cubi; +12,9%) per effetto di maggiori vendite spot e
temperature piu rigide rispetto al 2014. Tali effetti sono stati
parzialmente compensati dai minori volumi commercializzati
al segmento termoelettrico a causa della competizione da altre
fonti (in particolare le rinnovabili) e della debole dinamica della
richiesta elettrica nella prima parte dell’anno nonché al segmen-
to industriali a causa della crescente pressione competitiva. Le
vendite sui mercati europei di 38,28 miliardi di metri cubi sono
diminuite del 9,3%, principalmente in Benelux per minori vendi-
te spot, Germania/Austria per effetto della competizione e del-
la dismissione della partecipazione in GVS nel corso del 2014 e
Regno Unito, parzialmente compensate dalle maggiori vendite in
Turchia per i maggiori ritiri di Botas.

Le vendite dirette del settore Exploration & Production in Nord
Europa e Stati Uniti (3,16 miliardi di metri cubi) sono in aumento
di 0,10 miliardi di metri cubi per effetto dei maggiori volumi com-
mercializzati nel Mare del Nord.

In aumento del 15% i ritiri dei long-term buyer di gas per effetto
della maggiore disponibilita di gas libico nonché le vendite sui
mercati extra-europei (+9,2%) per effetto della maggiori vendite
spot negli Stati Uniti.

Vendite di GNL (miliardi di metri cubi)

Vendite gas Italia
(38,44 miliardi di metri cubi)

® Autoconsumi15%

® Grossisti 11%

® Psv e Borsa 43%
Industriali 12%

® PMI e terziario 4%
Termoelettrici 2%

@ Residenziali 13%

N

GNL

Nel 2015, le vendite di GNL (13,5 miliardi di metri cubi) sono rima-
ste sostanzialmente invariate rispetto al 2014 (+0,2 miliardi di
metri cubi). In particolare le vendite di GNL del settore Gas & Power
(9 miliardi di metri cubi, incluse nelle vendite gas mondo) hanno ri-
guardato principalmente il GNL proveniente dal Qatar, dall’Algeria e
dalla Nigeria e commercializzato in Europa e Far East.

2013 2014 m Var. ass. Var. %

Vendite G&P

Resto d'Europa

Extra Europa

Vendite E&P

Terminali:

Soyo (Angola)

Bontang (Indonesia)

Point Fortin (Trinidad & Tobago)
Bonny (Nigeria)

Darwin (Australia)

8,4 8,9 9,0 0,1 1,1
4,6 5,0 4,8 (0,2) (4,0)
3,8 3,9 4,2 0,3 27
4,0 4,4 4,5 0,1 2,3
0,1 0,1 (0,1)

0,5 0,5 0,5

0,6 0,6 0,7 0,1 16,7
2,4 2,8 2,8

0,4 0,4 0,5 0,1 25,0
12,4 13,3 13,5 0,2 1,5

Energia elettrica

Disponibilita di energia elettrica

Eni produce energia elettrica presso i siti di Ferrera Erbognone, Ra-
venna, Livorno, Mantova, Brindisi, Ferrara e Bolgiano. Nel 2015, la
produzione di energia elettrica & stata di 20,69 terawattora in au-
mento di 1,14 terawattora rispetto al 2014, pari al 5,8%, per effetto
essenzialmente delle maggiori produzioni presso le centralidi Ferre-
ra Erbognone, Ravenna e Brindisi perlalieve crescita della domanda.
Al 31 dicembre 2015, la potenza installata in esercizio & di 4,9
gigawatt (4,9 gigawatt al 31 dicembre 2014). Lattivita di com-
mercializzazione a completamento delle disponibilita di energia

elettrica di 14,19 terawattora ha registrato un lieve aumento dei
volumi acquistati (+1,1%) per effetto principalmente dei maggio-
ri acquisti sui mercati spot quasi interamente compensati dalle
minori transazioni effettuate sul mercato elettrico.

Vendite di energia elettrica

Nel 2015 le vendite dienergia elettrica (34,88 terawattora) sono
state destinate ai clienti del mercato libero (74%), borsa elettrica
(15%), siti industriali (9%) e altro (2%).

La crescita del 3,9% rispetto al 2014 & dovuta ai maggiori volumi
commercializzati ai clienti grossisti e residenziali, parzialmente
compensati dalle minori vendite alle PMl e ai clienti large.

Acquisti di gas naturale (milioni di metri cubi)

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

Produzione divapore (migliaia di tonnellate)

2013 2014 0 Var. ass. Var. %
4.295 4.074 4.270 196 4,8

449 338 313 (25) (7,4)
21,38 19,55 20,69 1,14 5,8
9.907 9.010 9.318 308 3,4
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Disponibilita di energia elettrica (terawattora)
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Produzione dienergia elettrica
Acquisti di energia elettrica®

Mercato libero

Borsa elettrica

Siti

Altro®

Vendite di energia elettrica

2013 2014 [ET  varass. Var. %
21,38 19,55 20,69 1,14 5,8
13,67 14,03 14,19 0,16 1,1
35,05 33,58 34,88 1,30 3,9
28,73 24,86 25,90 1,04 42
1,96 4,71 5,09 0,38 8,1
3,31 3,17 3,23 0,06 1,9
1,05 0,84 0,66 (0,18) (21,4)
35,05 33,58 34,88 1,30 3,9

(a) Include gli shilanciamenti di rete positivi e negativi (differenza fra energia elettrica effettivamente immessa rispetto a quella programmata).

Investimenti tecnici

Nel 2015 gli investimenti tecnici di €154 milioni hanno riguardato es-
senzialmente iniziative di flessibilizzazione e upgrading delle centrali

a ciclo combinato per la generazione elettrica (€69 milioni) e inizia-
tive relative all'attivita di commercializzazione del gas (€69 milioni).

Investimenti tecnici (€ milioni) 2013 2014 m Var. ass. Var. %
Mercato 206 164 138 (26) (15,9)
Mercato 87 66 69 3 4.5
Italia 42 30 31 1 33
Estero 45 36 38 2 5,6
Generazione elettrica 119 98 69 (29) (29,6)
Trasporto internazionale 23 8 16 8 100,0
229 172 154 (18) (10,5)

di cui:
Italia 161 128 100 (28) (21,9)
Estero 68 44 54 10 22,7
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Utile operativo adjusted

(€ milioni)

2013 (472)
2014 (65)

2015 387

Indice di frequenza infortuni
(infortuni/ore lavorate) x 1.000.000
2013 1,05
2014 0,89

2015 N 0,80

Lavorazioni in conto proprio

(milioni di tonnellate)
2013 2738
2014 2503

20 N 264

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

2013 52
2014 53

2015 [ 51

Vendite di prodotti petroliferi rete Europa
(milioni di tonnellate)

2013 969
2014 9,21

2015 8,89

Indice di soddisfazione cliente
(scala likert)

2013 8
2014 8,2

2015 [ 83

ca. 5 $/barile

margine di break-even
raffinazione

Utile operativo adjusted
positivo

in anticipo rispetto al piano strategico

+53,8%

lavorazioni green

24,5%

quota di mercato ltalia

+16,3%

tasso di utilizzo impianti vs 2014

Valorizzazione

tecnologia Est

tramite accordi di licensing

. Performance dell’anno

> Nel 2015 prosegue il trend di miglioramento dell'indice di frequenza infortuni della forza lavoro totale (-10,1%).

> Le emissioni di GHG hanno registrato un calo del 3,7% in termini assoluti. Gli interventi di efficienza energetica e contenimento delle
emissioni fuggitive di metano hanno piu che compensato la crescita delle emissioni relativa ai maggiori volumi lavorati nel periodo
consentendo inoltre di diminuire del 17,3% il rapporto tra emissioni e lavorazioni.

> Nel 2015 il settore ha conseguito I'utile netto adjusted di €282 milioni che rappresenta un miglioramento di €323 milioni rispetto alla
perdita di €41 milioni registrata nell’esercizio precedente.

La crescita dei risultati @ dovuta al miglioramento dello scenario dei margini di raffinazione e alle iniziative di efficienza e di ottimizzazione
dell’'assetto delle raffinerie che, unitamente ad una migliore selezione delle materie prime, hanno consentito di ridurre il margine di break-
even della raffinazione a circa 5 $/barile e di anticiparne al 2015 il pareggio economico previsto al 2017 nel Piano Strategico 2015-2018.

> Le lavorazioni di petrolio e di semilavorati in conto proprio nel 2015 sono state di 26,41 milioni di tonnellate con una crescita del 5,5% rispetto
al corrispondente periodo del 2014 (+1,38 milioni di tonnellate]. A struttura omogenea, escludendo l'effetto della dismissione della capacita di
raffinazione in Repubblica Ceca e della fermata per conversione della raffineria di Gela, le lavorazioni del’anno sono aumentate del 15%. In Italia
la crescita delle lavorazioni (+16,4% rispetto al 2014] riflette l'opportunita di cogliere landamento positivo dei margini di raffinazione.

> In aumento rispetto al 2014 (anno di avvio in marcia) i volumi di lavorazione di oli vegetali per la produzione di biocarburanti presso la
green refinery di Venezia (0,20 milioni di tonnellate; +53,8%).

> Nel 2015, le vendite sulla rete in Italia (5,96 milioni di tonnellate) sono in flessione rispetto al 2014 (circa 180 mila tonnellate, -2,9%)
concentrate sulla rete autostradale e sulla rete dei punti vendita convenzionati.

> Le vendite rete nel Resto d’Europa pari a 2,93 milioni di tonnellate hanno registrato un calo del 4,6% rispetto al 2014. Tale risultato
riflette essenzialmente la cessione delle attivita in Repubblica Ceca, Slovacchia e Romania, solo parzialmente compensate dalle mag-
giori vendite in Germania, Svizzera e Austria.
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> Nel 2015 gli investimenti tecnici del settore di €408 milioni hanno riguardato principalmente: (i) I'attivita di raffinazione in Italia e
all’estero (€282 milioni), finalizzata essenzialmente al mantenimento degli impianti nonché interventi in materia di salute, sicurezza
e ambiente; (i) il potenziamento e la ristrutturazione della rete di distribuzione di prodotti petroliferiin Italia (€75 milioni) e nel Resto
d’Europa (€51 milioni).

> Nel 2015 la spesa complessiva in attivita di ricerca e sviluppo del settore Refining & Marketing & stata di circa €27 milioni. Nel corso

dell’anno sono state depositate 4 domande di brevetto.

Licensing della tecnologia EST
|

Nel settembre 2015 Eni e Total hanno firmato un accordo di licenza per il diritto di uso della tecnologia EST (Eni Slurry Technology) che com-
prende inoltre lo sviluppo congiunto di un progetto di cooperazione volto ad adattare la tecnologia in oggetto alle esigenze produttive di Total.
Questo accordo rappresenta per Eni il primo contratto di vendita non esclusiva della licenza d’uso della tecnologia EST ed apre opportunita di
crescita futura di un nuovo mercato della vendita di tecnologie proprietarie che si rende possibile a valle del consolidamento industriale della
prima unita al mondo in esercizio nella raffineria Eni di Sannazzaro.

. Commercializzazione Eni Diesel+

Nel gennaio 2016 Eni ha lanciato in circa 3.500 stazioni di servizio in Italia il nuovo carburante Eni Diesel+ con il 15% di componente rin-
novabile prodotta da oli vegetali presso la raffineria di Venezia attraverso al tecnologia Ecofining™. Eni Diesel+ abbina le caratteristiche
prestazionali dei carburanti premium di ultima generazione (allungamento della vita del motore, miglioramento delle prestazioni nonché
riduzione dei consumi fino al 4%) alla riduzione dell'impatto ambientale (riduzione delle emissioni di CO, in media del 5%, idrocarburiincom-
busti fino al 40% e particolato fino al 20%).

La priorita del settore Refining & Marketing sara quella di consolidare la redditivita del business acquisita nellultimo esercizio nono-
stante il perdurare di deboli fondamentali nel mercato europeo della raffinazione, caratterizzato da un'overcapacity strutturale nonché
dalla concorrenza dei raffinatori di Medio Oriente, Russia e Asia. Nei prossimi 4 anni la priorita del management sara l'ottenimento di
un risultato operativo e di flusso di cassa netto stabilmente positivo, attraverso: (i) la prosecuzione delle attivita di riconversione delle
raffinerie pi deboli in impianti per la produzioni di bio carburanti; (i) l'ottimizzazione degli assetti produttivi e l'impiego di materie pri-
me pil remunerative anche facendo leva sulla capacita di riconversione delle frazioni pesanti del greggio in prodotti leggeri assicurata
dallimpianto EST presso la raffineria di Sannazzaro; (iii) il continuo miglioramento dell'efficienza sia nella raffinazione che nelle atti-
vita commerciali; (iv] o sviluppo delle attivita di marketing attraverso la differenziazione e 'innovazione di prodotto e dei servizi; (v)
rafforzamento del posizionamento competitivo nei principali mercati dell’Europa Continentale (Germania, Austria, Svizzera e Francia).
Complessivamente le azioni programmate consentiranno di ridurre il margine di break-even nella raffinazione a 3 $/bl dal 2018.
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Nel 2015 sono state acquistate 24,80 milioni di tonnellate di geografica e la seguente: 47% dalla ex URSS, 20% dal Medio Orien-
petrolio (23,02 milioni di tonnellate nel 2014) di cui 5 milioni di te, 16% dall’ltalia, 12% dall’Africa Settentrionale, 2% dall’Africa Oc-
tonnellate di greggi equity. La ripartizione degli acquisti per area cidentale, 1% dal Mare del Nord e 2% da altre aree.
Acquisti (milioni di tonnellate) 2013 2014 Var. ass. Var. %
Greggi equity 5,93 5,81 5,04 (0,77) (13,3)
Altri greggi 19,71 17,21 19,76 2,55 14,8
Totale acquisti di greggi 25,64 23,02 24,80 1,78 27
Acquisti di semilavorati 2,46 2,02 1,66 (0,36) (17,8)
Acquisti di prodotti 9,62 11,07 10,68 (0,39) (3,5)
TOTALE ACQUISTI 37,72 36,11 37,14 1,03 2,9
Consumi per produzione di energia elettrica (0,55) (0,57) (0,41) 0,16 28,1
Altre variazioni © (1,59) (0,62) (1,22) (0,60) (96,8)
35,58 34,92 35,51 0,59 1,7

(a) Include le variazioni delle scorte, i cali di trasporto, i consumi e le perdite.
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Le lavorazioni di petrolio e di semilavorati in conto proprio nel
2015 sono state di 26,41 milioni di tonnellate con una crescita
del 5,5% rispetto al corrispondente periodo del 2014 (+1,38 mi-
lioni di tonnellate).

In Italia la crescita delle lavorazioni (+14,1%) riflette 'opportu-
nita di cogliere 'andamento positivo dello scenario. In particola-
re la selezione dei greggi approvvigionati & stata indirizzata su
qualita di greggiad alto zolfo ed elevata redditivita, grazie ad una
strategia di acquisto che ha privilegiato il mercato spot rispetto
a quello long term. A struttura omogenea, escludendo l'effetto
della fermata per conversione della Raffineria di Gela i volumi
processati aumentano del 16,4% rispetto al 2014. In aumento
rispetto al 2014 (anno di avvio in marcia) i volumi di olio di palma
lavorati presso Venezia.

All'estero le lavorazioni in conto proprio di 3,69 milioni di ton-
nellate sono diminuite di 1,42 milioni di tonnellate (-27,8%)
per effetto principalmente della dismissione della parteci-

Disponibilita di prodotti petroliferi (milioni di tonnellate)
ITALIA

Lavorazioni sulle raffinerie di proprieta
Lavorazioniin conto terzi

Lavorazioni sulle raffinerie diterzi

Lavorazioni in conto proprio

Consumi e perdite

Prodotti disponibili da lavorazioni

Acquisti prodottifiniti e variazioni scorte
Prodotti finiti trasferiti al ciclo estero

Consumi per produzione di energia elettrica
Prodotti venduti

ESTERO

Lavorazioni in conto proprio

Consumi e perdite

Prodotti disponibili da lavorazioni

Acquisti prodotti finiti e variazioni scorte
Prodotti finiti trasferiti dal ciclo Italia

Prodotti venduti

Lavorazioni in 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

pazione in Repubblica Ceca avvenuta nel secondo trimestre
2015. A struttura omogenea, escludendo I'effetto della sud-
detta dismissione, le lavorazioni risultano essere in crescita
del 5%.

Le lavorazioni complessive sulle raffinerie di proprieta sono
state di 18,37 milioni di tonnellate, in diminuzione di 2,13 mi-
lioni di tonnellate (-13,1%) rispetto al 2014; il tasso di utilizzo
degli impianti, rapporto tra le lavorazioni e la capacita bilan-
ciata, e pari al 94,7%. Il 20,4% del petrolio lavorato & di pro-
duzione Eni, in calo di 4,8 punti percentuali rispetto al 2014
(25,2%).

Nell’ambito degliinterventi sul territorio previsti da accordi con
gli stakeholder locali, sono proseguiti gli interventi di ammo-
dernamento e di salvaguardia ambientale e infrastrutturale
nonché i progetti in campo sociale e urbanistico definiti dalle
convenzioni con i comuni di Ferrera Erbognone e Sannazzaro
de’ Burgondi.

2013 2014 Var. ass. Var. %
18,99 16,24 18,37 2,13 13,1
(0,57) (0,58) (0,38) 0,20 34,5
4,14 4,26 4,73 0,47 11,0
22,56 19,92 22,72 2,80 14,1
(1,23) (1,33) (1,52) (0,19) (14,3)
21,33 18,59 21,20 2,61 14,0
5,73 719 6,22 (0,97) (13,5)
(0,83) (0,73) (0,48) 0,25 34,2
(0,55) (0,57) (0,41) 0,16 28,1
25,68 24,48 26,53 2,05 8,4
4,82 5,11 3,69 (1,42) (27,8)
(0,22) (0,21) (0,23) (0,02) (9,5)
4,60 4,90 3,46 (1,44) (29,4)
4,30 4,48 4,77 0,29 6,5
0,83 0,73 0,48 (0,25) (34,2)
9,73 10,11 8,71 (1,40) (13,8)
27,38 25,03 26,41 1,38 55
5,93 5,81 5,04 (0,77] (13,3]
35,41 34,59 35,24 0,65 1,9
0,18 0,33 0,27 (0,06) (18,2)
35,59 34,92 35,51 0,59 1,7




Nel 2015 le vendite di prodotti petroliferi (35,24 milioni di tonnella-
te) sono cresciute di 0,65 milioni di tonnellate rispetto al corrispon-

Vendite di prodotti petroliferiin Italia e all'estero

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 PETROLIFERIIN ITALIAE ALLESTERO

Vendite rete Italia

Nel 2015, le vendite sulla rete in Italia (5,96 milioni di tonnel-
late] sono in flessione rispetto al 2014 (circa 180 mila tonnel-
late, -2,9%) per effetto di una maggiore pressione competitiva.
Lerogato medio riferito a benzina e gasolio (1.569 mila litri) ha
registrato una diminuzione di circa 35 mila litri rispetto al 2014.
La quota di mercato media del 2015 e del 24,5% in diminuzione di
1 punto percentuale rispetto al 2014. Al 31 dicembre 2015 la rete
di distribuzione in Italia & costituita da 4.420 stazioni di servizio
con un decremento di 172 unita rispetto al 31 dicembre 2014

Vendite per prodotto/canale
Italia
Vendite rete
Benzina
Gasolio
GPL
Altri prodotti
Vendite extrarete
Gasolio
0Oli combustibili
GPL
Benzina
Lubrificanti
Bunker
Jet fuel
Altri prodotti
Estero (rete + extrarete)
Benzina
Gasolio
Jet fuel
Oli combustibili
Lubrificanti
GPL
Altri prodotti

(milioni di tonnellate)

[milioni di tonnellate)

Refining & Marketing

dente periodo del 2014, con unincremento pariall'1,9%, per effetto
principalmente dei maggiori volumi venduti a societa petrolifere.

2013 2014 Var. ass. Var. %
6,64 6,14 5,96 (0,18) (2,9)
8,37 7,57 7,84 0,27 3,6
1,24 0,89 1,17 0,28 31,5
9,43 9,89 11,56 1,67 16,9

25,68 24,49 26,53 2,04 8,3
3,05 3,07 2,93 (0,14) (4,6)
4,56 4,60 3,83 (0,77) (16,7)
0,10 0,43 0,43

2,02 2,00 1,52 (0,48) (24,2)
9,73 10,10 8,71 (1,39) (13,8)

35,41 34,59 35,24 0,65 1,9

(4.592 stazioni di servizio). Tale riduzione & dovuta per 115 unita
alla rete convenzionata come saldo di decrementi e acquisizioni,
per 56 unita alla rete di proprieta essenzialmente per la chiusura
di impianti a basso erogato e per una unita dovuta al mancato
rinnovo di una concessione sulla rete autostradale.

Il programma di fidelizzazione “you&eni”, lanciato nel 2010,
e terminato a gennaio 2015. Ad aprile & stato lanciato il nuovo
programma “you&eni” di durata biennale, dedicato ai clienti che
fanno rifornimento in modalita “Pit Servito”.

2013 2014 Var. ass. Var.%
15,01 13,71 13,80 0,09 0,7
6,64 6,14 5,96 (0,18) (2.9)
1,96 1,71 1,60 (0,11) (6,4)
4,33 4,07 3,96 (0,11) 2,7)
0,32 0,32 0,36 0,04 12,5
0,03 0,04 0,04

8,37 7,57 7,84 0,27 3,6
4,09 3,54 3,69 0,15 472
0,24 0,12 0,12

0,30 0,28 0,22 (0,06) (21,4)
0,25 0,30 0,38 0,08 26,7
0,09 0,09 0,07 (0,02) (22,2)
1,00 0,91 1,07 0,16 126
1,58 1,59 1,60 0,01 0,6
0,82 0,74 0,69 (0,05) (6,8)
271 8,10 2,19 (0,91) (11,2)
1,73 1,80 1,51 (0,29) (16,1)
4,23 4,48 3,98 (0,50) (11,2)
0,51 0,56 0,65 0,09 16,1
0,22 0,18 0,17 (0,01) (5.,6)
0,10 0,10 0,10

0,51 0,55 0,51 (0,04) (73)
0,41 0,43 0,27 (0,16) (372)
22,72 21,81 20,99 (0,82) (3.8)

57



58

Refining & Marketing

Stazioni di servizio in Italia ed erogato medio

1.657

1534 1.569

LI

2013 2014 2015

762
592

8 |Impianti (numero)
Erogato medio (migliaia di litri)

Vendite rete Resto d’Europa

Le vendite rete nel Resto d’Europa pari a 2,93 milioni di tonnellate
hanno registrato un calo del 4,6% rispetto al 2014. Tale risultato ri-
flette essenzialmente la cessione delle attivita in Repubblica Ceca,
Slovacchia e Romania, solo parzialmente compensate dalle mag-
giori vendite in Germania, Svizzera e Austria. A struttura omogenea,
escludendo l'effetto della citata dismissione le vendite hanno regi-
strato una crescita del 2,7%.

Nel 2015 Ia rete di distribuzione nel Resto d’Europa & costituita da
1.426 stazioni di servizio, con un numero di distributori in calo di
202 unita rispetto al 2014 per effetto principalmente della cessio-
ne degli impianti delle consociate dell’Europa dellEst. Lerogato me-
dio (2.272 mila litri) & sostanzialmente stabile rispetto al periodo
di confronto.

Investimenti tecnici
Refining
Marketing

(€ milioni)

Vendite sul mercato extrarete e altre vendite

Le vendite extrarete in Italia di 7,84 milioni di tonnellate hanno registra-
to una crescita di circa 270 mila tonnellate, pari al 3,6% per effetto prin-
cipalmente delle maggiori vendite di olio combustibile bunker, gasolio
e prodotti minori i cui effetti sono stati parzialmente compensati dai
minori volumi commercializzati di GPL e lubrificanti.

Le vendite al settore Petrolchimica (1,17 milioni di tonnellate) hanno
registrato una crescita del 31,5% riferibile alle maggiori forniture di nafta
in relazione al parziale recupero della domanda del settore industriale.

Le vendite extrarete nel Resto d’Europa, pari a 3,83 milioni di ton-
nellate, sono diminuite del 16,7% rispetto al 2014 principalmente nei
mercati dell’Est Europa per effetto delle sopra citate dismissioni.

Le altre vendite in Italia e allestero (13,08 milioni di tonnellate)
sono aumentate di circa 1,19 milioni di tonnellate, pari al 10% per
effetto delle maggiori vendite ad altre societa petrolifere.

Nell’ambito dei lubrificanti & stata ampliata la gamma di prodotti
per motocicli (i-Ride) in grado di garantire elevate performan-
ces garantendo I'affidabilita dei motori in cui vengono utilizzati.

Nel 2015, gli investimenti tecnici del settore di €408 milioni han-
no riguardato principalmente: (i) I'attivita di raffinazione in Italia
e allestero (€282 milioni), finalizzati essenzialmente al manteni-
mento degli impianti, nonché a interventi in materia di salute, sicu-
rezza e ambiente; (ii) il potenziamento e la ristrutturazione della
rete di distribuzione di prodotti petroliferi in Italia (€75 milioni) e
nel Resto d’Europa (€51 milioni].

2013 2014 Var. ass. Var. %
497 362 (80) (22,1)
175 175 (49) (28,0)
672 537 (129) (24,0)




Operazione Saipem

Nella parte finale del 2015 Eni ha definito una complessa tran-
sazione finalizzata a ristrutturare I'assetto proprietario della
controllata quotata Saipem attraverso l'ingresso nell’aziona-
riato di un nuovo socio di riferimento e a ottenere il rimborso
dei finanziamenti intercompany in linea con la strategia del
Gruppo di:

- focalizzare le risorse nel core business upstream, reperendo
ulteriori fonti finanziarie da investire nello sviluppo delle in-
gentirisorse minerarie recentemente scoperte;

- rafforzare la struttura patrimoniale considerata la debolezza
dello scenario petrolifero.

In tale ambito, il 22 gennaio 2016, con I'avveramento di tutte le con-
dizioni sospensive tra le qualiil nulla osta della Consob all'operazione
di aumento del capitale sociale di Saipem, & stato perfezionato il con-
tratto di compravendita con il Fondo Strategico Italiano (FSI) avente
a oggetto la cessione della partecipazione del 12,503% del capitale
sociale di Saipem in mano Eni (n. 55.176.364 di azioni) al prezzo uni-
tario di €8,4 per azione. Il prezzo della transazione & stato definito
con riferimento ai prezzi di borsa nei giorni immediatamente prece-
denti e successivi I'annuncio delloperazione (28 ottobre 2015). Il
corrispettivo complessivo di €463 milioni & stato versato al closing
in un'unica soluzione.

Contestualmente ha acquistato piena efficacia il patto parasociale
stipulato il 27 ottobre 2015 tra Eni e FSI, che disciplina i reciproci
rapporti quali azionisti di Saipem, con particolare riguardo alla go-
vernance e al regime di circolazione delle rispettive partecipazioni
in Saipem.

Il patto parasociale avente a oggetto un numero paritetico di
azioni ordinarie Saipem apportate da ciascun contraente (fino
aunmassimo del 12,503% del capitale ordinario pit un’azione)
& valido per tre anni con un’opzione tacita di rinnovo. Le princi-
pali disposizioni del patto sono: (a) per il futuro rinnovo degli
organi sociali di Saipem, la presentazione da parte di Eni e FSI
di un’unica lista per la nomina del Consiglio di Amministrazio-
ne (in cui il Presidente e I’AD saranno indicati congiuntamente
dalle parti) e del Collegio Sindacale e il relativo impegno di voto;
(b) reciprociimpegni di stand-still e impegni di lock-up su tutte
le azioni apportate al Patto Parasociale e talune ulteriorilimita-
zioni con riferimento al trasferimento di azioni non apportate
al Patto Parasociale; (c) obblighi di preventiva consultazione
e, per quanto consentito dalla legge, impegni di voto (anche
relativamente alle azioni Saipem non apportate al Patto Para-
sociale) in relazione a tutte le delibere di competenza dell’As-
semblea di Saipem e a talune delibere di competenza del Consi-
glio di Saipem, trale qualiin particolare I'approvazione dei piani
industriali. Gli assetti relativi alla governance concordati con
il patto parasociale realizzano il controllo congiunto dell’entita
da parte dei due paciscenti.

| due soci hanno assunto nei confronti di Saipem un impegno
irrevocabile alla sottoscrizione pro-quota dell’aumento di capi-
tale sociale dell’importo di €3,5 miliardi deliberato dalla Saipem
di concerto alla definizione degli accordi di compravendita e pa-
rasociali tra Eni e FSI. Il complesso degli accordi prevede infine
il rimborso da parte di Saipem dei finanziamenti intercompany
concessida Eni attraverso i proventi del’aumento di capitale e il
rifinanziamento presso istituzioni creditizie terze.

Considerato che le transazioni descritte si sono perfezionate
dopo la chiusura del 2015, ai fini del bilancio corrente Saipem
rimane ancora una controllata consolidata, fatta salva la rap-
presentazione come “operazione discontinuata” prevista dallo
standard contabile IFRSS per le attivita in corso di dismissione.
Pertanto gli impatti economici e finanziari dell’'operazione Saipem
saranno rilevati da Eni nel reporting statutory 2016, come di se-
guito descritto:

- considerato che gli assetti di governance concordati con il patto
parasociale realizzano il controllo congiunto di Saipem da par-
te dei due contraenti, Eni procedera a deconsolidare le attivita e
passivita e i costi e ricavi di Saipem e a valutare la partecipazio-
ne residua del 30,42% in base al metodo dell'equity accounting
con valore di libro iniziale pari al prezzo di borsa delle azioni
Saipem alla data del closing dell'operazione di compravendita
cioé €4,2 per azione corrispondenti a un valore di carico com-
plessivo di €564 milioni e una minusvalenza di conto econo-
mico di €441 milioni (derivante dal raffronto con il valore di
carico alla data di bilancio 2015]);

- riduzione dell'indebitamento finanziario netto consolidato
pari a circa €4,8 miliardi derivanti dal rimborso dei finanzia-
menti intercompany vantati verso Saipem (€5,4 miliardi alla
data di bilancio 2015) e dall'incasso della cessione della par-
tecipazione (€0,4 miliardi), al netto dell'esborso per la sotto-
scrizione pro-quota dell'aumento di capitale di Saipem (€1,07
miliardi alla data di bilancio 2015]);

- assumendo gli effetti dell’'operazione alla data del 31 dicem-
bre 2015, il leverage proforma del bilancio 2015 siridetermina
in0,22.

Alla fine difebbraio 2016 con la chiusura dell’laumento di capitale
e I'ottenimento di finanziamenti da parte di istituzioni creditizie
terze, Saipem ha proceduto al rimborso integrale dei finanzia-
menti concessi da Eni.

Alla data di annuncio del contratto di compravendita, Eni & sog-
getta al controllo di fatto da parte del Ministero del’Economia e
delle Finanze. Essendo anche FSI soggetta al controllo indiretto
del MEF, I'Operazione si configura come operazione con parte
correlata e per la sua significativita, come operazione con parti
correlate di maggiore rilevanza ai sensi del Regolamento Parti
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Correlate e della Procedura adottata dalla Societa in materia di
operazioni con parti correlate?, in quanto supera gli indici di rile-
vanza applicabili alle operazioni di cessione ai sensi di tale rego-
lamento e della citata procedura aziendale.

Per maggioriinformazionisullatransazione sirinvia al Documen-
to Informativo depositato il 3 novembre 2015 e redatto ai sensi
dell’articolo 5 del Regolamento Consob e dell’articolo 71 del Re-
golamento 11971/1999 disponibile sul sito internet eni.com.

Notizie sulla societa oggetto di cessione

Saipem & impegnata nella fornitura “chiavi-in-mano” di impianti e infra-
strutture per lindustria petrolifera, della raffinazione e petrolchimica,
attivita che comprende i servizi di progettazione, approvvigionamento,
costruzione, installazione e commissioning secondo gli schemi con-
trattuali EPC (Engineering, Procurement, Construction) e EPCI (En-
gineering, Procurement, Construction, Installation). Inoltre, Saipem
risulta essere tra i maggiori operatori al mondo nella fornitura di ser-
vizi di perforazione offshore grazie alla dotazione di mezzi navali e rig
a elevato contenuto tecnologico ed & presente anche nel settore delle
perforazioni terra. Saipem beneficia di un solido posizionamento com-
petitivo nella fornitura di servizi EPC/EPCl allindustria petrolifera sia nei
progetti offshore sia nei progetti onshore, con un focus particolare sui
progetti ad alto contenuto tecnologico, in aree remote, acque profonde

Ordini acquisiti (€ milioni)
Engineering & Construction Offshore

Engineering & Construction Onshore

Perforazioni mare

Perforazioniterra

Il portafoglio ordini al 31 dicembre 2015 & di €15.846 milioni
(€22.147 milioni al 31 dicembre 2014). lammontare sconta gli
effetti della cancellazione del portafoglio ordini residuo del con-
tratto South Stream per €1.232 milioni, a seguito di notifica della

Portafoglio ordini (€ milioni)
Engineering & Construction Offshore

Engineering & Construction Onshore

Perforazioni mare

Perforazioniterra

Versalis

Per il settore chimico operato dalla societa interamente controllata
Versalis SpA, al 31 dicembre 2015, € in corso la definizione di un accor-
do con un partner industriale che, acquisendone una quota di control-
lo affianca Eni nella realizzazione del piano industriale necessario per
lo sviluppo del settore. Conseguentemente anche per Versalis, come

e in presenza diidrocarburi di difficile estrazione, facendo leva sulle di-
stintive capacita di progettazione ed esecuzione.

La societa ha un grande e diversificato portafoglio ordini con buo-
na esposizione ai progetti in acque ultra-profonde, posa in opera
di pipeline in condizioni estreme, importanti e complessi progetti
onshore, sfruttando vantaggi competitivi in termini di disponibilita
di mezzi tecnologicamente avanzati e competenze distintive.

Saipem & un contrattista internazionale, con una forte presenza
locale in aree strategiche per la produzione degli idrocarburi quali
Africa Occidentale, Nord Africa, Medio Oriente e Sud Est Asiatico.
Nel corso del 2015 Saipem ha acquisito nuovi ordini per complessivi
€6.515 milioni. | pi rilevanti riguardano:

- Il contratto di Engineering & Construction per conto di North
Caspian Operating Company nell’ambito dello sviluppo del giaci-
mento Kashagan, attraverso la costruzione di due condotte della
lunghezza di 95 chilometri che collegheranno l'isola D nel Mar
Caspio allimpianto a terra di Karabatan, in Kazakhstan;

- Il contratto per conto di Fermaca Pipeline El Encino, per il progetto
EPC, che prevede le attivita di ingegneria, approvvigionamento, co-
struzione e supporto al commissioning di una stazione di compres-
sione a El Encino, in Messico.

2013 2014 m Var. ass. Var. %
10.062 17.971 (11.456) (63,7)
5.581 10.043 (5.564) (55,4)
2.193 6.354 (4.968) (78,2)
1.401 722 (488) (676)
887 852 (436) (51,2)

termination per convenience pervenuta I'8 luglio 2015.

| risultati economici di Saipem per I'esercizio 2015 sono il-
lustrati nella sezione dedicata del “Commento ai risultati
economico-finanziari”, pag. 83.

31.12.2013 31.12.2014 Var. ass. Var. %
17.065 22.147 15.846 (6.301) (28,5)
8.320 11.161 7.518 (3.643) (32,6)
4.114 6.703 5.301 (1.402) (20,9)
3.390 2.920 2.010 (910) (31,2)
1.241 1.363 1.017 (346) (25,4)

per Saipem le attivita, le passivita, i costi ed i ricavi ed i flussi finanziari
sono stati rappresentati fra le discontinued operations. Inoltre come
previsto dalllFRS5 il valore del net asset in vista Eni del business chi-
mico & stato valutato al minore tra il valore di libro e il fair value coe-
rente con la transazione in corso di definizione.

(1) La Management System Guideline “Operazioni con interessi degli amministratori e sindaci e operazioni con parti correlate” & stata approvata dal Consiglio di Amministrazione Eni il 18
novembre 2010 e modificata dallo stesso il 19 gennaio 2012. Il documento & disponibile sul sito internet eni.com, nella sezione “Governance - Parti correlate”.



Notizie sulla societa oggetto di cessione

Eni attraverso Versalis svolge attivita di produzione e commercia-
lizzazione di prodotti petrolchimici (chimica di base e polimeri),
potendo contare su una gamma di tecnologie proprietarie, impianti
allavanguardia, nonché di una rete distributiva capillare ed effi-
ciente presente in 17 Paesi.

Il portafoglio dei brevetti e delle tecnologie proprietarie di Versalis
si estende su tutto il campo dei prodotti base e dei polimeri: fenolo
e derivati, polietilene, stirenici ed elastomeri, nonché catalizzatori e
prodotti chimici speciali.

Versalis, come produttore di intermedi, di tutti i tipi di polietilene,
di un’ampia gamma di elastomeri/lattici e di tutta la linea dei pro-
dotti stirenici, continua a sviluppare le sue tecnologie proprietarie
con l'esperienza diretta, maturata nei propri centri di ricerca e di
sviluppo e presso gli impianti produttivi. Questo tipo di approccio
ha permesso di ottimizzare la progettazione delle singole apparec-
chiature e degli impianti, delle prestazioni di questi, dei catalizza-
tori proprietari e dei prodotti, conseguendo risultati di eccellenza
in tutte le tecnologie delle aree di business della societa per poter
competere nel mercato mondiale. Rivestono un ruolo chiave i cata-
lizzatori proprietari pil innovativi, in particolare quelli a base di ze-

(migliaia di tonnellate)
Intermedi
Polimeri
Produzioni

Discontinued operations

oliti, disponibili a livello mondiale, sviluppati da Versalis come “ele-
menti fondamentali” di alcune delle sue piu avanzate tecnologie
licenziabili. Nella chimica di base l'obiettivo principale del business
& quello di garantire 'adeguata disponibilita di monomeri (etilene,
butadiene e benzene) a copertura delle necessita dei business
a valle del processo: in particolare le olefine sono integrate prin-
cipalmente con i business polietilene ed elastomeri, gli aromatici
garantiscono la disponibilita di benzene necessaria agli intermedi
utilizzati per la produzione di resineg, fibre artificiali e polistiroli. Nei
polimeri, Versalis & tra i principali produttori europei di elastomeri,
dove & presente in quasi tutti i principali settori (in particolare in-
dustria automobilistica), di polistiroli e di polietilene, il cui maggiore
impiego & nell’ambito dell'imballaggio flessibile.

Nel corso del 2015 le produzioni di prodotti petrolchimici di 5.700
mila tonnellate sono aumentate di 417 mila tonnellate rispetto al
periodo di confronto per effetto della ripresa della domanda.

I risultati economici di Versalis per 'esercizio 2015 sono illustrati nel-
la sezione dedicata del “Commento ai risultati economico-finanziari”,
pag. 84.

2013 2014 Var. ass. Var. %
3.462 2.972 362 12,2
2.355 2.311 55 2,4
5.817 5.283 417 729
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| risultati economici, i dati patrimoniali e finanziari dell'esercizio
2015 sono rappresentati, oltreché complessivamente, distin-
guendo le continuing operations dalle discontinued operations
rilevando queste ultime secondo i criteri di cui all'lFRS 5.

Nelle discontinued operations sono rappresentati:

- Il settore Ingegneria & Costruzioni gestito da Saipem SpA. |l
22 gennaio 2016 & avvenuto il closing degli accordi raggiun-
ti il 27 ottobre 2015 che prevedono la cessione di una quota
del 12,503% di Saipem SpA al Fondo Strategico Italiano SpA e
la contestuale entrata in vigore del patto parasociale con Eni
che determina la classificazione di Saipem quale controllata
congiunta. Conseguentemente con effetto per I'intero esercizio
i costi, i ricavi ed i flussi finanziari di Saipem sono stati riclas-
sificati fra le discontinued operations e le attivita e le passivita
classificate come possedute per la vendita. Inoltre come previ-
sto dall'lFRS 5 il net asset di Saipem in vista Eni & stato valu-
tato al minore tra il valore di libro e il fair value rappresentato
dalla quotazione di borsa al 31 dicembre.

- Il settore chimico operato dalla societa interamente control-
lata Versalis SpA relativamente alla quale al 31 dicembre
2015 & in corso la definizione di un accordo con un partner
industriale che, acquisendone una quota di controllo affianca
Eni nella realizzazione del piano industriale necessario per lo
sviluppo del settore. Conseguentemente anche per Versalis,
come per Saipem, i costi ed i ricavi ed i flussi finanziari sono
stati rappresentati fra le discontinued operations e le attivita
e le passivita classificate come possedute per la vendita. Inol-
tre come previsto dall’lFRS 5il valore del net asset in vista Eni
del business chimico & stato valutato al minore tra il valore

di libro e il fair value coerente con la transazione in corso di
definizione.

Conseguentemente in questa Relazione finanziaria annuale l'illustra-
zione dei risultati riguarda prevalentemente quelli delle continuing
operations. A questo proposito tuttavia va tenuto presente che la
rilevazione separata delle discontinued operations secondo i criteri
di cui all'IFRS 5 siriferisce solo ai rapporti verso terzilasciando in es-
sere l'elisione dei rapporti infragruppo. In tal modo si determina una
distorsione nella separazione dei valori tra continuing e discontinued
operations che a livello economico determina una ingiustificata pe-
nalizzazione dell'una o dell’altra tanto piu rilevante quanto maggiori
sono i rapporti economici infragruppo dei settori discontinuati.

In particolare la rilevazione di I&C secondo i criteri di cui allIFRS 5
avvantaggia le continuing operations che in tal modo beneficiano
dell’elisione dei costi netti nei confronti di Saipem soprattutto per le
commesse intercompany di manutenzione e realizzazione di beni d'in-
vestimento (impianti e altre infrastrutture}, al contrario la rilevazione
della chimica secondo gli stessi criteri penalizza le continuing opera-
tions per effetto dell’elisione dei ricavi netti soprattutto per le forniture
dei feedstock petroliferi e altre utilities di stabilimento da parte delle
societa del Gruppo, in particolare del settore Refining & Marketing.

Al fine di rimuovere tali distorsioni sono state elaborate misure
di performance non previste dagli IFRS che escludono del tutto e
non limitatamente a quello relativo ai rapporti con terzi il contri-
buto di Saipem e Versalis alle continuing operations, pertanto tali
misure assumono il totale deconsolidamento dei predetti settori
e sono denominate: utile operativo adjusted standalone, utile net-
to adjusted standalone e flusso di cassa operativa standalone®.

(1) Ilmanagement valuta le performance underlying dei settori di business sulla base di misure di risultato non previste dagli IFRS (“Non-GAAP measures”) che escludono dall'utile operativo e dall'u-
tile netto reported una serie di oneri e proventi straordinari (special items) rispettivamente before e after tax che comprendono in particolare: le svalutazioni di asset, le plusvalenze da cessione, gli
accantonamenti al fondo rischi ambientale e altri fondi, gli oneri delle ristrutturazioni, il fair value dei derivati di copertura privi dei requisiti formali per 'hedge accounting e le svalutazioni delle attivita
per imposte anticipate. Inoltre & oggetto di esclusione il cosiddetto profit/loss on stock dato dalla differenza tra il costo corrente delle quantita vendute e quello determinato sulla base del criterio
contabile IFRS del costo medio ponderato per la valutazione delle giacenze di fine periodo. Tali misure di risultato sono definite utile operativo adjusted e utile netto adjusted.

In considerazione del trattamento contabile di I&C e Chimica come discontinued operations in base allo IFRS 5, il management ha introdotto ulteriori Non-GAAP measure per valutare la performance
delle continuing operations. Tali misure sono I'utile operativo adjusted e l'utile netto adjusted su base standalone che ripristinano nei risultati delle continuing operations le transazioni intercompany
verso le discontinued operations in modo da ottenere una rappresentazione dei risultati delle continuing operations come se le discontinued operations fossero state deconsolidate. Un'analoga misura
alternativa di performance & stata elaborata per il flusso di cassa da attivita operativa delle continuing operations (flusso di cassa da attivita operativa su base standalone).



Conto economico
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2013 (€ milion) 2014 BT verass. Var. %
98.547 Ricavi della gestione caratteristica 93.187 67.740 (25.447) (27,3)
1.117 Altriricavie proventi 1.039 1.205 166 16,0
(80.765)  Costioperativi (76.639) (56.761) 19.878 25,9
(?1)  Altriproventi e oneri operativi 145 (485) (630) .
(10.961)  Ammortamenti e svalutazioni (10.147) (14.480) (4.333) (42,7)
7.867  Utile (perdita) operativo 7.585 (2.781) (10.366) .
(999) Proventi (oneri) finanziari (1.181) (1.323) (142) (12,0)
6.083 Proventi netti su partecipazioni 469 124 (345) (73,6)
12.951 Utile (perdita) prima delle imposte 6.873 (3.980) (10.853) .
(9.055)  Imposte sul reddito (6.681) (3.147) 3.534 52,9
69,9 Tax rate (%) 97,2 . .
3.896  Utile (perdita) netto - continuing operations 192 (7.127) (7.319)
1.063 Utile (perdita) netto - discontinued operations 658 (2.251) (2.909)
4.959 Utile (perdita) netto 850 (9.378) (10.228)
dicompetenza:
5.160 Eni: 1.291 (8.783) (10.074)
3.472 - continuing operations 101 (7.680) (e.781)
1.688  -discontinued operations 1.190 (1.103) (2.293) .
(201) Interessenze di terzi: (441) (595) (154) 34,9
424  -continuing operations 91 553 462
(625)  -discontinued operations (532) (1.148) (616)

Utile netto

Nel 2015 Eni ha registrato la perdita netta delle continuing ope-
rations di €7.680 milioni con un sensibile peggioramento rispetto
all'esercizio precedente (che chiudeva in sostanziale pareggio) a
causa della debolezza strutturale del mercato petrolifero che ha
eroso laredditivita operativa e il valore degli asset di Eni.

La gestione industriale ha registrato una perdita di €2.781 mi-
lioni dovuta alla contrazione deiricavi di E&P periminoriprezzi
di realizzo della produzione equity sulla scia della caduta del
Brent (-47%), all’'allineamento alle quotazioni correnti del valo-
re delle scorte di greggio e prodotti petroliferi, nonché a causa
della rilevazione di significative svalutazioni delle proprieta Oil
& Gas (€4.502 milioni) che riflettono la revisione dello scena-
rio prezzi degliidrocarburi da parte del management con I'ado-
zione di un riferimento Brent di lungo termine a $65 al barile
rispetto al valore di $90 al barile nelle valutazioni del bilancio
2014. Inoltre sulla perdita operativa ha inciso la revisione di
stima dei crediti per fatture da emettere relativi a preceden-
ti esercizi del business retail Gas & Power per €484 milioni e
liscrizione di un fondo su tali crediti per €226 milioni.

Per attenuare I'effetto negativo dello scenario sulla redditivita
e sulla generazione di cassa, il management ha implementato
azioni incisive di contenimento dei costi operativi dell’'upstream,
taglio degli investimenti grazie alla maggiore selettivita nelle de-
cisioni di spesa, alla rifasatura/rimodulazione dei grandi progetti
di sviluppo e rinegoziazione dei contratti per la fornitura di beni
strumentali e degli altri servizi di giacimento facendo leva sulla
pressione deflazionistica indotta dal calo del prezzo. | tagli sugli
investimenti non hanno penalizzato la performance produttiva

che ha registrato una crescita del 10% a 1.760 mila boe/giorno
nell'anno, il plateau pil elevato su base annua dal 2010. La ge-
stione industriale di R&M & tornata in utile grazie alle ristruttura-
zioniimpiantistiche e allo scenario margini piu favorevole; G&P al
netto degli oneri straordinari rappresentati dall’esito sfavorevole
di un contenzioso commerciale ha chiuso in sostanziale pareg-
gio, nonostante lo slittamento dei proventi attesi da alcune rine-
goziazioni dei contrattilong-term. Infine i costi generali e ammini-
strativi sono stati ridotti di €0,6 miliardi.

Sulla perdita netta ha inciso in misura importante I'incremento
del tax rate che riflette I'impatto dello scenario in E&P che con-
centra gli utili ante imposte positivi nei PSA che, piu resilienti in
scenari decrescenti, sono pero caratterizzati da tax rate media-
mente piu elevati, determina la maggiore incidenza dei costinon
fiscalizzabili sui risultati ante imposte ridotti per I'effetto scena-
rio e limita la capacita diiscrivere attivita perimposte anticipate
sulle perdite gestionali (€1.058 milioni). Inoltre & stata registra-
talarettifica delle attivita perimposte anticipate in Italia di€885
milioni dovuta alla minore recuperabilita a causa del ridimensio-
namento dei redditi imponibili futuri e alla riduzione dell’aliquota
sul reddito delle societa dal 27,5% al 24% considerata sostanzial-
mente in vigore alla reporting date.

La perdita netta consolidata di competenza degli azionisti Eni
ammonta a €8.783 milioni nell’esercizio. Il dato include la perdita
di competenza Eni delle discontinued operations dovuta princi-
palmente alle svalutazioni rilevate per allineare i net assets dei
due disposal group Saipem e Versalis ai rispettivi fair value co-
stituiti, per Saipem, dal prezzo di borsa alla reporting date del 31
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dicembre 2015, e per Versalis, dalla prevedibile valorizzazione
del business nell'accordo industriale in corso di definizione con
un impatto complessivo di €1.969, milioni privi di effetti fiscali.
Le discontinued operations comprendono inoltre il fair value po-
sitivo relativo alla quota di partecipazione in Saipem oggetto di
cessione a FSI, dato dalla differenza trail prezzo concordato della
compravendita (€8,39 per azione) e il prezzo di borsa delle azioni
Saipem alla chiusura (€7,49 per azione), per un provento netto di
€49 milioni.

Risultati adjusted

Il 22 gennaio 2016, data di classificazione della partecipazione
mantenuta in Saipem fra le controllate congiunte (joint venture), il
relativo valore di libro & stato adeguato al prezzo di borsa corrente di
€4,2 per azione rilevando una ulteriore svalutazione di €441 milioni
rispetto alla valutazione di fine 2015. Successivamente, nel mese
di febbraio 2016, i valori di borsa si sono ulteriormente depressi. Tali
sviluppi non rappresentano ai sensi dello IAS 10 adjusting events
della valutazione di Saipem fatta nel reporting 2015 sulla base della
valutazione di borsa alla chiusura dell'esercizio.

2013 (€ milion) 2014 [T verass.  varx
11.280  Utile (perdita) operativo adjusted - continuing operations 10.447 3.795 (6.652) (63,7)
1.856 Ripristino elisioni transazioni intercompany vs. discontinued operations 995 309
13.136  Utile (perdita) operativo adjusted - continuing operations su base standalone 11.442 4.104 (7.338) (64,1)
3.472  Utile (perdita) netto di competenza azionisti Eni - continuing operations 101 (7.680) (e.781)
291  Eliminazione (utile) perdita di magazzino 890 561
(1.264) Esclusione special item 1.209 6.421
2.499  Utile (perdita) netto adjusted di competenza azionisti Eni - continuing operations 2.200 (698) (2.898)
1.355 Ripristino elisioni transazioni intercompany vs. discontinued operations 1.654 1.032
3.854  Utile (perdita) netto adjusted di competenza azionisti Eni su base standalone 3.854 334 (3.520) (91,3)
63,2  Taxrate (%) 65,3 93,0

L'utile operativo adjusted delle continuing operations su base
standalone & stato di €4.104 milioni con una riduzione di €7.338
milionirispetto all'esercizio precedente, parial 64,1%, attribuibile
principalmente all'upstream (-€7.443 milioni, -64,4%), determi-
nata dall’effetto scenario/cambio per €8,8 miliardi parzialmente
compensato dalla crescita produttiva e recuperi di efficienza per
€2,2 miliardi; mentre i minori benefici una tantum delle rinegozia-
zioni dei contratti gas hanno pesato per -£0,7 miliardi.

L'utile netto adjusted delle continuing operations di competenza
degli azionisti Eni subase standalone di €334 milioni & diminuito
di €3.520 milioni, dopo aver escluso la perdita di magazzino di
€561 milioni, gli special item costituiti da oneri netti di €6.421
milioni e il ripristino delle elisioni intercompany di €1.032 milioni,
con una rettifica complessiva positiva di +€8.014 milioni. |l
peggioramento rispetto al 2014 (-91,3%) riflette la contrazione
dell'utile operativo adjusted e il tax rate in aumento di circa 28
punti percentuali al 93% per effetto dell'incremento registrato
in E&P a causa: i) della concentrazione dei risultati ante
imposte positivi nei contratti di PSA che, piu resilienti in scenari
decrescenti, sono perd caratterizzati da tax rate mediamente piu
elevati e ii) della maggiore incidenza dei costi non fiscalizzabili
suirisultati ante imposte ridotti per l'effetto scenario.

Rettificando I'effetto della maggiore incidenza dei costi non
fiscalizzati in E&P, prospetticamente inferiore per effetto dei
minori ammortamenti conseguenti alle svalutazioni di asset
determinate dallo scenario e rideterminando l'utile operativo

adjusted sulla base del successful effort method, al netto dei
costi relativi ai progetti cancellati, il tax rate adjusted consoli-
dato si ridetermina nel 2015 e nel 2014 rispettivamente nel 79%
e nel 63%.

Gli special item dell’utile operativo delle continuing operations
sono rappresentati da oneri netti di €5.762 milioni relativi prin-
cipalmente a:

(i) svalutazioni di €4.826 milioni relative principalmente al set-
tore E&P che riflettono I'impatto sui valori recuperabili delle
proprieta Oil & Gas della proiezione di minori prezzi degli
idrocarburi a medio e lungo termine. Gli importi di maggiore
rilievo sono stati registrati con riferimento ad asset oggetto
in passato di business combination (Algeria, Congo e Turkme-
nistan) e a CGU localizzate in aree a elevati costi (Stati Uniti,
Regno Unito, Norvegia e Angola). Inoltre sono state registra-
te svalutazioni minori relative agli investimenti di periodo su
asset svalutati in precedenti esercizi nel settore Refining &
Marketing e alle centrali power nell’ambito del settore Gas &
Power a causa del debole scenario dei margini sull’energia
elettrica;

oneri netti del settore G&P relativi alla revisione della stima
dei crediti per fatture da emettere per vendite di gas (€346
milioni) ed energia elettrica (€138 milioni) relative a prece-
denti esercizi del settore Retail e a stanziamenti a fondo per
gli stessi crediti per fatture da emettere (€130 milioni relativi
al gas e €96 milioni all’energia elettrica);

(i



(iii) la componente valutativa di derivati su commodity privi dei
requisiti per essere contabilizzati in hedge accounting (oneri
di €164 milioni);

(iv) accantonamenti per oneri ambientali (€204 milioni) e per in-
centivazione all'esodo (€27 milioni).

Gli special item non operativi si riferiscono principalmente alle
imposte sul reddito e comprendono oltre all’effetto d'imposta de-
glioneri/proventispecial, larettifica delle attivita perimposte an-
ticipate (€851 milioni) relative alla gestione italiana, valutate non

2013 (€ milioni)
5.950 Exploration & Production
(239) Gas & Power
(248)  Refining & Marketing
(689) Corporate e altre attivita
(1.854)  Effettoeliminazione utiliinterni e altre elisioni di consolidato®
2.922 Utile (perdita) netto adjusted - continuing operations
dicompetenza:
423 -interessenze diterzi
2.499 - azionisti Eni

Commento ai risultati e altre informazioni

piu recuperabili a causa del ridimensionamento dei redditi impo-
nibili futuriin Italia nonché per effetto della revisione dell’aliquota
d’'imposta statutory. Analoghe rettifiche negative della fiscalita
differita sono state rilevate al di fuori dell’ltalia nel settore E&P
per €860 milioni. Tali effetti sono stati in parte compensati dal
provento relativo al reversal del fondo imposte differite a seguito
di modifiche della normativa fiscale in Regno Unito.

Lanalisi dell’'utile netto adjusted da continuing operations per
settore di attivita e riportata nella seguente tabella:

2014 Var. ass. Var. %
4.423 752 (3.671) (83,0)
86 (168) (254)
(41) 282 323
(852) (663) 189 22,2
(873) (296) 5e?
2.743 (93) (2.836)
543 605 62 11,4
2.200 (698) (2.898)

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

I risultati di Eni sono statirealizzatiinuno scenario caratterizzato
dalla continua debolezza del prezzo diriferimento del Brent (-47%
rispetto al 2014) a causa dell’eccesso di offerta. | prezzi del gas
di produzione sono stati penalizzati dalla debolezza dei mercati
diriferimento (USA ed Europa).

Il margine indicatore di raffinazione Eni (Standard Eni Refining
Margin — SERM) che approssima il sistema e i bilanci materia
delle raffinerie Eni, ha piu che raddoppiato per effetto princi-
palmente del calo della quotazione del marker Brent e per il
rafforzamento relativo delle quotazioni della benzina. Tutta-
via rimangono i fattori di debolezza strutturale dell’industria

2013
108,66 Prezzo medio del greggio Brent dated®
1,328  Cambio medio EUR/USD®)
81,82 Prezzo medioin euro del greggio Brent dated
2,43 Standard Eni Refining Margin (SERM))
10,63  Prezzogas NBPY
0,22  Euribor-euro atre mesi (%)
0,27  Libor-dollaro atre mesi (%)

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

di raffinazione europea connessi alla scarsa dinamica della
domanda, all’eccesso di capacita e alla pressione competiti-
va dei raffinatori di Russia, Asia e Stati Uniti con strutture di
costo piu efficienti.

[l mercato del gas continua ad essere caratterizzato da una cre-
scita debole della domanda e di forte pressione competitiva. La
competizione sul pricing ha continuato ad essere intensa tenuto
conto degli obblighi minimi di prelievo dei contratti di approvvigio-
namento take-or-pay e delle ridotte opportunita di vendita.

| risultati dell’esercizio hanno beneficiato del deprezzamento
dell’euro rispetto al dollaro (-16,5%).

200 BT vern
98,99 52,46 (47,0)
1,329 1,110 (16,5)
74,48 47,26 (36,5)
321 8,32
8,22 6,52 (20,7)
0,21 (0,02)

0,23 0,32 39,1

(c) In USD 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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Ricavi della gestione caratteristica

2013 (€ milioni)
31.264 Exploration & Production
?79.619  Gas & Power
27201 Refining & Marketing

1.496 Corporate e altre attivita

18 Effetto eliminazione utili interni
(41.051)  Elisioni di consolidamento

98.547

I ricavi della gestione caratteristica conseguitinel 2015 (€67.740
milioni) sono diminuiti di €25.447 milioni rispetto al 2014 (-27,3%)
a causa della debolezza dei prezzi delle commodity energetiche, i
cui effetti sono stati parzialmente compensati dall’'effetto cambio
e dal contributo complessivamente positivo dei volumi (produzio-
ni di idrocarburi, lavorazioni delle raffinerie e vendite di gas, men-
tre sono diminuite le vendite di carburantirete).

| ricavi del settore Exploration & Production (€21.436 milio-
ni) sono diminuiti di €7.052 milioni (-24,8%) per effetto della
flessione dei prezzi di realizzo in dollari del petrolio e del gas
(-47,8% e -33,8%, rispettivamente] in relazione all'andamento
del marker Brent (-47%) e alla debolezza dei prezzi del gas in
Europa e Stati Uniti, parzialmente compensati dall'incremento
delle produzioni vendute.

Costi operativi

2013 (€ milioni)
78.108 Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi
474 dicui: - altrispecial item
2.657 Costo lavoro
245  dicui:  -incentiviper esodi agevolatie altro
80.765

| costi operativi sostenuti nel 2015 (€56.761 milioni) sono di-
minuiti di €19.878 milionirispetto al 2014, pari al 25,9%. Gli ac-
quisti, prestazioni di servizi e costi diversi (€53.983 milioni)
sono diminuiti del 27,1% (-€20.084 milioni) per effetto essen-
zialmente della riduzione del costo degli idrocarburi approv-
vigionati (gas da contratti long-term e cariche petrolifere), in
parte compensata dall’effetto cambio. Gli acquisti, prestazioni
di servizi e costi diversiincludono special item di €427 milioni
(€119 milioni nel 2014) relativi ad accantonamenti per rischi
ambientali, dispute contrattuali, fondi per contenziosi tribu-

2014 m Var. ass. Var. %
28.488 21.436 (7.052) (24,8)
73.434 52.096 (21.338) (29,1)
24.330 18.458 (5.872) (24,1)

1.429 1.468 39 2,7

54 (54)
(34.548) (25.718) 8.830
93.187 67.740 (25.447) (27,3)

I ricavi del settore Gas & Power (€52.096 milioni] sono diminuiti di
€21.338 milioni (-29,1%) per effetto della riduzione dei prezzidiolioe
prodottipetroliferi, del deterioramento dei prezzidivenditain Italia ai
clientilarge cheriflette la debole domanda, la pressione competitiva
e l'allineamento dei prezzi delle forniture di breve termine alle quo-
tazioni spot continentali, nonché le minori vendite nei mercati tar-
get europei (-7,2%), parzialmente compensate dai maggiori volumi
venduti in Italia (+12,9%). | ricavi del business retail G&P sono stati
influenzati dalla revisione della stima dei crediti per fatture da emet-
tere per vendite di gas (€346 milioni) ed energia elettrica (€138 mi-
lioni) relativi a precedenti esercizi.

| ricavi del settore Refining & Marketing (€18.458 milioni) sono
diminuiti di €5.872 milioni (-24,1%) per effetto della discesa delle
quotazioni di riferimento.

2014 m Var. ass. Var. %
74.067 (20.084) (27,1)
119
2.572 206 8,0
4
76.639 (19.878) (25,9)

tari diversi dalle imposte sul reddito nonché stanziamenti a
fondo per i crediti per fatture da emettere del business retail
G&P (€226 milioni, di cui 130 milioni relativi al gas e 96 milioni
all’energia elettrica).

Il costo lavoro (€2.778 milioni) & aumentato di €206 milioni
rispetto al 2014 (+8%), per effetto principalmente del deprez-
zamento dell’euro rispetto alle principali valute e di minori ca-
pitalizzazioni. Tali effetti sono stati parzialmente assorbiti dal
decremento dell'occupazione media.
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Ammortamenti e svalutazioni

Commento ai risultati e altre informazioni

2013 (€ milion) 2014 Var. ass. Var. %
7.810 Exploration & Production 8.473 8.902 429 51
413 Gas &Power 335 363 28 8,4
345 Refining & Marketing 282 346 64 22,7
62 Corporate e altre attivita 70 7’1 1 1,4
(25)  Effettoeliminazione utiliinterni (26) (28) (2)
8.605 Totale ammortamenti 9.134 9.654 520 5,7
2.356 Svalutazioni 1.013 4.826 3.813 .
10.961 10.147 14.480 4.333 42,7

Gliammortamenti (€9.654 milioni) sono aumentati di €520 milioni
(+5,7%) rispetto al 2014 principalmente nel settore Exploration &
Production per effetto dell’apprezzamento del dollaro che ha pesa-
to per £1.038 milioni e dell’aumento delle produzioni, parzialmente
compensati dai minori costi di ricerca esplorativa.

Le svalutazioni (€4.826 milioni) si riferiscono principalmente al
settore E&P e riflettono I'impatto sui valori recuperabili delle pro-
prieta Oil & Gas della proiezione di minori prezzi degli idrocarburi
a medio e lungo termine. Gli importi di maggiore rilievo sono stati

registrati con riferimento ad asset oggetto in passato di business
combination (Algeria, Congo e Turkmenistan) e a CGU localizzate
in aree a elevati costi (Stati Uniti, Regno Unito, Norvegia e Ango-
la). Inoltre sono state registrate svalutazioni minori relative agli
investimenti di periodo su asset svalutati in precedenti esercizi
nel settore Refining & Marketing e alle centrali power nell’ambito
del settore Gas & Power a causa del debole scenario dei margini
sullenergia elettrica.

Lanalisi delle svalutazioni per settore di attivita e la seguente:

2013 (€ milion) 2014 BT verass. Var.%
19 Exploration & Production 690 4.502 3.812
1.685 Gas & Power 25 152 127 .
633  Refining & Marketing 284 152 (132) (46,5)
19 Corporate e altre attivita 14 20 6 42,9
2.356 1.013 4.826 3.813
Utile operativo
Di seguito si riporta I'analisi dell'utile operativo delle continuing operations per settore di attivita.
2013 (€ milion) 2014 BT veress. Var. %
14.868  Exploration & Production 10.766 (144) (10.910)
(2.923)  Gas & Power 64 (1.258) (1.322) ;
(1.534)  Refining & Marketing (2.107) (552) 1.555 73,8
(736)  Corporate e altre attivita (518) (497) 21 4,1
(1.808)  Effetto eliminazione utili interni (620) (330) 290
7.867 Utile (perdita) operativo 7.585 (2.781) (10.366)
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Utile operativo adjusted
Di seguito si riporta 'analisi dell’utile operativo adjusted per settore di attivita.

2013 (€ milion) 2014 Var. ass. Var. %
7.867  Utile (perdita) operativo - continuing operations 7.585 (2.781) (10.366)
503  Eliminazione (utile] perdita di magazzino 1.290 814
2.910 Esclusione special item 1.572 5.762
11.280  Utile (perdita) operativo adjusted - continuing operations 10.447 3.795 (6.652) (63,7)
Dettaglio per settore di attivita:
14.643 Exploration & Production 11.551 4.108 (7.443) (64,4)
(622)  Gas &Power 168 (126) (294)
(472)  Refining & Marketing (65) 387 452 .
(542) Corporate e altre attivita (443) (369) 74 (16,7)
(1.727)  Effetto eliminazione utiliinterni e altre elisioni di consolidato (764) (205) 559
11.280 10.447 3.795 (6.652) (63,7)
2013 (€ milioni) 2014 Var. ass. Var. %
11.280  Utile (perdita) operativo adjusted - continuing operations 10.447 3.795 (6.652) (63,7)
1.856  Ripristino elisioni transazioni Intercompany vs. discontinued operations 995 309
13.136 Utile (perdita) operativo adjusted - continuing operations su base standalone 11.442 4.104 (7.338) (64,1)

Lutile operativo adjusted delle continuing operations su base
standalone & stato di €4.104 milioni, con una riduzione del
64,1% rispetto all'esercizio precedente (-€£7.338 milioni) attri-
buibile principalmente allupstream (-€7.443 milioni, -64,4%),
determinata dall’effetto scenario/cambio per €8,8 miliardi par-
zialmente compensato dalla crescita produttiva e recuperi di ef-
ficienza per €2,2 miliardi, mentre i minori benefici una tantum

Proventi (oneri) finanziari netti

delle rinegoziazioni dei contratti gas hanno pesato per -€0,7
miliardi.

Lutile operativo adjusted esclude la perdita di magazzino di €814 mil-
ioni, special item costituiti da oneri netti per un totale di €5.762 milioni,
nonché il ripristino delle elisioni degli utili sulle transazioni intercompa-
ny verso le discontinued operations per 'ammontare di €309 milioni.

2013 (€ milioni]) 2014 TR varass.
(808)  Proventi (oneri) finanziari correlati all’indebitamento finanziario netto (802) (814) (12)
(887) -Interessi e altri oneri su debiti finanziari a breve e lungo termine (871) (838) 33
39 -Interessi attiviverso banche 19 19 (1?7)

4 - Proventi netti su attivita finanziarie destinate al trading 24 3

36 - Interessi e altri proventi su crediti finanziari e titoli non strumentali all’attivita operativa 26 2 (24)
(92) Proventi (oneri) su strumenti finanziari derivati 165 160 (5)
(91) - Strumenti finanziari derivati su valute 51 96 45
40 - Strumenti finanziari derivati su tassi di interesse 46 31 (15)
(41)  -Opzioni 68 33 (35)
24 Differenze di cambio (408) (351) 57
(289)  Altri proventi (oneri) finanziari (293) (477) (184)
61 - Interessi e altri proventi su crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa 74 109 35
(240) - Oneri finanziari connessi al trascorrere del tempo (accretion discount) (292) (291) 1
(110) - Altri proventi (oneri) finanziari (?5) (295) (220)
(1.165) (1.338) (1.482) (144)
166  Onerifinanziari imputati all’attivo patrimoniale 157 159 2
(999) (1.181) (1.323) (142)




Gli oneri finanziari netti di €1.323 milioni aumentano di €142
milioni rispetto al 2014. | maggiori proventi su strumenti finanziari
derivati su cambi (+€45 milioni), le cui variazioni di fair value sono
imputate a conto economico essendo privi dei requisiti formali per
essere qualificati come “hedges” in base allo IAS 39, sono stati pil
che compensati dall'effetto negativo della svalutazione di crediti
finanziari strumentali all'attivita operativa relativi a un progetto

Proventi netti su partecipazioni

Commento ai risultati e altre informazioni

nigeriano in funzione della revisione dello scenario prezzi delle
commodity. Le opzioni di €33 milioni riguardano il fair value positivo
delle opzioni implicite del bond convertibile in azioni Snam dovuto
alla riduzione della passivita outstanding a fine 2014 per effetto
dell’esercizio del diritto di conversione da parte degli obbligazionisti
sucirca il 6% e all’approssimarsi della scadenza del diritto su circall
2% ancora in mano Eni alla data di reporting.

L'analisi dei proventi netti su partecipazioni relativa al 2015 & illustrata nella tabella seguente:

2015 Exploration &
(€ milioni) Production
Effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto (447)
Dividendi 236
Plusvalenze nette da cessione di partecipazioni (2)
Altri proventi (oneri) netti 9

(204)

| proventi netti su partecipazioni ammontano a €124 milioni e ri-

guardano:

(i) idividendidelle partecipazionivalutate al costo (€402 milioni),
in particolare la Nigeria LNG Ltd (€222 milioni) e Snam SpA
(€72 milioni);

(i) le plusvalenze nette realizzate sulla cessione di partecipazioni
(€164 milioni) relative principalmente alla (i] plusvalenza di
€98 milioni relativa alla cessione dell’8% del capitale sociale
di Galp Energia SGPS SA e di €46 milioni relativa alla cessione
del 6,03% del capitale sociale di Snam; (ii) agli asset della
raffinazione nell’Europa dellEst (€70 milioni) e (iii) alla
minusvalenza (€47 milioni) relativa alla cessione di asset
minori del business Gas & Power in Argentina;

(iii) gli altri proventi netti comprendono I'adeguamento al prezzo
di borsa alla data di riferimento della relazione finanziaria

2013 (€ milioni)
220 Effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto
400 Dividendi

3.598 Plusvalenze nette da cessione di partecipazioni

1.865 Altri proventi (oneri) netti

6.083

Gas & Refining & Corporate e m
Power Marketing altre attivita
(2) (3) (452)
71 95 402
(47) 69 144 164
(49) 1 49 10
(98) 141 285 124

delle azioni Snam che residuano dopo I'esercizio del diritto di
conversione da parte dei bondholders (€49 milioni relativi al
2,22% in mano Eni alla data di chiusura).

Tali proventi sono stati parzialmente compensati dalle minusva-
lenza da impairment test registrate nei settori: (i) E&P relativa
all’Angola LNG Ltd di €469 milioni, che comprende i costi di pre-
produzione e i costi operativi legati all'avvio dell'impianto di
liquefazione per effetto della revisione dello scenario delle com-
modity; (ii) G&P relativa alla partecipazione Unién Fenosa Gas
SA per €49 milioni.

Lanalisi per tipologia di provento/onere & illustrata nella tabella
seguente:

2014 Var. ass.
104 (556)
384 18
160 4

(179) 189
469 (345)

69



70

Commento ai risultati e altre informazioni

Exploration & Production

2013 (€ milioni)
14.868  Utile (perdita) operativo
(225) Esclusione special item:
19 -svalutazionidiasset e altre attivita
(283] - plusvalenze nette su cessione di asset
52 -oneriperincentivazione all'esodo
7 -accantonamenti a fondo rischi
(2] -derivati sucommodity
(2] -differenze e derivati su cambi
(16])  -altro
14.643  Utile (perdita) operativo adjusted
(264)  Proventi (oneri) finanziari netti®
367  Proventi (oneri) su partecipazioni®®
(8.796)  Imposte sul reddito®
59,7  Taxrate (%)
5.950  Utile (perdita) netto adjusted
Irisultatiincludono:
7.829 ammortamenti e svalutazioni di asset
di cui:
1.736 ammortamenti di ricerca esplorativa
1.373  -costidiperforazione pozzi esplorativi e altro
363 - costidiprospezioni e studi geologici e geofisici
Prezzi medi direalizzo
99,44  Petrolio® ($/barile)
256,57 Gas naturale ($/migliaia di metri cubi)
71,87 Idrocarburi ($/boe)

2014 m Var. ass. Var. %
10.766 (144) (10.910)
785 4.252
692 4.502
(76) (414)
24 15
(5
(28] 12
6 (59]
172 196
11.551 4.108 (7.443) (64,4)
(287) (286) 1
323 253 (70)
(7.164) (3.323) 3.841
61,8 81,5 19,7
4.423 752 (3.671) (83,0)
9.163 13.404 4.241 46,3
1.589 955 (634) (39,9)
1.221 701 (520] (42,6]
368 254 (114) (31,0]
88,71 46,30 (42,41) (42,8)
242,80 160,78 (82,02) (33,8)
65,49 36,47 (29,02) (44,3)

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

Nel 2015, il settore Exploration & Production ha conseguito I'utile
operativo adjusted di £4.108 milioni con una riduzione di €7.443
milioni rispetto al 2014, pari al 64,4%, per effetto della flessio-
ne dei prezzi di realizzo in dollari del petrolio e del gas (-47,8% e
-33,8%, rispettivamente) in relazione al’andamento del marker
Brent (-47%) e alla debolezza dei prezzi del gas in Europa e Stati
Uniti. Tali effetti sono stati solo in parte compensati dall’effetto
cambio, dalla maggiore produzione venduta, da recuperi di effi-
cienza (minori opex) e dai minori costi per attivita esplorativa.

Nell'anno & stata rilevata una rettifica positiva per special item
di €4.252 milioni relativa principalmente: (i) alla svalutazione di
proprieta Oil & Gas (€4.502 milioni) che riflettono 'impatto sui va-
lori recuperabili della proiezione di minori prezzi degli idrocarburi
a medio e lungo termine. Gli importi di maggiore rilievo sono stati
registrati con riferimento ad asset oggetto in passato di business
combination (Algeria, Congo e Turkmenistan) e a CGU localizzate in
aree a elevati costi (Stati Uniti, Regno Unito, Norvegia e Angola]; (ii)
al fair value di derivati impliciti nelle formule prezzo di fornitura del

gas (oneri di €12 milioni); (iii) alle plusvalenze nette sulle cessioni
di asset non strategici (€414 milioni), principalmente in Nigeria.
Lutile netto adjusted di €752 milioni & diminuito di €3.671 milio-
ni rispetto al 2014, pari all'83%, per effetto della contrazione del
risultato operativo e dellincremento del tax rate (81,5%) a causa:
i) della concentrazione dei risultati ante imposte positivi nei con-
tratti di PSA che, piu resilienti in scenari decrescenti, sono perd
caratterizzati da tax rate mediamente piu elevati e ii) della mag-
giore incidenza dei costi non fiscalizzabili sui risultati ante imposte
ridotti per I'effetto scenario. Rettificando l'effetto della maggiore
incidenza dei costi non fiscalizzabili, prospetticamente inferiore
per effetto dei minori ammortamenti conseguenti alle svalutazioni
di asset determinate dallo scenario e rideterminando I'utile opera-
tivo adjusted sulla base del successful effort method, al netto dei
costirelativiaiprogetti cancellati, il taxrate adjusted nel 2015 e nel
2014 siridetermina rispettivamente nel 70% e nel 60%. Nel 2015 le
imposte pagate incidono sul flusso di cassa operativo di E&P prima
delle variazioni del working capital e delle stesse imposte pagate
percirca il 34%, leggermente inferiore rispetto al 2014.

(2] 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”.



Gas & Power
2013 (€ milioni)
(2.923) Utile (perdita) operativo
192  Esclusione (utile) perdita di magazzino
2.109 Esclusione special item:
1.685  -svalutazioni
292  -accantonamento a fondo rischi:
- di cui fondo su crediti per fatture da emettere del retail
1 - plusvalenze nette su cessione di asset
(1) -oneriambientali
10 - oneri perincentivazione all'esodo
317 -derivatisucommodity
(218]  -differenze e derivati su cambi
23 -altro
- di cui revisione stima crediti per fatture da emettere
(622) Utile (perdita) operativo adjusted

14 Proventi (oneri) finanziari netti @
70 Proventi [oneri) su partecipazioni®®
299  Imposte sul reddito®
. Tax rate (%)
(239) Utile (perdita) netto adjusted

(a) Escludono gli special item.

Nel 2015 il settore ha registrato la perdita operativa adjusted
di €126 milioni con un peggioramento di €294 milioni rispetto
all’utile di €168 milioni del 2014. La variazione riflette i
maggiori proventi una tantum connessi alle rinegoziazioni
rilevati nel 2014 oltre che 'esito sfavorevole di un contenzioso
commerciale nel 2015.

Laperditaoperativaadjusted & ottenuta conunarettifica positiva
di €1.000 milioni dovuta a (i) oneri relativi alla revisione della
stima dei crediti per fatture da emettere per vendite di gas (€346
milioni per il gas; €138 milioni per le vendite di energia elettrica)
relative a precedenti esercizi del settore retail e a stanziamenti
a fondo rischi su crediti per le stesse fatture da emettere (€130
milioni per il gas, €36 milioni per 'energia elettrica). La stima delle

71
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2014 [ET  verass. Var. %

64 | (1.258) | (1.322)
(119) 132
223 1.000
25 152
(42) 226
226
9 6
(38) 90
205 (9)
64 535
484

168 (126) (294)

? 1 4

49 (2) (51)

(138) (51) 87
61,6 ;

86 (168) (254)

venditenelsettoreretail avvienesullabase deidaticomunicatidai
gestori delle reti nazionali e locali cui altresi compete il riscontro
dei consumi effettivi con possibilita di rettifiche e conseguenti
conguagli fino al quinto anno successivo. Le predette rettifiche
corrispondono a circa il 2% dei ricavi di riferimento; (i) oneri da
componente valutativa dei derivati su commodity (€90 milioni);
(iii) svalutazioni delle centrali power a seguito della proiezione
di minori margini sulle vendite di energia elettrica e di altri asset
minori (€152 milioni).

Il settore ha chiuso l'esercizio con la perdita netta adjusted di €168
milioni con una flessione di €254 milioni rispetto all'utile di €86
milioni conseguito nel 2014 a seguito del peggioramento gestionale
e dei minori risultati delle partecipate valutate all'equity.
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Refining & Marketing
2013 (€ milion) 2014 Var. ass. Var. %
(1.534) Utile (perdita) operativo (2.107) (552) 1.555 73,8
220 Esclusione (utile) perdita di magazzino 1.576 555
842 Esclusione special item: 466 384
93 - oneri ambientali 111 116
633 - svalutazioni 284 152
(9) - plusvalenze nette su cessione di asset (2] (5]
- accantonamenti a fondo rischi 4
91 - oneriperincentivazione all'esodo (4] 5
1 - derivati su commodity 38 2
30  -differenze e derivati su cambi 14
3 -altro 25 37
(472) Utile (perdita) operativo adjusted (65) 387 452
(6)  Proventi (oneri) finanziari netti® (9) (12) (3)
56  Proventi (oneri) su partecipazioni @ 67 72 5
176 Imposte sul reddito® (34) (165) (131)
.. Taxrate (%) . 36,9
(246) Utile (perdita) netto adjusted (41) 282 323

(a) Escludono gli special item.

Nel 2015 il settore ha conseguito I'utile operativo adjusted di €387
milioni che rappresenta un miglioramento di €452 milioni rispetto
alla perdita di €65 milioni registrata nell'esercizio precedente.

La crescita dei risultati & dovuta al miglioramento dello scenario
dei margini di raffinazione e alle iniziative di efficienza e di otti-
mizzazione dell’assetto delle raffinerie che hanno consentito di
ridurre il margine di break-even della raffinazione a 5 $/barile e
dianticiparne al 2015 il pareggio economico previsto al 2017 nel
Piano Strategico 2015-2018.

Corporate e altre attivita

2013 (€ milioni)

Gli special item esclusi dall’utile operativo adjusted di €384 milio-
ni si riferiscono alle svalutazioni di investimenti di periodo su as-
set precedentemente svalutati (€152 milioni), all'accantonamen-
to di oneri ambientali (€116 milioni), alla componente valutativa
dei derivati sucommodity e cambio correlato (oneri di€72 milioni)
privi dei requisiti formali per essere trattati in hedge accounting.

L'utile netto adjusted di €282 milioni evidenzia una crescitadi
€323 milioni rispetto al 2014.

(736) Utile (perdita) operativo
194 Esclusione special item:

52 -oneriambientali
19  -svalutazioni
(3] -plusvalenze nette su cessione di asset
31 -accantonamenti a fondo rischi
92  -oneriperincentivazione all'esodo
3 -altro

(542) Utile (perdita) operativo adjusted

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

(689) Utile (perdita) netto adjusted

2014 m Var. ass. Var. %
(518) (497) 21 4,1
?5 128
41 88
14 20
3 4
12 (10)
(25) 1
30 25
(443) (369) 74 16,7
(564) (686) (122)
(156) 285 441
311 107 (204)
(852) (663) 189 22,2

(a) Escludono gli special item.



Non-GAAP measure

Il management Eni valuta la performance del Gruppo e dei set-
tori di attivita sulla base dell’utile operativo e dell'utile netto
adjusted ottenuti escludendo dall’'utile operativo e dall’utile net-
to reported gli special item e l'utile/perdita di magazzino, non-
ché, nella determinazione dell’utile netto dei settori di attivita,
gli oneri/proventi finanziari correlati al’'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 direddito oggettodiesclusione, conl'eccezione de-
gli oneri/proventi finanziari per i quali & applicata convenzional-
mente I'aliquota statutory delle societa italiane. Lutile 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 del’'andamento dei business,
assicurando una migliore comparabilita deirisultatinel tempoe,
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’applicazio-
ne 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 siripetono frequentemente nel consueto
svolgimento dell’attivita; (i) derivano da eventi o da operazioni
non rappresentativi della normale attivita del business, come
nel caso degli oneri di ristrutturazione e ambientali, nonché di
oneri/proventi connessi alla valutazione o alla dismissione di
asset, anche se si sono verificati negli esercizi precedenti o &
probabile si verifichino in quelli successivi; oppure (jii) differen-
ze e derivati in cambi sono relativi alla gestione commerciale
e non finanziaria, come avviene in particolare per i derivati in

Commento ai risultati e altre informazioni

cambi postiin essere per la gestione del rischio di cambio impli-
cito 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/proventi finanziari. In applicazione della Delibera Consob
n. 15519 del 27 luglio 2006, le componenti reddituali derivanti
da eventi o da operazioni non ricorrenti sono evidenziate, quan-
do significative, distintamente nei commenti del management
e nell'informativa finanziaria. Inoltre, sono classificati tra gli
special item gli strumenti derivati su commodity privi dei requi-
siti formali per essere trattati in hedge accounting (inclusa la
porzione inefficace dei derivati di copertura), nonché quella dei
derivati impliciti nelle formule prezzo di alcuni contratti di forni-
tura gas dilungo 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 proventisulle 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-
ventisucreditifinanziari e titoli strumentali all’attivita operativa
e glionerifinanziari derivanti dall'accretion discount di passivita
rilevate al valore attuale (in particolare le passivita di smantel-
lamento e ripristino siti nel settore Exploration & Production).
In considerazione dell’importanza delle discontinued opera-
tions nel bilancio 2015, le misure dirisultato adjusted al fine di
rimuovere le distorsioni dell’accounting dello IFRS 5 escludono,
oltre ai descritti utile/perdita di magazzino e special items, del
tutto e non limitatamente a quello relativo ai rapporti con ter-
zi il contributo di Saipem e Versalis alle continuing operations,
pertanto tali misure assumono il totale deconsolidamento dei
predetti settori e sono denominate: utile operativo adjusted
standalone, utile netto adjusted standalone, flusso di cassa
operativa standalone.

Nelle tavole seguenti sono rappresentati I'utile operativo e I'u-
tile netto adjusted consolidati in ottica standalone e a livello di
settore di attivita e la riconciliazione con I'utile netto di compe-
tenza Eni delle continuing operations. E indicata anche la ricon-
ciliazione del flusso di cassa operativo.
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2015 Discontinued operations 3
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Utile (perdita) operativo (144) (1.258) (552) (497) (694) (1.393) (23)(4.561) 2.087 (307) 1.780| (2.781) (2.474)
Esclusione (utile) perdita di magazzino 132 555 322 127 1136 (322) (322) 814 814
Esclusione special item:
- oneri ambientali 116 88 21 225 (21) (21) 204 204
- svalutazioni 4.502 152 152 20 590 1376 6.792| (1.966) (1.966)| 4.826 4.826
- plusvalenze nette su cessione di asset (414) (5) 4 1 (3) (417) 2 2| (415) (415)
- accantonamenti a fondo rischi 226 7 (10 (12) 211 12 12 223 223
- oneri per incentivazione all'esodo 15 6 5 1 12 3 42 (15) (15) 27 27
- derivati su commodity 12 90 72 (6) (4) 164 10 (10) 164 174
- differenze e derivati su cambi (59) (9) 5 (63) (5) 8 3 (60) (68)
-altro 196 535 37 25 (7) 786 ’ e 793 793
Special item dell'utile (perdita) operativo 4.252 1.000 384 128 597 1.379 7.740( (1.976) (2) (1.978)| 5.762 5.764
Utile (perdita) operativo adjusted 4108 (126) 387 (369) (97) 308 104| 4.315 (211) (309) (520)| 3.795 309| 4.104
Proventi (oneri) finanziari netti(®) (286) 11 (12) (686) (5) 10 (968) (5) 18 13 (955) (973)
Proventi (oneri) su partecipazioni® 253 () 72 285 1?7 (3) 622 (14) (14) 608 608
Imposte sul reddito'®) (3.323) (51) (165) 107 (212) (85) (47)| (3.776) 297 (62) 235/ (3.541) (3.479)
Tax rate (%) 81,5 . 369 . 95,1 102,7 93,0
Utile (perdita) netto adjusted 752 (168) 282 (663) (297) 230 57| 193 67 (353) (286)] (93)] 353| 260
di competenza:
- interessenze di terzi (243) 848 605 (679)| (74)")
- azionisti Eni 436 (1.134)| (698)| 1.032| 334
Utile netto di competenza azionisti Eni (8.783) 1.103| (7.680) (7.680)
Esclusione (utile) perdita di magazzino 782 (221) 561 561
Esclusione special item 8.437 (2.016)| 6.421 6.421
Ripristino elisioni intercompany vs. Discontinued operations 1.032
Utile (perdita) netto adjusted di competenza azionisti Eni 436 (1.134) (698) 334

(a) Per effetto del piano di dismissione i risultati del settore chimico, in precedenza consolidati nella segment “R&M e Chimica”, sono stati presentati separatamente e rilevati nelle
discontinued operations.

(b) Escludono gli special item.

(*) Non esprime interessenze di terzi, ma il ripristino di effetti fiscali gia elisi.
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2014 Discontinued operations
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Utile (perdita) operativo 10766 64 (2.107) (518) 18 (704) 398| 7917| 686 (1.018) (332)] 7585 8.603
Esclusione (utile) perdita di magazzino (119) 1506 170 (167)| 1.460| (170) (170)] 1.290 1.290
Esclusione special item:
- oneri ambientali 111 4 27 79| (27) (27)| 152 152
- svalutazioni 692 25 284 14 420 96 1.531| (516) (516) 1.015 1.015
- plusvalenze nette su cessione di asset (76) (2) 3 2 45 (28)] (47) (47) (75) (75)
- accantonamenti a fondo rischi (5) (42) 12 25 (10)| (25) (25) (35) (35)
- oneri per incentivazione all'esodo 24 9 (4) (25) 5 9 (5) (5) 4 4
- derivati su commodity (28) (38) 38 9 3 (16)] (12) 12 (16) (28)
- differenze e derivati su cambi 6 205 14 4 229 (4) 11 7 236 225
-altro 172 64 25 30 12 303 (12) (12)) 291 291
Special item dell’'utile (perdita) operativo 785 223 466 7?5 461 187 2.197| (648) 23 (625)[ 1.572 1.549
Utile (perdita) operativo adjusted 11551 168  (65) (443) 479 (347) 231| 11.574| (132) (995) (1.127)| 10.447 995| 11.442
Proventi (oneri) finanziari netti(®) (287) 14 (9) (564) (6) (3) (862) 9 30 39| (823) (853)
Proventi (oneri) su partecipazioni® 323 49 67 (156) 21 (3) 301, (18) (18) 283 283
Imposte sul reddito!*’ (7164) (138) (34) 311 (185) 75 (79)| (7214)] 110  (60) 50| (7.164) (7.104)
Tax rate (%) 61,8 61,6 . 374 65,5 723 65,3
Utile (perdita) netto adjusted 4423 86 (41) (852) 309 (278) 152| 3.799 (31) (1.025) (1.056)| 2.743| 1.025| 3.768
di competenza:
-interessenze di terzi 92 451 543| (629)| (86)
- azionisti Eni 3.707 (1.507)| 2.200( 1.654| 3.854
Utile netto di competenza azionisti Eni 1.291 (1.190) 101 101
Esclusione (utile) perdita di magazzino 1.008 (118) 890 890
Esclusione special item 1.408 (199)| 1.209 1.209
Ripristino elisioni intercompany vs. Discontinued operations 1.654
Utile (perdita) netto adjusted di competenza azionisti Eni 3.707 (1.507) 2.200 3.854

(a) Per effetto del piano di dismissione i risultati del settore chimico, in precedenza consolidati nella segment “R&M e Chimica”, sono stati presentati separatamente e rilevati nelle

discontinued operations.
(b) Escludono gli special item.
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2013 Discontinued operations g
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Utile operativo 14868 (2.923) (1.534) (736) (98) (727) 38| 8.888| 825 (1.846) [1.021)| 7867 9.713
Esclusione (utile) perdita di magazzino 192 220 213 91 716[ (213) (213) 503 503
Esclusione special item:
- oneri ambientali (1) 93 52 61 205 (61) (61)] 144 144
- svalutazioni 19 1685 633 19 44 2400 (44) (44)| 2.356 2.356
- plusvalenze nette su cessione di asset (283) 1 (9) (3) 107 (187)] (107) (107)| (294) (294)
- accantonamenti a fondo rischi 7 292 31 4 334 (4) (4) 330 330
- oneri per incentivazione all'esodo 52 10 91 92 2 23 270 (25) (25) 245 245
- derivati su commodity (2) 317 1 (1) 315 1 (1) 315, 316
- differenze e derivati su cambi (2) (a18) 30 (5) (195) 5 (9) (4 (199) (190)
~altro (16) 3 3 3 (109) (96)| 109 109 13 13
Special item dell’'utile (perdita) operativo (225) 2.109 842 194 (1) 127 3.046| (126) (10) (136)] 2.910 2.920
Utile [perdita] operativo adjusted 14643 (622) (472) (542) (99) (387) 129| 12.650( 486 (1.856) (1.370)| 11.280( 1.856| 13.136
Proventi (oneri) finanziari netti(® (264) 14 (6) (567)  (5) (2) (830) ? 16 23| (807) (823)
Proventi (oneri) su partecipazioni®® 367 70 56 291 2 786 (2) (2) 784/ 784
Imposte sul reddito®®) (8796) 299 176 129 (151) 51 (90)|(8.382)] 100  (53) 47| (8.335) (8.282)
Tax rate (%) 59,7 55,6 41,7 . 66,5 74,0 63,2
Utile (perdita) netto adjusted 5.950 (239) (246) (689) (253) (338) 39| 4.224 591 (1.893) (1.302)| 2.922| 1.893| 4.815
di competenza:
-interessenze di terzi (206) 629 423 538 961
- azionisti Eni 4.430 (1.931)| 2.499| 1.355| 3.854
Utile netto di competenza azionisti Eni 5.160 (1.688)| 3.472 3.472
Esclusione (utile) perdita di magazzino 438 (1427) 291 291
Esclusione special item (1.168) (96)| (1.264) (1.264)
Ripristino elisioni intercompany vs. Discontinued operations 1.355]
Utile (perdita) netto adjusted di competenza azionisti Eni 4.430 (1.931)| 2.499 3.854

(a) Per effetto del piano di dismissione i risultati del settore chimico, in precedenza consolidati nella segment “R&M e Chimica”, sono stati presentati separatamente e rilevati nelle
discontinued operations.
(b) Escludono gli special item.

2013 (€ milioni) 2014 [EET  varass.

11.026 Flusso di cassa netto da attivita operativa 15.110 11.903 (3.207)
1.894 Flusso di cassa netto da attivita operativa - discontinued operations 1.948 ‘ 722 ‘ (1.226)
9.132 Flusso di cassa netto da attivita operativa - continuing operations 13.162 | 11.181 | (1.981)
1.686 Rispristino elisioni intercompany vs discontinued operations 1.225 1.008

10.818 FLUSSO DI CASSANETTO DELLE CONTINUING OPERATIONS SU BASE STANDALONE 14.387 ‘ 12.189 ‘ (2.198)
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Dettaglio degli special item (include le discontinued operations)

2013 (€ milioni) 2014 2015

3.046 Special item dell'utile (perdita) operativo 2.197 ?7.740
205 - oneriambientali 179 225
2.400 - svalutazioni 1.531 6.792
(187) - plusvalenze nette su cessione di asset (28) (417)
334 - accantonamentia fondo rischi (10] 211
270 - oneriperincentivazione all'esodo 9 42
315  -derivati sucommodity (16) 164
(195] - differenze e derivati su cambi 229 (63)
(96] - altro 303 786
179  Oneri (proventi) finanziari 203 282
di cui:
195  -riclassifica delle differenze e derivati su cambi nell'utile operativo (229) 63
(5.299)  Oneri (proventi) su partecipazioni (189) 471
di cui:
(3.599] plusvalenze da cessione (159) (33]
(1.682) svalutazioni/rivalutazioni di partecipazioni (38) 489
901 Imposte sul reddito (270) 297
dicui:
954 - svalutazione imposte anticipate imprese italiane 976 851
- altri proventi netti di imposta (824)
490 - adeguamento fiscalita differite su PSA 69
64  -svalutazione imposte differite upstream 860
(607)  -fiscalita su special item dell'utile operativo e altro (491) (1.414)
(1.173)  Totale special item dell’utile (perdita) netto 1.941 8.790
di competenza:
(5) - interessenze diterzi 533 353
(1.168) - azionisti Eni 1.408 8.437
dicui:
96 Totale special item discontinued operation 199 2.016
svalutazioni per allineamento al FV 1.969
derivato sulla cessione del 12,503% di Saipem SpA 49
96 altri special item netti 199 (2]

Dettaglio delle svalutazioni

2013 (€ milion) 2014 [T verass.

2.235 Svalutazione asset materiali/immateriali 1.024 4.668 3.644
333 Svalutazione goodwill 51 161 110
(212) Rivalutazioni (62) (3) 59
2.356 Sub totale 1.013 4.826 3.813
Svalutazione crediti assimilati ad attivita nonricorrenti 2 (2)

2.356 Svalutazioni continuing operations 1.015 4.826 3.811
44  Svalutazionidiscontinued operations 516 1.966 1.450
2.400 Totale svalutazioni 1.531 6.792 5.261
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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 nettirelativi all’attivita diinvestimento

Capitale di esercizio netto
Rimanenze
Crediti commerciali
Debiti commerciali
Debiti tributari e fondo imposte netto
Fondi perrischie oneri
Altre attivita (passivita) d’esercizio

Fondi per benefici ai dipendenti

Discontinued operations e attivita destinate alla vendita
e passivita direttamente associabili

CAPITALE INVESTITO NETTO
Patrimonio netto degli azionisti Eni
Interessenze diterzi

Patrimonio netto

Indebitamento finanziario netto
COPERTURE

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).

31 dicembre 2014 Var. ass.
71.962 63.795 (8.167)
1.581 909 (672)
3.645 2.433 (1.212)
5.130 3.263 (1.867)
1.861 2.026 165
(1.971) (1.276) 695
82.208 71.150 (11.058)
7.555 3.910 (3.645)
19.709 12.022 (7.687)
(15.015) (9.345) 5.670
(1.865) (3.133) (1.268)
(15.898) (15.266) 632
222 1.804 1.582
(5.292) (10.008) (4.716)
(1.313) (1.056) 257
201 10.446 10.155
75.894 70.532 (5.362)
59.754 51.753 (8.001)
2.455 1.916 (539)
62.209 53.669 (8.540)
13.685 16.863 3.178
75.894 70.532 (5.362)

(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 2014 (cambio EUR/USD 1,089 al 31 dicembre 2015,
contro 1,214 al 31 dicembre 2014, -10,3%) ha determinato, nella con-
versione dei bilanci espressi in moneta diversa dalleuro ai cambi del
31 dicembre 2015, un aumento del capitale investito netto di €4.670
milioni e del patrimonio netto di €4.534 milioni e dellindebitamento
finanziario netto di €136 milioni.

Il capitale immobilizzato (€71.150 milioni) & diminuito di €11.058 mi-
lioni rispetto al 31 dicembre 2014 per effetto della riclassifica dei saldi
iniziali degli asset dei settori operativi I&C e Chimica alla voce “Discon-
tinued operations, attivita destinate alla vendita e passivita diretta-
mente associabili”. Le altre variazioni dellesercizio hanno riguardato gli
ammortamenti e le svalutazioni (€14.480 milioni), in parte assorbiti
dagli incrementi per il movimento dei cambi e gli investimenti tecnici
(€10.775 milioni). La voce “Partecipazioni” & diminuita per effetto dello
smobilizzo delle partecipazioni finanziarie Snam e Galp.

Il capitale di esercizio netto (-£10.008 milioni) & diminuito di €4.716

milioni oltre che per la riclassifica del capitale di esercizio di I1&C e Chi-
mica alle discontinued operations anche per effetto del decremento
del saldo crediti/debiti commerciali nel settore G&P e della riduzione
delle rimanenze di petrolio e gas il cui valore & stato allineato ai prezzi
correnti alla chiusura dellesercizio e per ottimizzazione dei quantita-
tivi in giacenza di prodotti e gas. Tali effetti sono stati parzialmente
compensati dallincremento delle altre attivita nette in E&P dovuto
alla maggiore esposizione verso i partner in joint venture, in parte
compensato dallutilizzo del deferred cost relativo al gas prepagato ai
fornitori long-term in esercizi precedenti nel settore G&P al netto del
ritiro di gas prepagato da parte di long-term buyer. In aumento i debiti
tributari e fondo imposte netto (+€1.268 milioni) per effetto della sva-
lutazione delle attivita per imposte anticipate delle imprese italiane
(€885 milioni) ed estere del settore E&P (€1.058 milioni), nonché del
rimborso/fattorizzazione di crediti fiscali in Italia (circa €900 milioni).

Le discontinued operations, attivita destinate alla vendita e passivi-
ta direttamente associabili (€10.446 milioni) riguardano: i) Saipem
e le sue controllate in forza della transazione annunciata nell'ottobre



2015 relativa al contratto di compravendita avente a oggetto il 12,503%
del capitale sociale Saipem in mano Eni al Fondo Strategico Italiano e
al patto parasociale che realizzera, al closing, il controllo congiunto
dell'entita da parte dei due azionisti di riferimento; ii] il settore chimico
che fa capo alla societa Versalis (100% Eni), relativamente al quale al
31 dicembre 2015 & in corso di definizione un accordo con un partner
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industriale che, acquisendo una quota di controllo di Versalis affianchi
Eni nella realizzazione del piano industriale necessario per lo sviluppo
del settore. Il valore di libro del goodwill e delle attivita non correnti dei
due disposal group & stato allineato al fair value dei patrimoni netti sot-
tostanti. La voce include inoltre asset non strategici dei business Refi-
ning & Marketing e Gas & Power.

Indebitamento finanziario netto e leverage

I “leverage” misura il grado di indebitamento della societa ed & cal-
colato come rapporto tra I'indebitamento finanziario netto e il pa-
trimonio netto comprensivo delle interessenze di terzi azionisti. |l
management 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 2015 & pari a
£16.863 milioni ed evidenzia un incremento di €3.178 milioni.

| debiti finanziari e obbligazionari ammontano a €27.776 milioni,

di cui €8.383 milioni a breve termine (comprensivi delle quote
in scadenza entro 12 mesi dei debiti finanziari a lungo termine di

Riconduzione utile complessivo

(€ milioni)

Utile (perdita) netto dell'esercizio
Componenti non riclassificabili a conto economico
Rivalutazione di piani a benefici definiti per dipendenti

Quota di pertinenza delle “altre componenti dell'utile (perdita) complessivo” delle partecipazioni valutate

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.
31 dicembre 2014 Var. ass.
25.891 20.776 1.885
6.575 8.383 1.808
19.316 19.393 77
(6.614) (5.200) 1.414
(5.037) (5.028) 9
(555) (685) (130)
13.685 16.863 3.178
62.209 53.669 (8.540)
0,22 0,31 0,09

€2.671 milioni] e €19.393 milioni a lungo termine.

Il leverage — rapporto tra indebitamento finanziario netto e patri-
monio netto comprese le interessenze di terzi — & pari allo 0,31 al
31 dicembre 2015 che si ridetermina in 0,22 assumendo gli effetti
finanziari proforma dell'operazione Saipem alla data di bilancio.

con il metodo del patrimonio netto afferenti a rivalutazioni di piani a benefici definiti

Effetto fiscale
Componente riclassificabili a conto economico

Differenze di cambio da conversione dei bilanci in moneta diversa dall’euro

Variazione fair value di partecipazioni disponibili per la vendita

Variazione fair value strumenti finanziari derivati di copertura cash flow hedge

Variazione fair value strumenti finanziari disponibili per la vendita

Quota di pertinenza delle “altre componenti dell'utile (perdita) complessivo” delle partecipazioni

valutate con il metodo del patrimonio netto

Effetto fiscale relativo alle altre componenti dell'utile (perdita] complessivo

Totale altre componenti dell’utile (perdita) complessivo
Totale utile (perdita) complessivo dell’esercizio
dicompetenza:
Azionisti Eni
- continuing operations
-discontinued operations
Interessenze di terzi
- continuing operations
- discontinued operations

850 (9.378)
(57) 15
(82) 36
3
22 (21)
4.805 4331
5.008 4.534
(7?)
(167) (256)
7 (4)
4 (9)
30 66
4.748 4.346
5.598 (5.032)
5.996 (4.503)
4.779 (3.454)
1.217 (1.049)
(398) (529)
94 554
(492) (1.083)
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‘ Commento ai risultati e altre informazioni

Patrimonio netto

(€ milioni)
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi al 31 dicembre 2014 62.209
Utile (perdita) complessivo (5.032)
Dividendi distribuiti agli azionisti Eni (3.457)
Dividendi distribuiti dalle altre societa consolidate (21)
Versamento terzi azionisti 1
Altre variazioni (31)
Totale variazioni (8.540)
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi al 31 dicembre 2015 53.669
di competenza:
- azionisti Eni 51.753
-interessenze di terzi 1.916

Il patrimonio netto comprese le interessenze di terzi (€53.669
milioni) & diminuito di €8.540 milioni per effetto della perdita
complessiva di esercizio (€5.032 milioni) data dalla perdita
di conto economico di €9.378 milioni parzialmente assorbi-
ta dalle differenze cambio da conversione positive dovute in

particolare alla traduzione in euro dei bilanci aventi il dollaro
come moneta funzionale (€4.534 milioni], nonché dalla distri-
buzione dei dividendi di €3.478 milioni (saldo dividendo 2014
e acconto dividendo Eni per I'esercizio 2015 di €3.457 milioni e
dividendi agli azionisti di minoranza).

Prospetto di raccordo del risultato d’'esercizio
e del patrimonio netto di Ent SpA con quelli consolidatt

(€ milioni)

Come da bilancio di esercizio di Eni SpA

Eccedenza dei patrimoni netti dei bilanci di esercizio, comprensivi dei risultati di
esercizio, rispetto ai valori di 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 utili infragruppo
-imposte sul reddito differite e anticipate
-altre rettifiche

Interessenze diterzi

Come da bilancio consolidato

Risultato dell’esercizio Patrimonio netto
2014 31.12.2014

4.455 1.918 40.529 38.570
(3.548) (10.518) 22.913 15.599
(16) (58) 383 308
(573) (523) (44) 374
770 96 (1.604) (1.219)
(238) (270) 18 44
(23) 14 ()
850 (9.378) 62.209 53.669
441 595 (2.455) (1.916)
1.291 (8.783) 59.754 51.753
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Rendiconto finanziario riclassificato

Lo schema del rendiconto finanziario riclassificato & la sintesi
dello schema statutory al fine di consentire il collegamento tra
il rendiconto finanziario, che esprime la variazione delle disponi-
bilita liquide tra inizio e fine periodo dello schema obbligatorio, e
la variazione dell'indebitamento finanziario netto tra inizio e fine
periodo dello schema riclassificato. La misura che consente tale
collegamento & 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 pe-
riodo, dopo che sono stati aggiunti/sottratti i flussi di cassa rela-

Rendiconto finanziario riclassificato!®

Commento ai risultati e altre informazioni

tivi ai debiti/attivi finanziari (accensioni/rimborsi di crediti/debiti
finanziari), al capitale proprio (pagamento di dividendi/acquisto
netto di azioni proprie/apporti di capitale), nonché gli effetti sul-
le disponibilita liquide ed equivalenti delle variazioni dell’area di
consolidamento e delle differenze cambio da conversione; (ii)
sulla variazione dell'indebitamento finanziario netto di periodo,
dopo che sono stati aggiunti/sottratti i flussi relativi al capitale
proprio, nonché gli effetti sull'indebitamento finanziario netto
delle variazioni dell’area di consolidamento e delle differenze di
cambio da conversione.

2013 (€ milioni) 2014 I varass.

3.896 Utile (perdita) netto - continuing operations 192 (r.127) (7.319)
Rettifiche per ricondurre I'utile [perdita) netto al flusso di cassa netto da attivita operativa:
8.917 -ammortamenti e altri componenti non monetari 10.919 15.521 4.602
(3.877) - plusvalenze nette su cessioni di attivita (99) (559) (460)
9.203 -dividendi, interessi e imposte 6.822 3.259 (3.563)
121 Variazione del capitale di esercizio 2.148 4.450 2.302
(9.128) Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati) incassati (6.820) (4.363) 2.457
9.132 Flusso di cassa netto da attivita operativa - continuing operations 13.162 11.181 (1.981)
1.894 Flusso di cassa netto da attivita operativa - discontinued operations 1.948 722 (1.226)
11.026 Flusso di cassa netto da attivita operativa 15.110 11.903 (3.207)
(11.584) Investimenti tecnici- continuing operations (11.264) (10.775) 489
(1.216) Investimenti tecnici - discontinued operations (976) (781) 195
(12.800) Investimenti tecnici (12.240) (11.5586) 684
(317) Investimentiin partecipazioni, imprese consolidate e rami d'azienda (408) (228) 180
6.360 Dismissioni e cessioni parziali di partecipazioni consolidate 3.684 2.258 (1.426)
(243) Altre variazioni relative all’attivita diinvestimento 435 (1.351) (1.786)
4.026 Free cash flow 6.581 1.026 (5.555)
(3.981) Investimenti e disinvestimenti di attivita finanziarie non strumentali all’attivita operativa *) (414) (300) 114
1.715 Variazione debiti finanziari correnti e non correnti (628) 2.126 2.754
(4.225) Flusso di cassa del capitale proprio (4.434) (3.477) 95?7
(40) Varia?ioni area di consol?damento, differenze cambio sulle disponibilita e disponibilita relative 28 (789) (867)
alle discontinued operations

(2.505) FLUSSO DI CASSANETTO 1.183 (1.414) (2.597)
10.818 FLUSSO DI CASSANETTO DELLE CONTINUING OPERATIONS SU BASE STANDALONE 14.387 12.189 (2.198)

Variazione dell'indebitamento finanziario netto

2013 (€ milioni) 2014 TR varass.
4.026 Free cash flow 6.581 1.026 (5.555)
(21) Debiti e crediti finanziari societa acquisite (19) 19
(23) Debiti e crediti finanziari societa disinvestite 83 83
349 Differenze cambio su debiti e crediti finanziari e altre variazioni (850) (810) 40
(4.225) Flusso di cassa del capitale proprio (4.434) (3.477) 957
106 VARIAZIONE DELL'INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 1.278 (3.178) (4.456)

(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 La voce include gli investimenti e i disinvestimenti (su base netta) in titoli held-for-trading e altri investimenti/disinvestimenti in strumenti di impiego a breve delle disponibilita che sono portati in
detrazione dei debiti finanziari ai fini della determinazione dellindebitamento finanziario netto. Il flusso di cassa di questi investimenti il seguente:

2013 (& miloni) 2014 [HPTYEN  varass.
Investimenti:
(5.029) - titoli (19) (140) (121)
(105) - crediti finanziari (519) (343) 176
(5.134) (538) (483) 55
Disinvestimenti:

28 - titoli 32 1 (31)
1.125 - crediti finanziari 92 182 90
1.153 124 183 59

(3.981) Investimenti e disinvestimenti di attivita finanziarie non strumentali all’attivita operativa (414) (300) 114
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Commento ai risultati e altre informazioni

Il flusso di cassa netto da attivita operativa delle continuing ope-
rations su base standalone ¢ stato di €12.189 milioni e subisce gli
effetti dell'eliminazione dei flussi intercompany verso le disconti-
nued operations. Gli incassi da dismissioni sono stati €2.258 mi-
lioni e hanno riguardato la partecipazione finanziaria in Snam per
effetto dell'esercizio del diritto di conversione da parte degli obbli-
gazionisti (€911 milioni), la partecipazione Galp (€658 milioni) e
la cessione di asset non strategici principalmente nel settore Ex-
ploration & Production. Tali flussi hanno coperto la gran parte dei
fabbisogni relativi al pagamento dei dividendi Eni (€3.457 milioni,
di cui €1.440 milioni relativi allacconto dividendo 2015) e agli in-
vestimenti tecnici (€10.775 milioni) ed alle altre variazioni dell'at-
tivita di investimento (€1.351 milioni). Considerando anche i flussi
di cassa associati alle discontinued operations, ne deriva un incre-

Investimenti tecnici

2013 (€ milioni)
10.475 Exploration & Production
109 - acquisto di riserve proved e unproved
1.669 - ricerca esplorativa
8.580 - sviluppo
117 - altro
229 Gas & Power
672 Refining & Marketing
497 - refining
175 - marketing
211 Corporate e altre attivita
(3) Effetto eliminazione utiliinterni
11.584 Investimenti tecnici - continuing operations
1.216 Investimenti tecnici - discontinued operations
12.800 Investimenti tecnici

Nel 2015 gli investimenti tecnici delle continuing operations di

€10.775 milioni (€11.264 milioni nel 2014) hanno riguardato:

- lo sviluppo di giacimenti di idrocarburi in particolare in Angola,
Norvegia, Egitto, Kazakhstan, Congo, Indonesia, Italia e Stati Uni-
ti, e le attivita di ricerca esplorativa con investimenti concentrati
per il 97% allestero, in particolare in Egitto, Libia, Cipro, Gabon,
Congo, Stati Uniti, Regno Unito ed Indonesia;

mento dell'indebitamento finanziario netto del bilancio consolidato
Eni di €3.178 milioni comprese le differenze negative di cambio e
la riclassifica della cassa verso terzi di Saipem nelle discontinued
operations che porta il dato consolidato a €16.863 milioni.

I flusso di cassa netto da attivita operativa delle continuing operations
su base standalone (€12.189 milioni), garantendo I'autofinanziamen-
to integrale degli investimenti tecnici ha evidenziato una performance
eccellente (-15% nel confronto con lesercizio 2014) nonostante I'im-
patto del calo del prezzo degli idrocarburi. Tale performance riflette
le azioni di ottimizzazione del capitale circolante in particolare nei
settori G&P, con il recupero del gas prepagato e altri benefici da rine-
goziazione, R&M e nelle attivita corporate. Gli effetti non ricorrenti del
circolante hanno influito in positivo per circa €2,2 miliardi.

2014 m Var. ass. Var. %
10.524 10.234 (290) (2,8)
1.398 820
9.021 9.341
105 73
172 154 (18) (10,5)
537 408 (129) (24,0)
362 282
175 126
113 64 (49)
(82) (85) (3)
11.264 10.775 (489) (4,3)
976 781 (195) (20,0)
12.240 11.556 (684) (5,6)

- Pattivita diraffinazione (€282 milioni) per il miglioramento della
flessibilita e delle rese degli impianti, nonché nel marketing per
ristrutturazione e obblighi di legge della rete di distribuzione di
prodotti petroliferi (€126 milioni);

- iniziative di upgrading delle centrali a ciclo combinato per la ge-
nerazione elettrica (€69 milioni).
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Principall informazioni finanziarie delle discontinued operations

Saipem — risultati transazioni con parti terze

Totale ricavi
Costioperativi,ammortamenti e svalutazioni
EBITDA
Utile (perdita) operativo
Oneri/proventi finanziari
Utile (perdita) ante imposte
Imposte sul reddito
Utile (perdita) netto
di cui:
- azionisti Eni
-interessenze diterzi
Indebitamento finanziario netto
Flusso di cassa da attivita operativa
Flusso di cassa da attivita diinvestimento
Flusso di cassa da attivita di finanziamento
Investimentitecnici

Saipem - risultati transazioni con parti terze e gruppo

Totalericavi
Costi operativi,ammortamenti e svalutazioni
EBITDA
Utile (perdita) operativo
Utile (perdita) operativo adjusted
Oneri/proventifinanziari
Utile (perdita) ante imposte
Imposte sul reddito
Utile (perdita) netto
di cui:

- azionisti Eni

-interessenze di terzi
Utile (perdita) netto adjusted
Indebitamento finanziario netto
Flusso di cassa da attivita operativa
Flusso di cassa da attivita diinvestimento
Flusso di cassa da attivita di finanziamento
Investimenti tecnici

Nel 2015 'EBITDA di Saipem & stato di €509 milioni in netto peggio-
ramento rispetto al 2014 per effetto delle svalutazioni, registrate
nella prima meta dell’anno, dei valori di libro del capitale d'esercizio

(€ milioni) SVl 2015 |
11644 10.277
(12.731) | (12.199)
70 (714)
(1.087) (1.922)
116 60
(947) (1.832)
(2) (142)
(949) (1.974)
(417) (826)
(532) (1.148)
(185) (428)
273 (1.226)
(684) (456)
126 (57)
694 561
(€ milioni) 2014

12.888 11.520
(12.870) | (12.214)
1.187 509
18 (694)

479 (97)
(661) (205)
(619) (869)
@) (142)
(621) (1.011)
(276) (411)
(345) (600)
309 (297)
4.424 5.390
1.198 (506)
(699) (395)
(214) 354
694 561

netto, essenzialmente rappresentato da lavori in corso e crediti, a
causa del deterioramento del quadro competitivo del settore oil ser-
vices determinato dal debole scenario del settore petrolifero.
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Commento ai risultati e altre informazioni

Chimica — risultati transazioni con parti terze

Totale ricavi

Costi operativi,ammortamenti e svalutazioni
Utile (perdita) operativo

Oneri/proventi finanziari

Utile (perdita) ante imposte

Imposte sul reddito

Utile (perdita) netto

Indebitamento finanziario netto

Flusso di cassa da attivita operativa

Flusso di cassa da attivita diinvestimento
Flusso di cassa da attivita di finanziamento
Investimenti tecnici

Chimica — risultati transazioni con parti terze e gruppo

Totalericavi

Costi operativi,ammortamenti e svalutazioni
Utile (perdita) operativo

Utile (perdita) operativo adjusted
Oneri/proventifinanziari

Utile (perdita) ante imposte

Imposte sul reddito

Utile (perdita) netto

Utile (perdita) netto adjusted
Indebitamento finanziario netto

Flusso di cassa da attivita operativa

Flusso di cassa da attivita diinvestimento
Flusso di cassa da attivita di finanziamento
Investimenti tecnici

Su base standalone il settore chimico Eni ha conseguito
nellesercizio 2015 l'utile operativo adjusted di €308 milioni con
un aumento di €655 milioni rispetto alla perdita operativa di €347
milioni del 2014. Tale risultato riflette le azioni di efficienza e di ot-
timizzazione dell’assetto impiantistico, attraverso in particolare la
chiusura/riconversione di siti in perdita strutturale e la fermata di

(€ milioni) 2014
5.078 4.603
(3.659) (4.461)
1.419 142
13
1.416 152
191 (429)
1.607 (277)
8
1675 1.948
(391) (291)
6 ?
282 220

(€ milioni) 2014
5.413 4.834
(6.117) (6.227)
(704) (1.393)
(347) 308
(30) (16)
(737) (1.412)
191 (429)
(546) (1.841)
(278) 230
2.535 1.450
(474) 220
(387) (277)
865 127
282 220

linee non competitive, che hanno consentito di sfruttare al meglio
la ripresa dello scenario in particolare nella filiera etilene, polie-
tilene e stirenici. Questi ultimi hanno beneficiato della temporanea
carenza di offerta, fermate non programmate di impianti e della
minore competitivita delle importazioni a causa della svalutazione

dell’euro.
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Riconduzione degli schemi di bilancio riclassificati utilizzati
nella relazione sulla gestione a quelli obbligatort

Stato patrimoniale riclassificato

(€ milioni)

31 dicembre 2014

31 dicembre 2015

Voci dello stato patrimoniale riclassificato
(dove non espressamente indicato, la componente Riferimento alle Valorida Valorida Valorida Valorida
& ottenuta direttamente dallo schema legale) note al Bilancio schema schema schema schema
consolidato legale riclassificato legale riclassificato

Capitale immobilizzato
Immobili, impianti e macchinari 71.962 63.795
Rimanze immobilizzate - scorte d’obbligo 1.581 909
Attivita immateriali 3.645 2433
Partecipazio_nivalutate conil metqdo o 5130 3263
del patrimonio netto e Altre partecipazioni
Crediti finanziari e Titoli strumentali all’attivita operativa (vedinota 11 enota20) 1.861 2.026
Debiti netti relativi allattivita di investimento, composti da: (1.971) (1.276)

- crediti relativi all’attivita di investimento/disinvestimento (vedinota 11) 86 33

- crediti relativi all’attivita di investimento/disinvestimento (vedinota 22) 636 567

- debiti per attivita di investimento (vedinota 24) (2.693) (1.876)
Totale Capitale immobilizzato 82.208 71.150
Capitale di esercizio netto
Rimanenze 7.555 3.910
Crediticommerciali (vedinota 11) 19.709 12.022
Debiti commerciali (vedinota 24) (15.015) (9.345)
Debiti tributari e fondo imposte netto, composti da: (1.865) (3.133)

- passivita per imposte sul reddito correnti (534) (422)

- passivita per altre imposte correnti (1.873) (1.442)

- passivita perimposte differite (7.847) (6.921)

- passivita per altre imposte non correnti (vedinota 32) (25) (52)

- debiti per consolidato fiscale (vedinota 24) (12) (14)

- crediti per consolidato fiscale (vedinota 11) 1 2

- attivita perimposte sul reddito correnti 762 351

- attivita per altre imposte correnti 1.209 622

- attivita per imposte anticipate 5.231 4.349

- altre attivita per imposte (vedinota 22) 1.223 394
Fondi per rischi e oneri (15.898) (15.266)
Altre attivita (passivita), composte da: 222 1.804

- titoli strumentali all’attivita operativa (vedinota 10) 244 282

- crediti finanziari strumentali all’attivita operativa (vedinota 11) 423 375

- altri crediti (vedinota 11) 6.988 6.595

- altre attivita (correnti) 4.385 3.639

- altri crediti e altre attivita (vedinota22) 914 796

- acconti e anticipi, altri debiti (vedinota 24) (5.983) (3.380)

- altre passivita (correnti) (4.489) (4.703)

- altri debiti, altre passivita (vedinota 32) (2.260) (1.800)
Totale Capitale di esercizio netto (5.292) (10.008)
Fondi per benefici ai dipendenti (1.313) (1.056)
composte da:

- attivita destinate alla vendita 456 17.516

- passivita direttamente associabili ad attivita destinate alla vendita (165) (7.070)
CAPITALE INVESTITO NETTO 75.894 70.532
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi 62.209 53.669
Indebitamento finanziario netto
Debiti finanziari e obbligazioni, composti da: 25.891 27.776

- passivita finanziarie a lungo termine 19.316 19.393

-quote a breve di passivita finanziarie a lungo termine 3.859 2.671

- passivita finanziarie a breve termine 2.716 5.712
adedurre:
Disponibilita liquide ed equivalenti (6.614) (5.200)
Titoli held for trading e altri titoli non strumentali all'attivita operativa (vedinota 9 e nota 10) (5.037) (5.028)
Crediti finanziari non strumentali all’'attivita operativa (vedinota 11) (555) (685)
Totale Indebitamento finanziario netto® 13.685 16.863
COPERTURE 75.894 70.532

(a) Per maggiori dettagli sulla composizione dell'indebitamento finanziario netto si veda anche la nota 28 al Bilancio consolidato semestrale abbreviato
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Rendiconto finanziario riclassificato

(€ mion) 2014 L eo1s |

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 (perdita) netto - continuing operations 192 (7.127)
Rettifiche perricondurre I'utile netto al flusso di cassa da attivita operativa:
Ammortamenti e altri componenti non monetari 10.919 15.521
-ammortamenti 9.134 9.654
- svalutazioni nette di attivita materiali e immateriali 1.013 4.826
- effetto valutazione con il metodo del patrimonio netto (104) 452
- altre variazioni 864 588
- variazione fondo per benefici ai dipendenti 12 1
Plusvalenze nette su cessioni di attivita (99) (559)
Dividendi, interessi e imposte 6.822 3.259
- dividendi (384) (402)
-interessi attivi (162) (153)
-interessi passivi 687 667
-imposte sul reddito 6.681 3.147
Variazione del capitale di esercizio 2.148 4.450
-rimanenze 1.557 1.228
- crediticommerciali 1.969 4,910
- debiti commerciali (1.520) (2.248)
- fondi per rischi e oneri (218) 70
- altre attivita e passivita 360 490
Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati) incassati (6.820) (4.363)
-dividendiincassati 601 544
-interessiincassati 107 79
-interessi pagati (857) (692)
-imposte sul reddito pagate al netto dei crediti d'imposta rimborsati (6.671) (4.294)
Flusso di cassa netto da attivita operativa - continuing operations 13.162 11.181
Flusso di cassa netto da attivita operativa - discontinued operations 1.948 722
Flusso di cassa netto da attivita operativa 15.110 11.903
Investimenti tecnici (12.240) (11.556)
- attivita materiali (10.685) (10.619)
- attivita immateriali (1.555) (937)
Investimentiin partecipazioni, imprese consolidate e rami d’azienda (408) (228)
- partecipazioni (372) (228)
-imprese entrate nell’area di consolidamento e rami d’azienda (36)
Dismissioni e cessioni parziali di partecipazioni consolidate 3.684 2.258
- attivita materiali 97 373
- attivita immateriali 8 86
-imprese uscite dall’area di consolidamento e rami d’azienda 73
- partecipazioni 3.579 1.726
Altre variazioni relative all’attivita diinvestimento 435 (1.351)
-investimenti finanziari: titoli (7?7) (201)
-investimenti finanziari: crediti finanziari (1.289) (1.103)
-variazione debiti e crediti relativi all’attivita diinvestimento
e imputazione di ammortamenti all’attivo patrimoniale 669 (1.058)
riclassifica: investimenti finanziariin titoli e crediti finanziari
non strumentali all’attivitd operativa 538 483
- disinvestimenti finanziari: titoli 57 18
- disinvestimenti finanziari: crediti finanziari 506 533
-variazione debiti e crediti relativi all’attivita di disinvestimento 155 160
riclassifica: disinvestimenti finanziari di titoli e crediti finanziari
non strumentali all’attivita operativa (124) (183)
Free cash flow 6.581 1.026
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segue Rendiconto finanziario riclassificato

Voci del rendiconto finanziario riclassificato

e confluenze/riclassifiche delle voci dello schema legale Valori Valorida Valori Valorida
daschema schema daschema schema
legale riclassificato legale riclassificato
Free cash flow 6.581 1.026
Investimenti e disinvestimenti relativi all’attivita di finanziamento (414) (300)
riclassifica: investimenti finanziari in titoli
e crediti finanziari non strumentali all’attivita operativa (538) (483)
riclassifica: disinvestimenti finanziari di titoli
e crediti finanziari non strumentali all'attivitd operativa 124 183
Variazione debiti finanziari correnti e non correnti (628) 2.126
- assunzione debiti finanziari non correnti 1.916 3.376
-rimborsi di debiti finanziari non correnti (2.751) (4.466)
-incremento (decremento) di debiti finanziari correnti 207 3.216
Flusso di cassa del capitale proprio (4.434) (3.477)
- apporti netti di capitale proprio da terzi 1 1
- acquisto di azioni proprie (380)
- dividendi distribuiti agli azionisti Eni (4.006) (3.457)
- dividendi distribuiti ad altri azionisti (49) (21)
- 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 76 122
Disponibilita liquide ed equivalentirelative alle discontinued operations (898)
Effetto della variazione dell’area di consolidamento
(inserimento/esclusione diimprese divenute rilevanti/irrilevanti) 2 (13)

Flusso di cassa netto 1.183 (1.414)
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Commento at risultatt economico-finanziart di Ent SpA

Nel 2015 sono state effettuate le seguenti operazioni straordinarie:
- incorporazione della Societa lonica SpA. Loperazione e stata ap-
provata in data 29 luglio 2015. Uatto di fusione & stato stipulato
in data 6 novembre 2015, con efficacia giuridica dal 1° dicembre
2015, ed effetti contabili e fiscali retrodatati al 1° gennaio 2015%
- incorporazione della Est Piu SpA. Loperazione & stata appro-
vata in data 28 maggio 2015. L'atto di fusione & stato stipu-
lato in data 13 novembre 2015, con efficacia giuridica dal 1°

Conto economico

2013
48.018 Ricavidella gestione caratteristica
271 Altriricavi e proventi
(49.714) Costi operativi
(168)  Altri proventi e oneri operativi
(1.740)  Ammortamenti e svalutazioni
(3.333)  Utile operativo
(471) Proventi (oneri) finanziari netti
8.903 Proventi netti su partecipazioni
5.099 Utile prima delle imposte
(182) Imposte sul reddito
4.917 Utile netto - continuing operations
(503) Utile netto - discontinued operations
4.414 Utile netto
Utile netto

Nel 2015 l'utile netto di €1.918 milioni & relativo a continuing
operations per €3.704 milioni e adiscontinued operations, nega-
tive per€1.786 milioni. Lutile netto delle continuing operations e
diminuito di €1.352 milioni per effetto essenzialmente: (i) della
circostanza che nell’esercizio precedente venne rilevato il pro-
vento connesso all'intervenuta definizione con I'Agenzia delle
entrate delle modalita di determinazione della base imponibile
dell'addizionale IRES, con effetto dall’esercizio 2009, di cui alla
Legge n. 7 del 6 febbraio 2009 (cosiddetta Libyan Tax); (ii) degli
oneri di Gas & Power relativi alla revisione della stima dei crediti
per fatture da emettere per vendite di gas ed energia elettrica
relative a precedenti esercizi e a stanziamenti a fondo rischi su
crediti per le stesse fatture da emettere (iii) del peggioramento
del risultato operativo dovuto al continuo deterioramento dello
scenario energetico che haridotto i risultati di Exploration & Pro-

dicembre 2015, ed effetti contabili e fiscali retrodatati al 1°
gennaio 2015.

In conformita alle disposizioni del principio contabile internaziona-
le IFRS 5, le partecipazioni in Saipem SpA e in Versalis SpA sono
state rappresentate come “discontinued operations” e i relativi va-
lori di carico sono stati allineati, ove inferiori, al relativo fair value.
Gli esercizi di confronto, relativamente alle componenti economi-
che, sono stati coerentemente riclassificati.

o 2014 2014 Var. ass. vs
(€ milioni] Riesposto ﬂ Riesposto
42.350 42.364 33.653 (8.711)

359 360 337 (23)

(42.855)  (42.748)| (34.386) 8.362

(79) (79) (622) (543)

(1.260) (1.282) (1.042) 240

(1.485) (1.385)|  (2.060) (675)

(139) (142) (431) (289)

5.523 6.101 6.682 581

3.899 4.574 4.191 (383)

556 482 (487) (969)

4.455 5.056 3.704 (1.352)

(s46)|  (1786)|  (1.240)

4.455 4.510 1.918 (2.592)

duction e il valore delle scorte di greggio e prodotti valorizzate
ai prezzi correnti; (iv) del peggioramento degli oneri finanziari
netti, in particolare per maggiori oneri su strumenti finanziari
derivati su cambi che non possono considerarsi di copertura
secondo gli IFRS in quanto realizzati per importi corrisponden-
ti all'esposizione netta dei rischi su cambi e pertanto non sono
riferibili a specifiche transazioni commerciali o finanziarie. Tali
effetti sono in parte compensati: (i) dalla crescita dei risultati
di Refining & Marketing dovuti al miglioramento dello scenario
dei margini di raffinazione e alle iniziative di efficienza e di otti-
mizzazione dell'assetto delle raffinerie; (i) dai maggiori proventi
netti su partecipazioni a seguito dei maggiori dividendi distribu-
iti, in particolare da Eni Investments Plc, in parte compensati da
maggiori svalutazioni di societa partecipate; (i) dalle azioni di
ristrutturazione e di efficienza costiintraprese.

(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”.



| motivi delle variazioni piu significative delle voci di conto
economico di Eni SpA se non espressamente indicate di segui-

Ricavi della gestione caratteristica

2013 (€ milioni)
3.827 Exploration & Production

25.596 Gas & Power

22.284 Refining & Marketing
1.055 Corporate

(4.744) Elisioni

48.018

| ricavi di Exploration & Production di £2.718 milioni sono di-
minuiti di 763 milioni, parial 21,9%, a seguito essenzialmente:
(i) della diminuzione del prezzo di vendita in euro del greggio
(39,5%); (ii) della diminuzione dei volumi di idrocarburi pro-
dotti, pari al 5,7%, equivalente a 3 milioni di boe, connessa al
declino dei giacimenti dell'offshore adriatico e alla fermata
generale del Centro Olio Val d’Agri, avvenuta nel periodo fine
gennaio — meta febbraio 2015, effettuata per lo svolgimento
diinterventidi manutenzione ordinaria e straordinaria dell’im-
pianto e per alcune attivita propedeutiche all’avvio della nuo-
va linea di trattamento gas; (iii) della diminuzione del prezzo
di vendita del gas naturale (5,2%).

| ricavi di Gas & Power di €18.740 milioni sono diminuiti di

3.901 milioni, pari al 17,2%, a seguito essenzialmente: (i) del
deterioramento dei prezzi di vendita che riflette la pressione

Utile operativo

2013 (€ milioni)
1.414 Exploration & Production
(2.606)  Gas & Power
(1.564)  Refining & Marketing
(459) Corporate
(118)  Eliminazione utiliinterni®
(3.333) Utile operativo
498  Esclusione (utile) perdita di magazzino®
(2.835) Utile operativo a valori correnti

Commento ai risultati e altre informazioni

to, sono commentate nelle Note al bilancio di esercizio di Eni
SpA, cui sirinvia.

2014 “ Var. ass.

3.481 2.718 (763)
22.641 18.740|  (3.901)
19.449 14.480|  (4.969)

981 941 (40)
(4.188)| (3.226) 962
42.364| 33653| (8.711)

competitiva e la debole domanda, in parte compensato da un
aumento delle vendite in Italia per effetto di maggiori vendite
spot e al segmento grossisti e al positivo andamento; (i) del-
la revisione della stima dei crediti per fatture da emettere per
vendite di gas (€346 milioni) e per le vendite di energia elettri-
ca (€138 milioni) relative a precedenti esercizi. La stima delle
vendite nel settore retail avviene sulla base dei dati comunica-
ti dai diversi operatori di questo mercato cui altresi compete il
riscontro dei consumi effettivi con possibilita di conguagli fino
al quinto anno successivo.

| ricavi di Refining & Marketing di €14.480 milioni sono dimi-
nuiti di€4.969 milioni, parial 25,5%, a seguito essenzialmente
della riduzione dei prezzi di vendita in euro dei prodotti petro-
liferi. Tale effetto & stato in parte compensato dal deprezza-
mento dell’euro rispetto al dollaro.

2004 BT var.ass.

968 557 (411)
(331)| (1644)| (1.313)
(1.898) (631) 1.267
(340) (331) 9
216 (11) (227)
(1.385)| (2.060) (675)
1.070 622 (448)
(315)| (1.438)| (1.123)

(a) Gli utiliinterni riguardano gli utili conseguiti sulle cessioniinterdivisionali 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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Lutile (perdita) operativa a valori correnti per linea di business & di seguito rappresentata?:

Exploration & Production

L'utile operativo di Exploration & Production (€557 milioni) &
diminuito di €411 milioni, pari al 42,5%, a seguito essenzialmen-
te: (i) della diminuzione del prezzo di vendita in euro del greggio
(39,5%); (ii) della diminuzione dei volumi di idrocarburi prodotti,
pari al 5,7%, equivalente a 3 milioni di boe; (iii) della diminuzio-

Gas & Power
2013 (€ milioni)
(2.6086) Utile (perdita) operativa
190  Esclusione (utile) perdita di magazzino
(2.416) Utile (perdita) operativa a valori correnti

ne del prezzo di vendita del gas naturale (5,2%). Tali effetti sono
stati parzialmente compensati dai minori costi di ricerca esplo-
rativa (€131 milioni) e di presviluppo (€49 milioni) per effetto
essenzialmente di una minore attivita esplorativa condotta in
Mozambico dalla joint operation Eni East Africa SpA rilevata pro
quotain Eni SpA.

2014 2015 Var. ass.

(331)| (1.644)| (1.313)
(123) 132 255
(454)| (1.512)| (1.058)

La perdita operativa a valori correnti di Gas & Power (€1.512
milioni) & aumentata di €1.058 milioni, a seguito essenzial-
mente: (i) della circostanza che il 2014 beneficiava di maggiori
proventi una tantum connessi alle rinegoziazioni dei contratti di
approvvigionamento relativi a forniture di esercizi precedenti e
dell’effetto economico negativo connesso al recupero del gas
prepagato in esercizi precedenti con un valore di libro superio-
re al costo medio corrente dell’approvvigionato Eni, i cui effetti

Refining & Marketing
2013 (€ milioni)
(1.564) Utile (perdita) operativa
194  Esclusione (utile) perdita di magazzino
(1.370) Utile (perdita) operativa a valori correnti

La perdita operativa a valori correnti di Refining & Marketing (€140
milioni) si & ridotta di €380 milioni, pari al 73,3%, per effetto del mi-

sono stati parzialmente compensati dalle maggiori vendite sta-
gionali nel segmento retail; (i) degli oneri di Gas & Power relativi
alla revisione della stima dei crediti per fatture da emettere per
vendite di gas ed energia elettrica relative a precedenti esercizi
e a stanziamentia fondo rischi su crediti per le stesse fatture da
emettere. Le predette rettifiche corrispondono a circa il 2% dei
ricavi di riferimento; (iii) degli oneri da componente valutativa
dei derivati su commodity.

2004 BT var.ass.

(1.898) 1.267
1.378 (887)
(520) 380

glioramento dello scenario dei margini di raffinazione e delle iniziati-
ve di efficienza e di ottimizzazione dell'assetto delle raffinerie.

(2] Alfine di rappresentare la vista standalone delle linee di business i valori relativi all'esclusione dell'utile (perdita) di magazzino sono a lordo degli utili interni.



Imposte sul reddito

2013 (€ milioni)
Imposte correnti
62 IRES
(9)  IRAP
(184)  Addizionale Legge n. 7/09
(131) Totale imposte correnti
42 Imposte differite
(113)  Imposte anticipate
(?71)  Totale imposte differite e anticipate
(202)  Totale imposte sul reddito Eni SpA
20 Imposte relative alla rilevazione delle Joint Operation
(182)

Le imposte sul reddito di €487 milioni sono costituite da impo-
ste sul reddito di Eni SpA per €472 milioni e da imposte sul reddi-
to relative alle societa in joint operation per €15 milioni, in parti-
colare di Eni East Africa SpA.

Le imposte sul reddito di Eni SpA di €472 milioni mostrano un
incremento di €899 milioni a seguito: (i) della circostanza che
nell’esercizio precedente venne rilevato il provento connesso
all’intervenuta definizione con I’Agenzia delle entrate delle mo-
dalita di determinazione della base imponibile dell’addizionale
IRES, con effetto dall’esercizio 2009, di cui alla Legge n. 7 del 6
febbraio 2009 (cosiddetta Libyan Tax) - (€824 milioni); (i) del-
le minori imposte anticipate rilevate (€194 milioni), per effetto
essenzialmente della prevista riduzione dell’aliquota IRES al
24% (-3,5 punti percentuali) a decorrere dal 1° gennaio 2017,
che hacomportato 'adeguamento della fiscalita differita attiva
e delle maggiori svalutazioni effettuate nell’esercizio a seguito
della minore recuperabilita connessa al ridimensionamento dei
redditi imponibili futuri e avuto riguardo, per I'lrap, alle modifi-

Discontinued operations

Commento ai risultati e altre informazioni

2014 “ Var. ass.

23 23
) 2
824 (824)
822 23 (799)
(45) 49 94
(350) (544) (194)
(395) (495) (100)
427 (472) (899)
55 (15) (70)
482 (487) (969)

che normative intervenute sulla determinazione della base fi-
scale; (ii) dalle minori differite passive nette (€94 milioni); (iii)
da maggiori imposte correnti positive (€25 milioni), relative in
particolare alla quota di perdita fiscale remunerata nel corso
del 2015 dalle societa del consolidato fiscale nazionale.

La differenza del 15,88% tra il tax rate effettivo (+11,62%) e teo-
rico (27,5%), inclusivo delle joint operation & riferibile essenzial-
mente alla quota non imponibile dei dividendi incassati nell’e-
sercizio [con un effetto sul tax rate del 64,62%); questo effetto
& stato parzialmente compensato: (i) dalla svalutazione di par-
tecipazioni non deducibili al netto dell’effetto della contabilizza-
zione delle imposte relative alle societa incluse nel consolidato
fiscale (con un effetto sul tax rate del 25,76%); (i) dal’adegua-
mento della fiscalita differita attiva al netto di quella passiva
conseguente alla prevista riduzione dell’aliquota IRES (con un
effetto sul tax rate del 9,36%); (iii) dal’accantonamento al fondo
svalutazione delle imposte anticipate (con un effetto sul taxrate
dell’8,14%); (iv) da altri fenomeni di minore importo.

Di seguito sono rappresentati i principali dati economici delle discontinued operations, al netto dell'effetto fiscale, di Eni SpA:

2013 (€ milioni)
(630)  Svalutazione partecipazione Versalis SpA
129 Dividendi Saipem SpA

Perdite su partecipazione Versalis SpA
Strumenti finanziari derivati fair value cessione Saipem
(2) Imposte sul reddito
(503)

Le discontinued operations di €1.786 milioni riguardano: (i)
Saipem, in forza degli accordi raggiunti nell'ottobre 2015 per la ces-
sione di una quota del 12,503% del capitale sociale di Saipem SpA
al Fondo Strategico Italiano (FSI); (i) Versalis SpA (100% Eni), in
considerazione dell'accordo industriale in corso di definizione con
un partner industriale per la valorizzazione del business. Il valore

2014 m Var. ass.

(546)| (1.585)| (1.039)
(250) (250)

50 50

(1) (1)

(546) | (1.786)| (1.240)

di carico delle partecipazioni & stato allineato, ove inferiore, al rela-
tivo fair value. Le discontinued operations comprendono inoltre il fair
value positivo relativo alla cessione a termine della quota di parteci-
pazione in Saipem a FSI, dato dalla differenza tra il prezzo concorda-
to della compravendita (€8,39 per azione) e il prezzo di borsa delle
azioni Saipem alla reporting date (€7,49 per azione).
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Stato patrimoniale riclassificato’

| motivi delle variazioni piu significative delle voci dello stato pat-
rimoniale di Eni SpA se non espressamente indicate di seguito,

sono commentate nelle Note al bilancio di esercizio di Eni SpA, cui
sirinvia.

31dicembre 2014 31 dicembre 2014 Var. ass. vs
(€ milioni) Riesposto Riesposto
Capitale immobilizzato
Immobili, impianti e macchinari 7422 7.605 7.503 (102)
Rimanenze immobilizzate - scorte d’obbligo 1.530 1.530 899 (631)
Attivita immateriali 1.197 1.208 1.203 (5)
Partecipazioni 32.871 32.196 32.871 675
Crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa 4.147 4.147 7.635 3.488
Debiti netti relativi all’attivita di investimento (316) (319) (285) 34
46.851 46.367 49.826 3.459
Capitale di esercizio netto
Rimanenze 1.699 1.699 1.452 (247)
Crediti commerciali 12.741 12.745 8.131 (4.614)
Debiti commerciali (8.377) (8.360) (5.227) 3.133
Crediti/Debiti tributari e fondo imposte netto 2.002 2.173 607 (1.566)
Fondi per rischi e oneri (4.514) (4.622) (3.971) 651
Altre attivita (passivitd) desercizio (745) (751) (2.192) (1.441)
2.806 2.884 (1.200) (4.084)
Fondi per benefici ai dipendenti (381) (382) (366) 16
Discontinued operations e attivita destinate alla vendita
e passivita direttamente associabili 14 14 (15) (29)
CAPITALE INVESTITO NETTO 49.290 48.883 48.245 (638)
Patrimonio netto 40.529 40.303 38.570 (1.733)
Indebitamento finanziario netto 8.761 8.580 9.675 1.095
COPERTURE 49.290 48.883 48.245 (638)

Capitale immobilizzato

Il capitale immobilizzato (€49.826 milioni) & aumentato di €3.459
milioni rispetto al 31 dicembre 2014 per effetto essenzialmente: (i)
dellincremento dei crediti finanziari strumentali all'attivita operativa
(€3.488 milioni), in particolare per finanziamenti a medio lungo con-
cessi alla Eni Finance International SA; (i) dellincremento netto delle
partecipazioni (€675 milioni). Tali effetti sono stati in parte compensati
dalla riduzione delle rimanenze immobilizzate (€631 milioni), a segui-
to delle minori quantita in giacenza e della svalutazione delle scorte
d'obbligo valorizzate ai prezzi correnti alla chiusura dellesercizio.

Capitale di esercizio

Il capitale di esercizio netto (€1.200 milioni] & diminuito di €4.084
milioni per effetto essenzialmente: (i) del decremento dei crediti tri-
butari netti (€1.566 milioni); (ii) della riduzione del saldo crediti/de-
biti commerciali (€1.481 milioni); (iii) delle maggiori passivita nette
di esercizio (€1.441 milioni), in particolare dovute alla circostanza
che nel 2014 erarilevato un credito per dividendi non ancora incassa-
ti di Eni International BV (€675 milioni) e al peggioramento del fair va-
lue passivo netto degli strumenti finanziari derivati (€420 milioni);
(iv) delladeguamento delle rimanenze ai minori prezzi di mercato del
petrolio e dei prodotti petroliferi (€247 milioni).

| crediti tributari netti sono diminuiti di €1.566 milioni a seguito
essenzialmente: (i) delle operazioni di factoring sui crediti di imposta,
comprensivi degli interessi, che sono stati oggetto pertanto di cessione

pro soluto per circa €654 milioni (di cui €638 milioni incassati) e del rim-
borso ottenuto nell'esercizio dal’Amministrazione finanziaria per €269
milioni; (ii] della prevista riduzione dell’aliquota IRES al 24% (-3,5 punti
percentuali) a decorrere dal 1° gennaio 2017, che ha comportato, per le
differenze temporanee (utilizzo perdite fiscali) il cui rigiro (utilizzo) &
previsto dal 2017, l'adeguamento alla nuova aliquota della fiscalita dif-
ferita attiva al netto di quella passiva (€471 milioni) e della valutazione
svolta dal management circa la probabilita di recupero delle imposte
anticipate nette considerando le stime dei redditi imponibili futuri, ba-
sate sulle previsioni del piano quadriennale approvato dal Consiglio di
Amministrazione e per gli anni successivi sulle previsioni di imponibili
derivanti dalle attivita Exploration & Production Italia, alla luce delle ridi-
mensionate prospettive di profittabilita delle attivita italiane in funzione
dello scenario di mercato. Il management ha concluso che la capienza
dei redditi imponibili futuri consente solo un parziale utilizzo delle atti-
Vita per imposte anticipate, svalutando I'eccedenza non recuperabile.

Discontinued operations e Attivita destinate alla vendita e passivi-
ta direttamente associabili

Le Discontinued operations e Attivita destinate alla vendita e pas-
sivita direttamente associabili negative di €15 milioni si riferiscono:
(i) alle partecipazioni in Saipem SpA e Versalis SpA in dismissione i cui
valori di carico sono stati allineati, ove inferiori, al relativo fair value; (ii)
ad asset non strategici del business Refining & Marketing.

(3] Si rinvia al commento ai risultati economici e finanziari del consolidato per l'illustrazione metodologica degli schemi riclassificati.
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Patrimonio netto

Commento ai risultati e altre informazioni

(€ milioni)
Patrimonio netto al 31 dicembre 2014 40.529
Avanzo (Disavanzo) di fusione (226)
Patrimonio netto al 31 dicembre 2014 post fusione 40.303
Incremento per:
Utile netto 1.918
Valutazione di piani a benefici definiti per i dipendenti al netto dell'effetto fiscale 10
Altri incrementi 5
1.933

Decremento per:
Distribuzione saldo dividendo 2014 (2.017)
Acconto sul dividendo 2015 (1.440)
Variazione fair value strumenti finanziari derivati cash flow hedge al netto dell'effetto fiscale (209)

(3.666)
Patrimonio netto al 31 dicembre 2015 38.570

Indebitamento finanziario netto

(€ milioni)

31dicembre 2014 R NGITCT I ERA0h RS Var. ass.

Debiti finanziari e obbligazionari
Debiti finanziari a breve termine
Debiti finanziari a lungo termine
Disponibilita liquide ed equivalenti
Crediti finanziari non strumentali all’'attivita operativa
Attivita finanziarie destinate al trading

Indebitamento finanziario netto

24.504 24.160 (344)

7104 6.201 (903)
17400 17959 559
(4.281) (4.132) 149
(6.619) (5.325) 1.294
(5.024) (5.028) (4)

8.580 9.675 1.095

L’aumento dell'indebitamento finanziario netto di €1.095 milioni &
dovuto essenzialmente: (i} agli investimenti netti in partecipazio-
ni (€6.564 milioni) per effetto essenzialmente degli interventi sul
capitale di alcune imprese controllate e agli investimenti netti in
Versalis SpA (€1.147 milioni); (ii) allincremento degli investimenti
finanziari netti strumentali allattivitd operativa (€3.406 milio-
ni); (iii) al pagamento del dividendo residuo dellesercizio 2014 di

£€0,56 per azione (€2.017 milioni}; (iv]) al pagamento dell’acconto
sul dividendo dell'esercizio 2015 di €0,4 per azione (€1.440 milio-
ni); (v] agli investimenti relativi ad attivita materiali ed immateriali,
al netto delle dismissioni (€1.252 milioni). Tali effetti sono stati in
parte compensati: (i) dal flusso di cassa netto da attivita operativa
(€13.347 milioni); (ii) dalle dismissioni di asset materiali e di quo-
te di partecipazioni (€1.623 milioni).
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Rendiconto finanziario riclassificato*

2014 2014 Var. ass.vs
(€ milioni) Riesposto Riesposto

Utile netto - continuing operations 4.455 5.056 3.704 (1.352)
Rettifiche per ricondurre l'utile netto al flusso di cassa da attivita operativa:

- ammortamenti e altri componenti non monetari 2.759 2.203 5.004 2.801
- plusvalenze nette su cessioni di attivita (97) (96) (157) (61)
- dividendi, interessi, imposte e altre variazioni (7107) (7.033) (9.445) (2.412)
Variazione del capitale di esercizio 2.987 3.008 3.668 660
Dividendi incassati, imposte pagate, interessi (pagati] incassati 5.864 5.808 10.573 4.765
Flusso di cassa netto da attivita operativa - continuing operations 8.861 8.946 13.347 4.401
Flusso di cassa netto da attivita operativa - discontinued operations

Flusso di cassa netto da attivita operativa 8.861 8.946 13.347 4.401
Investimenti tecnici (1.488) (1.503) (1.252) 251
Investimenti in partecipazioni (517) (517) (6.564) (6.047)
Investimenti in partecipazioni - discontinued operations (1.147) (1.147)
Investimenti finanziari netti strumentali all'attivita operativa e rami d'azienda (916) (930) (3.406) (2.476)
Dismissioni 854 855 1.623 768
Altre variazioni relative all’attivita di investimento 95 86 (39) (125)
Free cash flow 6.889 6.937 2.562 (4.375)
Investimenti e disinvestimenti di attivita finanziarie non strumentali all'attivita operativa (1.132) (1.129) 1.168 2.297
Variazione debiti finanziari correnti e non correnti (985) (1.042) (422) 620
Flusso di cassa del capitale proprio (4.386) (4.386) (3.457) 929
FLUSSO DI CASSA NETTO 386 380 (149) (529)
Free cash flow 6.889 6.937 2.562 (4.375)
Flusso di cassa del capitale proprio (4.386) (4.386) (3.457) 929
Differenze cambio su debiti e crediti finanziari e altre variazioni (399) (399) (200) 199
VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 2.104 2.152 (1.095) (3.247)

Investimenti tecnici

2014 2014 Var. ass.vs
(€ milioni) Riesposto Riesposto

Exploration & Production 1.006 1.021 893 (128)

di cui ricerca esplorativa 162 162 29 (133)
Gas & Power 30 30 21 (9)
Refining & Marketing 410 410 316 (94)
Corporate 42 42 22 (20)
Investimenti tecnici 1.488 1.503 1.252 (251)

(4] 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) 31 dicembre 2014 Riesposto 31 dicembre 2015

. . . . . Valorida Valorida
Voci dello stato patrimoniale riclassificato Valorida schema Valorida schema
(dove non espressamente indicato, la componente Riferimento alle note al schema riclassificato schema riclassificato
& ottenuta direttamente dallo schema legale) Bilancio di esercizio legale legale
Capitale immobilizzato
Immobili, impianti e macchinari 7.605 72503
Rimanze immobilizzate - scorte d'obbligo 1.530 899
Attivita immateriali 1.208 1.203
Partecipazioni 32.196 32.871
Crediti finanziari e Titoli strumentali all'attivita operativa: 4.147 7.635

- crediti finanziari strumentali all'attivita operativa (correnti) (vedinota 10) 167 666

- crediti finanziari e titoli strumentali all'attivita operativa (non correnti) (vedinota 19) 3.980 6.969
Debiti netti relativi all'attivita di investimento, composti da: (319) (285)

- crediti relativi all'attivita di disinvestimento (vedinota 10 e nota 21) 37 33

- debiti per attivita di investimento (vedinota 24) (356) (318)
Totale Capitale immobilizzato 46.367 49.826
Capitale di esercizio netto
Rimanenze 1.699 1.452
Crediti commerciali (vedinota 10) 12.745 8.131
Debiti commerciali (vedinota 24) (8.360) (5.227)
Debiti tributari e fondo imposte netto, composti da: 2.173 607

- passivita per imposte sul reddito correnti (5) (4)

- passivita per altre imposte correnti (1.248) (1.073)

- attivita per imposte sul reddito correnti 172 107

- attivita per altre imposte correnti 405 244

- attivita per imposte anticipate 1.894 1.445

- altre attivita non correnti (vedinota 21) 944 90

- crediti per consolidato fiscale e IVA (vedinota 10) 160 19

- debiti per consolidato fiscale e IVA (vedinota 24) (116) (198)

- altre passivita non correnti (vedinota 31) (33) (23)
Fondi per rischi ed oneri (4.622) (3.971)
Altre attivita (passivita) di esercizio: (751) (2.192)

- altri crediti (vedinota 10) 1.107 389

- altre attivita (correnti) 2.417 1.047

- altre attivita (non correnti) (vedinota 21) 726 694

- acconti e anticipi, altri debiti (vedinota 24) (688) (626)

- altre passivita (correnti) (2.648) (1.838)

- altre passivita (non correnti) (vedinota31)  (1.665) (1.858)
Totale Capitale di esercizio netto 2.884 (1.200)
Fondi per benefici ai dipendenti (382) (366)
Discontinued operations e attivita destinate alla vendita
e passivita direttamente associabili (vedinota 33) 14 (15)
CAPITALE INVESTITO NETTO 48.883 48.245
Patrimonio netto 40.303 38.570
Indebitamento finanziario netto
Debiti finanziari e obbligazioni, composti da:

- passivita finanziarie a lungo termine 17.400 17.959

- quote a breve di passivita finanziarie a lungo termine 3.488 2.514

- passivita finanziarie a breve termine 3.616 3.687
a dedurre:
Disponibilita liquide ed equivalenti 4.281 4.132
Crediti finanziari non strumentali all'attivita operativa (vedinota 10) 6.619 5.325
Altre attivita finanziarie destinate al trading 5.024 5.028
Totale Indebitamento finanziario netto 8.580 9.675
COPERTURE 48.883 48.245
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Rendiconto finanziario riclassificato

(€ milioni)

2014 Riesposto

Voci del rendiconto finanziario riclassificato
e confluenze/riclassifiche delle voci dello schema legale

Utile netto - continuing operations
Rettifiche perricondurre l'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

-interessi passivi

-imposte sul reddito
Variazione del capitale di esercizio

-rimanenze

- crediti commerciali

- debiti commerciali

- fondi per rischi ed 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 - continuing operations
Flusso di cassa netto da attivita operativa - discontinued operations
Flusso di cassa netto da attivita operativa
Investimenti tecnici:

-immobilizzazioni materiali

-immobilizzazioni immateriali
Investimentiin partecipazioni
Investimentiin partecipazioni - discontinued operations
Investimenti finanziari netti strumentali all’attivita operativa:

- crediti finanziari strumentali

-variazione debiti e crediti relativi all'attivita d'investimento
e imputazione di ammortamenti all'attivo patrimoniale
- titoli strumentali all'attivita operativa
Dismissioni:
-immobilizzazioni materiali
-immobilizzazioni immateriali
- partecipazioni
- altre attivita destinate alla vendita
- cessione rami d'azienda
Altre variazionirelative all’attivita di investimento/disinvestimento:

- variazione debiti e crediti relativi all’attivita d’investimento
e imputazione diammortamenti 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) finanziari in 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 di azioni proprie
Flusso di cassa netto

Valorida
schemalegale

1122
160
943
(12)
(12)

(6.992)
(251)
692
(482)

1.606
20
747
(51)
686

6.316

204
(715)

(1.204)
(299)

(930)

841

86

(1.121)
(8)

(273)
(769)

(4.006)
(380)

Valorida
schema
riclassificato

5.056

2.203

(96)
(7.033)

3.008

5.808

8.946
8.946

(1.503)

(517)

(930)

855

86

6.937
(1.129)

(1.042)

(4.386)

380

Valorida
Valorida schema
schemalegale riclassificato
3.704
5.004
920
122
3.833
13
116
(157)
(9.445)
(10.366)
(241)
675
487
3.668
872
4616
(3.133)
(338)
1.651
10.573
11.041
234
(v08)
6
13.347
13.347
(1.252)
(1.164)
(88)
(6.564)
(1.147)
(3.406)
(3.406)
(36)
(3]
1.623
20
1.586
17
2.562
1.168
1.288
(120)
(422)
(501)
79
(3.457)
(3.457)
(149)
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Fattori di rischio e incertezza

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 liqui-
dita) si rinvia alla nota n. 37 “Garanzie, impegni e rischi” del Bi-
lancio consolidato.

| risultati di Eni, principalmente del settore Exploration & Pro-
duction, sono esposti alla volatilita dei prezzi del petrolio e del
gas. La riduzione dei prezzi degli idrocarburi ha effetti negativi
sui ricavi, l'utile operativo e il cash flow a livello consolidato e
determina la flessione dei risultati nel confronto anno su anno;
viceversa, in caso di aumento dei prezzi.

Il settore petrolifero sta attraversando una fase di profonda re-
cessione a causa dell’eccesso d’'offerta, delle incertezze sul rit-
mo di crescita dell’economia globale, in particolare in Cina e in
altri Paesi emergenti, e del rientro sul mercato delle produzioni
iraniane a seguito degli accordi nucleari con i Paesi occidentali e
della conseguente rimozione delle sanzioni da parte di USA e UE
che colpivano il settore petrolifero del Paese. Nel corso del 2015
la produzione di petrolio ha raggiunto livelli record trainata dalla
crescita sia del’OPEC sia del non-0OPEC, in particolare USA e Rus-
sia. Sul lato domanda globale, grazie allo stimolo del livello con-
tenuto dei prezzi dei carburanti, il 2015 ha registrato il piu forte
incremento degli ultimi cinque anni paria +1,7% rispetto al 2014,
oltre il doppio. Nonostante cio, la tenuta della domanda energe-
tica & esposta nel breve termine al rischio del rallentamento in
atto nell’attivita economica, mentre vi & incertezza tra gli opera-
tori sui tassi di crescita di lungo termine della richiesta energeti-
ca anche alla luce della crescente spinta politica e istituzionale
verso laconservazione dell’energia e lariduzione delle emissioni
digas serra. Intale contestoil prezzo del petrolio per il riferimen-
to Brent ha perso nel corso dell’esercizio circa il 50% del proprio
valore chiudendo alla media annua di 53 $/barile. Landamento
ribassista e proseguito nei primi mesidel 2016 con il prezzo del
Brent sceso ai minimi degli ultimi tredici anni al di sotto dei 30 $/
barile. E probabile che i prezzi rimarranno depressi e volatili nel
corsodel 2016 ed oltre.

Le compagnie petrolifere hanno reagito al mutato scenario ri-
ducendoin misuraimportante gliinvestimentia partire dai pro-
gettidisviluppo pil costosi (ad es. tar sand, offshore profondo,
Artico). Sistima una riduzione dei capex a livello globale da par-
te delle oil companies pariacircail 25% in ciascuno degli ultimi
due anni. Il management prevede il graduale riassorbimento
dell’eccesso di offerta nel medio-lungo termine per effetto dei
tagli degli investimenti da parte degli operatori, di possibili
azioni concertate di riduzione della produzione da parte dei
Paesi produttori, dell’esiguita della spare capacity dell’OPEC

e della probabile uscita dal mercato di player con strutture di
costo non sostenibili allo scenario prezzi corrente (ad esempio
nel tight oil USA). Tuttavia consideratiirischi e le incertezze in-
site in tali scenari e i mutamenti strutturali in atto nel settore
quali I'incremento d’offerta dovuto alla rivoluzione del tight oil
USA, caratterizzato da un minore time-to-market degli idrocar-
buriconvenzionali, il ridotto impatto delle crisi geopolitiche e la
sempre maggiore sensibilita mondiale al tema dell’effetto ser-
ra e delle fonti rinnovabili, la direzione aziendale ha rivisto al
ribasso per tutti gli anni di piano il riferimento Brent utilizzato
per la redazione del piano strategico 2016-2019 allineando lo
scenario Eni a un consensus di mercato conservativo: in parti-
colare il riferimento Brent di lungo temine & stato ridotto a $65
rispetto ai $90 utilizzati per la redazione del piano precedente.
Per I'anno di budget si assume un prezzo di 40 $/barile.
Lesposizione al rischio prezzo riguarda circa il 50% della produ-
zione di petrolio e gas di Eni. Tale esposizione per scelta stra-
tegica non e oggetto di sistematica attivita di gestione e/o di
copertura economica, salvo particolari situazioni aziendali o di
mercato. La parte restante della produzione non e esposta al
rischio prezzo in considerazione della significativa presenza di
contratti PSA nel portafoglio Eni che garantisce alla compagnia
petroliferail recupero dei costi sostenuti, esponendola al rischio
volume (vedi di seguito). Sulla base del portafoglio corrente di
asset Oil & Gas, il management stima che rispetto al prezzo di
riferimento per il 2016 di 40 dollari/barile, per ogni variazione
di -/+ 1 $/barile I'utile netto consolidato di Gruppo diminuisce/
aumentadicirca€200 milioni e il flusso di cassa dopo gliinvesti-
menti (“free cash flow”) si contrae/incrementa di un ammontare
equivalente.

In aggiunta all'impatto su ricavi, redditivita e cash flow, nel caso
di un prolungato declino dei prezzi del petrolio, la Compagnia
potrebbe rivedere la recuperabilita futura dei valori di bilancio
delle proprieta 0il & Gas con la necessita di rilevare significati-
ve svalutazioni, nonché riconsiderare i piani di investimento in
funzione dell'impatto della flessione dei prezzi sulla redditivita
dei progetti di sviluppo, alla luce del rischio che i prezzi correnti
potrebbero attestarsi su livelli inferiori rispetto a quelli assun-
ti in sede di valutazione. Questo potrebbe comportare la can-
cellazione, il rinvio o la differente modulazione dei progetti con
ricadute negative sui tassi di crescita e sull’autofinanziamento
disponibile per la crescita futura.

Considerata la complessita del processo valutativo e i lunghi
tempi di realizzazione di tali progetti, Eni, al pari di altre compa-
gnie petrolifere internazionali, adotta ai fini della valutazione e
selezione degli investimenti, scenari di prezzo di lungo termine,
definiti sulla base della migliore stima fatta dal management dei
fondamentali della domanda e dell’'offerta.

Per il quadriennio 2016-2019 Eni prevede un programma d’in-
vestimenti di €37 miliardi, di cui il 90% dedicati alla ricerca e
sviluppo delle riserve di petrolio e gas, con una flessione di cir-
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ca il 21% rispetto al piano precedente a cambi costanti per ef-
fetto dellamaggiore selettivita nelle decisioni di spesa, dellari-
duzione dei costiche fara leva sulle rinegoziazioni dei contratti
di fornitura di impianti, infrastrutture e servizi upstream con-
siderata la pressione deflazionistica indotta dalla caduta del
prezzodel petrolio, nonché didiverse iniziative di ottimizzazio-
ne e riprogrammazione dei progetti con particolare riguardo a
quelli sviluppati per fasi e a quellicon avvio oltre il quadriennio.
| target produttivi restano sostanzialmente confermati rispet-
to al piano precedente con un tasso diincremento medio delle
produzioni di oltre il 3% nell’arco di piano.

La riduzione del prezzo del petrolio puo limitare la capacita di
Eni di accesso al mercato dei capitali e potrebbe determinare un
downgrading del nostro merito creditizio da parte delle agenzie di
rating Standard & Poor’s e Moody’s in risposta al deterioramento
dei fondamentali dell'industria petrolifera. Un eventuale down-
grading comporterebbe 'aumento del costo del capitale di debito
e limiterebbe la nostra flessibilita finanziaria.

La flessione dei prezzi delle commodity comporta revisioni ne-
gative della stima delle quantita di riserve certe in relazione ai
volumi non piu economici ai prezzi correnti, nonché la riduzione
del valore attuale netto al fattore di sconto del 10% al 31 dicem-
bre 2015. In linea con quanto previsto dalla US SEC regulation,
i prezzi utilizzati per la valutazione delle riserve di idrocarburi
sono determinati come media aritmetica semplice dei prezzi di
chiusurarilevatiil primo giorno di ciascuno dei 12 mesi dell’eser-
cizio. Le riserve certe al 31 dicembre 2015 e il loro valore attua-
le netto sono stati determinati sulla base del prezzo medio del
marker Brent di 54 $/barile che si confronta con il riferimento
di $101 per il 2014. Tale flessione ha determinato una revisione
negativa delle riserve, ampiamente compensata, tuttavia, dai
maggiori volumi di riserve certe derivanti dai contratti di PSA,
in funzione della correlazione inversa tra il prezzo e le riserve di
spettanza, con un saldo complessivo in positivo di 278 milioni
di Boe. In termini di valore, invece, tale flessione si € tradotta in
unariduzione del valore attuale netto di circa €22 miliardi,a €38
miliardi. | prezzi delle commodity hanno evidenziato una signifi-
cativa riduzione nel quarto trimestre 2015 e nei primi mesi del
2016. In assenza di una ripresa nelle quotazioni delle commodi-
ty, le stime future delle nostre riserve saranno basate su prezzi
inferiori, determinando la revisione negativa delle riserve certe
non pit economiche e, a parita di condizioni, l'ulteriore riduzione
del valore attuale netto delle riserve al tasso di sconto del 10%.
La volatilita del prezzo del petrolio/gas rappresenta un elemento
d’incertezza nel conseguimento degli obiettivi operativi Eniin ter-
mini di crescita della produzione e rimpiazzo delle riserve prodotte
per effetto del peso importante dei contratti di Production Sharing
(PSA) nel portafoglio Eni. In tali schemi di ripartizione della produ-
zione, a parita di costi sostenuti per lo sviluppo di un giacimento,
la quota di produzione e diriserve destinata al recupero dei costi
aumenta al diminuire del prezzo diriferimento del barile e vicever-
sa. Sulla base dell’attuale portafoglio di asset Eni, il management
stima che rispetto allo scenario di riferimento per ogni dollaro/
barile di riduzione delle quotazioni del petrolio, la produzione Eni
aumenta di circa 1.500 barili/giorno quale effetto delle maggio-
ri attribuzioni nei PSA. Tuttavia tale sensitivity in un contesto di
scenario del Brent marcatamente differente pud produrre risultati
sensibilmente diversi. [l management ha stimato che I'effetto

prezzinei PSAha determinato maggiori entitlement di produzio-
ne pari a circa 57 mila boe/giorno contribuendo per alcuni punti
percentuali alla crescita produttiva del 2015.

Lattivita Oil & Gas e un settore capital-intensive che necessitadi
ingentirisorse finanziarie per 'esplorazione, lo sviluppo, l'estra-
zione e la produzione delle riserve d’idrocarburi. Nel 2015 Eni ha
realizzato €10,2 miliardi di investimenti tecnici nel settore E&P
con unariduzione dicircail 17% rispetto al 2014 a cambi omoge-
nei in risposta al deterioramento dello scenario. Il nostro piano
d’investimenti per il quadriennio 2016-2019 di €37 miliardi &
significativamente inferiore rispetto al precedente piano indu-
striale (-21% a parita di cambio) in funzione della riduzione pro-
grammata dello spending che riflette la revisione dello scenario
prezzi delle commodity da parte del management. Nell'anno di
budget Eni prevede di ridurre i capex di circa il 20% rispetto al
2015 (a cambi costanti). Nel corso dell'anno il management po-
trebbe ulteriormente riconsiderare il livello dei capex in funzione
dell’evoluzione delle condizioni di mercato.

Storicamente i nostri investimenti tecnici sono stati finanziati attra-
verso 'autofinanziamento, gli incassi da dismissioni e ricorrendo a
nuovo indebitamento e all'emissione di bond e commercial paper
per coprire eventuali deficit. In considerazione del mutamento del-
lo scenario abbiamo adottato una piu stretta disciplina finanziaria
nella selezione dei progetti di spending conseguendo l'obiettivo di
autofinanziare con il cash flow operativo il 100% dei capex al prezzo
di circa $50 rispetto al livello di $63 originariamente programmati
per il biennio 2015-2016. Per il prossimo esercizio confermiamo tale
target di autofinanziamento a 50 $/barile. Tuttavia il nostro cash
flow operativo & soggetto a numerose variabili: i) il rischio prezzo;
ii) i volumi di petrolio e gas che saranno effettivamente estratti dai
nostri pozzi di produzione; iii) la nostra capacita e il time-to-market
nello sviluppare le riserve; iv] i rischi politici; v] l'efficiente gestione
del circolante.

Nel caso in cui il nostro cash flow operativo non sia in grado di
finanziare al 100% gli investimenti tecnici committed, saremo
costretti a intaccare le nostre riserve di liquidita o a emettere
nuovistrumenti didebito o, nel peggiore degli scenari, aridurre
ulteriormente i piani d’'investimento con conseguenti ricadute
negative suirisultati, il cash flow e le risorse finanziarie dispo-
nibili per la crescita futura. Nella programmazione dei flussi
finanziari Eni ha considerato i fabbisogni per il pagamento dei
dividendi agli azionisti. Alla data di bilancio Eni dispone di una
riserva di liquidita dimensionata in modo da rispondere ai se-
guenti obiettivi: (i) garantire la flessibilita finanziaria. La liqui-
dita deve consentire a Eni di poter far fronte a eventuali fab-
bisogni straordinari (es. difficolta di accesso al credito, shock
esogeni, quadro macroeconomico e operazioni straordinarie);
(i) assicurare I'integrale copertura del debito a breve termine
e la copertura del debito a medio lungo termine scadente in un
orizzonte temporale di 24 mesi, anche nel caso di restrizioni
all'accesso al credito.

Sulla base di tali fattori, una fase prolungata di prezzi depressi
delle commodity, o un’ulteriore riduzione, potrebbero avere si-
gnificativi effetti negativi sulle nostre prospettive di business,
suirisultati operativi, il cash flow, la liquidita, la capacita difinan-
ziare i nostri programmi di investimento e di far fronte ai nostri
committments e i ritorni per 'azionista in termini di ammontare
del dividendo e di andamento di borsa del titolo Eni.



I risultati del business Refining & Marketing dipendono principal-
mente dai trend nell'offerta e nella domanda dei prodotti e dai
relativimargini divendita. Limpatto dei movimenti del prezzo del
petrolio sui risultati di tali business varia in funzione dei ritardi
temporali con i quali le quotazioni dei prodotti si adeguano alle
variazioni del costo della materia prima.

Nel 2015 Iattivita Refining & Marketing Eni ha registrato un si-
gnificativo miglioramento rispetto al 2014 registrando I'utile
operativo adjusted di €387 milioni rispetto alla perdita di €65
milioni per effetto della sensibile ripresa dei margini diraffinazio-
ne (indicatore Eni di 8,32 $/barile in media, piu che raddoppiato
rispetto al periodo di confronto).

Il management ritiene che il recupero dei margini di raffinazio-
ne sia stato sostenuto dal calo della quotazione del petrolio e
dall’apprezzamento relativo della benzina in un contesto di
minore disponibilita di prodotti a seguito di concomitanti fer-
mate manutentive negli impianti. Guardando al medio termine,
il management prevede un riassestamento dei margini di raffi-
nazione rispetto ai valori correnti a causa dei fattori di debolez-
za strutturale dell'industria di raffinazione europea connessi
all’eccesso di capacita e alla pressione competitiva da parte
dei raffinatori di Russia, Medio Oriente e Asia che beneficiano
di economie di scala e di vantaggi di costo sulla materia prima.
Sulla base di tali considerazioni il management non ha eseguito
alcuna ripresa di valore degli asset di raffinazione svalutati in
precedenti esercizi.

La strategia Eni nel business della raffinazione punta all’inno-
vazione di prodotto/processo, all'incremento della capacita di
conversione del fondo del barile in prodotto pregiati, alla ricon-
versione delle raffinerie tradizionali a basso indice di conver-
sione o elevati costi di gestione in impianti per la produzione di
biocarburanti premium sfruttando tecnologie proprietarie, e al
recupero di efficienza e ottimizzazione dei processi produttivi.
Grazie alle azioni finora implementate e alle linee guida del pia-
no strategico, Eni continuera a ridurre il margine di break-even
delle raffinerie, rendendo il sistema profittevole anche in sce-
nari depressi.

Al 31 dicembre 2015, circa I'81% delle riserve certe di idrocarbu-
ri e circa il 60% degli approvvigionamenti long-term di gas di Eni
provenivano da Paesi non OCSE, principalmente da Africa, Rus-
sia, Asia Centrale e America Meridionale. Questi Paesi sono ca-
ratterizzati per ragioni storiche e culturali da un minore grado di
stabilita politica, sociale ed economica rispetto ai Paesi svilup-
pati del’OCSE. Pertanto Eni & esposta ai rischi di possibili evolu-
zioni negative del quadro politico, sociale e macroeconomico che
possono sfociare in eventi destabilizzanti quali conflitti interni,
rivoluzioni, instaurazione di regimi non democratici e altre for-
me di disordine civile, contrazione dell’attivita economica e dif-
ficolta finanziarie 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 tem-
poraneo o permanente la capacita di Eni di operare in condizioni
economiche e di assicurarsi I'accesso alle riserve di idrocarburi
e I'approvvigionamento di gas.
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Altririschi 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 inadem-
pienze contrattuali da parte di soggetti privati o Enti di Stato;

(ii) sviluppi o applicazioni penalizzanti di leggi, regolamenti,
modifiche contrattuali unilaterali che comportano la ridu-
zione di valore degli asset Eni, disinvestimenti forzosi, na-
zionalizzazioni ed espropriazioni;

(iii) restrizioni divaria natura sulle attivita di esplorazione, pro-
duzione, importazione ed esportazione;

(iv) incrementi della fiscalita applicabile;

(v] percezione negativa di alcuni stakeholder locali e interna-
zionali sulle attivita dell'industry 0il & Gas con impatti an-
che alivello mediatico;

(vi) conflitti sociali interni che sfociano in guerre, atti di sa-
botaggio, attentati, violenze e accadimenti simili. Nel re-
cente passato la Libia & stato uno dei Paesi maggiormente
esposti a questo tipo di rischio, in conseguenza del vasto
movimento politico e sociale che ha interessato il Medio
Oriente e I'Africa Settentrionale noto come “Primavera Ara-
ba”. In Libia questo ha determinato I'acuirsi delle tensioni
politiche interne sfociate in una rivoluzione, causando il
cambio di regime e un lungo conflitto civile. Nel 2015 l'at-
tivita produttiva in Libia & stata regolare e ha erogato 365
mila boe/giorno, il livello pit elevato dal 2010. Siritiene che
il quadro socio-politico della Libia, anche alla luce dei re-
centi episodi di escalation militare, continuera a costituire
un fattore dirischioe d’incertezza nel prossimo futuro. Nel
2015 la Libia ha rappresentato circa il 20% della produzio-
ne d’idrocarburi complessiva di Eni; tale incidenza rimarra
significativa negli anni del piano quadriennale 2016-20189,
nonostante un certo ridimensionamento rispetto al 2015.
Nell'ipotesi di sviluppi geopolitici di maggiore rilevanza
quali la ripresa del conflitto interno, atti di guerra, sabo-
taggi, tensioni sociali, proteste di massa e altri disordini
civili Eni potrebbe essere costretta per il venir meno delle
condizionidisicurezza a interrompere in parte oin tutto le
attivita produttive presso gliimpiantilocalizzati nel Paese
per periodi pit o meno prolungati, il che eventualmente de-
terminerebbe graviricadute suirisultati economici, il cash
flow e le prospettive del business.

Altro Paese dove si sono verificati nel passato recente
episodi di “disruption” & la Nigeria sotto forma di atti di
sabotaggio, furti, attentati alla sicurezza e altre forme di
danni dirette alle installazioni produttive della Societa in
particolare nell'area onshore del Delta del Niger, impat-
tando la continuita produttiva. Per scontare possibili ri-
schidisviluppi geopolitici sfavorevoliin Libia ma anchein
altri Paesi dove Eni conduce le operazioni upstream, che
potrebbero determinare interruzioni pit o meno prolunga-
te delle attivita di sviluppo e produzione degli idrocarburi
in dipendenza della gravita di tali sviluppi come potrebbe-
ro essere conflittiinterni, tensioni sociali, violenza, atti di
guerra e altri disordini civili o rischi upstream di altro tipo
(ad esempio ambientali o legati alla complessita delle
operazioni) il management ha applicato ai livelli produt-
tivi target del piano quadriennale 2016-2019 un taglio
lineare (“haircut”) quantificato sulla base del proprio ap-
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prezzamento di tali tipi di rischi, dell'esperienza passata
edialtrifattori. Tuttavia tale contingency sulle produzioni
future non copre le conseguenze di eventi di portata stra-
ordinaria (cosiddetto “worst case scenario”) ai quali sono
associabiliinterruzioni delle attivita produttive per perio-
di rilevanti;

(vii) difficolta di reperimento di fornitori internazionali in conte-
sti operativi critici;

(viiiJcomplessi iter di rilascio di autorizzazioni e permessi che
impattano sul time-to-market dei progetti di sviluppo.
Datal'entita delle riserve di Eni situate in tali Paesi, la Compagnia
& 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.

Ferma restando la loro natura imprevedibile, tali eventi possono
avere impatti negativi significativi sui risultati economico-finanziari
attesi di Eni. Nello scenario corrente, il crollo del prezzo del petro-
lio rappresenta una criticita per la situazione finanziaria di alcuni
importanti Paesi nei quali sono localizzate le riserve di Eni, con
I'aumento del rischio default e di conseguenza dell'instabilita po-
litica, sociale ed economica. Eni & partner delle societa petrolifere
di tali Stati oltre che fornitore di idrocarburi. A protezione di Eni, gli
accordi di jv prevedono generalmente “clausole di default” a tutela
dei partner non defaulting che prevedono che questi ultimi possano
rivalersi sulle quote di produzione dei partner in default o subentra-
re nei diritti.

Le tensioni geopolitiche tra Russia e Ucraina in merito alla sovra-
nita sulla Crimea hanno portato all’adozione di importanti misu-
re sanzionatorie nei confronti della Russia da parte degli USA e
dell’UE. Tali sanzioni colpiscono principalmente i settori finanzia-
rio e della ricerca e produzione di idrocarburi. Circa il 30% degli
approvvigionamenti di gas long-term di Eni proviene dalla Rus-
sia. Inoltre Eni & partner della societa petrolifera russa Rosneft
in diversi progetti esplorativi nel Mare di Barents russo e nel Mar
Nero. Le misure restrittive prevedono delle esenzioni per i pro-
gettiin corso. Il regime delle sanzioni potrebbe inoltre variare in
base all’evoluzione della situazione politica.

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 pozzi sterili 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, I'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 commercializza-
zione 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 commerciali con i partner
industriali dell'iniziativa compresa la first party di Stato, la firma dei
contratti gas, 'ottenimento delle autorizzazioni da parte dello Stato
a un determinato schema di sviluppo delle riserve, la fase di inge-
gneria di dettaglio e la costruzione di impianti, piattaforme, unita di
floating production, centri di trattamento, linee di esportazione e al-
tre facilities critiche. Le condizioni esterne rappresentano un fattore
dirischio aggiuntivo, considerato che Eni & impegnata nella realizza-
zione di progetti di sviluppo nell'offshore profondo e in ambienti sen-
sibili, dove i fattori ambientali e climatici possono incidere sulla pro-
grammazione ed esecuzione delle attivita realizzative. | giacimenti
d’idrocarburi sono talora localizzati in ecosistemi e habitat naturali
sensibili (Artide, Mar Caspio, Golfo del Messico, Mare del Nord, Mo-
zambico e altri) nei quali la necessita di adottare i sistemi piu avan-
zati 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. La redditivita dei progetti & esposta
alla volatilita del prezzo del petrolio, che potrebbe attestarsi su li-
velliinferiori rispetto a quello sulla cui base il management ha preso
la (decisione finale di investimento, FID) e allaumento dei costi di
sviluppo e produzione. Il time-to-market delle riserve & un fattore
critico per la redditivita dell’oil industry considerata la complessita
tecnologica e logistica dei progetti per i trend dinanzi menzionati, le
difficolta esecutive dei contratti “chiavi in mano” EPC (engineering,
procurement, construction).

Le attivita di esplorazione e sviluppo sono esposte ai rischi ope-
rativi di eventi dannosi a carico dell’ambiente, della salute e del-
la sicurezza delle persone e delle comunita circostanti, nonché
danni alla proprieta. La gravita degli incidenti dovuti a fuoriuscite
d’idrocarburi, esplosioni, collisioni marine, rischi geologici quali
inattese condizioni di pressione e temperatura nel giacimento,
malfunzionamenti delle apparecchiature e altri eventi negativi e
potenzialmente tale da poter causare perdite di vite umane, danni
ambientali e conseguentemente oneri e passivita di ammontare
straordinario con impatti negativi rilevanti sul business, sui risul-
tati economici e finanziari, sulle prospettive di sviluppo del Gruppo
e sulla sua reputazione, nonché sui ritorni per gli azionisti (anda-
mento dell'azione Eni e flusso di dividendi). Tali rischi sono parti-
colarmente avvertiti nelle operazioni deep offshore, per le quali &
oggettivamente piu difficoltoso intervenire in caso di incidenti, in
modo speciale in ecosistemi sensibili quali il Golfo del Messico, il
Mar Caspio e I'Artide (che comprende il Mare di Barents e I'Alaska),
dove il Gruppo svolge attivita di perforazione per la ricerca e lo
sviluppo d’idrocarburi. Nel 2015 Eni ha derivato circa il 52% della
produzione 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 contestual-
mente evidenti benefici in termini di riduzione del time-to-market
dei progetti e di contenimento dei costi. A titolo esemplificativo
rientrano tra queste iniziative: la fasatura dei progetti in accordo
alla maturita delle riserve, l'insourcing dell'ingegneria nelle fasi



iniziali di progetto, il miglioramento della qualita dellingegneria
attraverso la standardizzazione/modularizzazione e la gestione
diretta del commissioning. Ulteriori azioni sono state indirizzate
al miglioramento della supply chain garantendo lo sfruttamento di
nuove opportunita derivanti dal mercato (i.e. utilizzo di early pro-
duction facilities e facilities refurbished) e all'intensificazione del
controllo/monitoraggio 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
controllorigoroso sulle analisi del rischio geologico, ingegneria e
conduzione delle operazioni di perforazione dei pozzi critici, ope-
rati e non operati, di tipologia HP/HT o 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 rappre-
sentatiin generale dalla qualita e tipologia degli asset Oil & Gas e
dal controllo diretto delle operazioni. Il Grupporitiene di possede-
re un portafoglio di titoli minerari caratterizzato da un contenuto
rischio operativo in virtu della loro localizzazione nell'onshore o
in acque poco profonde e della bassa incidenza dei pozzi carat-
terizzati da condizioni di elevata pressione che sonoi pit rischio-
si dal punto di vista operativo. In particolare il Gruppo prevede
un’incidenza del 3,6% di tale tipologia di pozzi sul totale di quelli
in programma nel prossimo quadriennio. La conduzione diretta
delle attivita consente a Eni di dispiegare le competenze, i siste-
mi di gestione e le pratiche operative considerate di eccellenza
nella gestione e mitigazione deirischi. Nel prossimo quadriennio
il management prevede di incrementare la produzione operata
lorda del 26% circa rispetto ai livelli correnti a circa 3,6 milioni di
boe/giorno con l'obiettivo di ridurre il rischio indiretto derivante
dalla conduzione delle operazioni da parte di terzi come nel caso
dei progettiin joint venture.

LeattivitaindustrialiEniinltalia e all’estero neisettoridellaricer-
ca, sviluppo e produzione d’idrocarburi, raffinazione e trasporto
di carburanti e altri prodotti infiammabili e produzioni petrolchi-
miche sono esposte per loro natura a rischi operativi con poten-
zialiconseguenze dannose per le persone, per 'ambiente e perla
proprieta. Guasti tecnici, malfunzionamenti di apparecchiature e
impianti, errori umani, atti di sabotaggio, perdite di contenimen-
to, collisioni navali, eventi atmosferici avversi possono innesca-
re eventi dannosi quali esplosioni, incendi, fuoriuscite di greggio
e gas dai pozzi, rilascio di contaminanti, emissioni nocive. Tali
rischi sono influenzati dalla geografia e dalle condizioni climati-
che degli ambiti territoriali nei quali sono condotte le operazioni,
dalla presenza di ecosistemi sensibili e di specie protette, dalla
complessita tecnica delle attivita industriali e dalle oggettive
difficolta tecniche nell'esecuzione degli interventi di recupero
e contenimento di sostanze liquide o gassose anche in funzio-
ne della delicatezza degli ecosistemi circostanti (ad esempio
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onshore vs offshore, habitat sensibili quali I'Artico, il Golfo del
Messico, il Mar Caspio). Per questi motivi le attivita del settore
petrolifero sono soggette al rispetto di norme e leggi severe e a
restrizioni di vario tipo a tutela dell’ambiente, della salute e della
sicurezza, sia a livello nazionale sia da protocolli e convenzioni
internazionali.

Restrizioni di varia natura sulle attivita di esplorazione e produ-
zione di idrocarburi possono essere introdotte anche nei Paesi
OCSE per motivazioni ambientali o di altra natura quali quelle che
sideterminerebberoin Italia nel casoin cuil'esito del referendum
popolare indetto per il 17 aprile 2016 fosse quello di abrogare
quella parte dell’art. 6, c.17, del D.Lgs. 3 aprile 2006, n. 152 “nor-
me in materia ambientale” che consente per i giacimenti situati
nel mare territoriale di continuare la produzione anche oltre la
scadenza della concessione fino all'esaurimento del giacimento.
Le 29 concessioni di cui Eni ¢ titolare nel mare territoriale italia-
no rappresentano circa I'1% delle riserve certe di Eni al 31 dicem-
bre 2015 (6.890 milioni di boe). Entro tale limite e considerando
la parte producibile prima delle scadenze delle concessioni, nel
caso di abrogazione della norma oggetto del referendum e di
mancato rinnovo delle concessioni alla loro naturale scadenza si
determinerebbero effetti negativi sulla redditivita e generazione
di cassa della Societa anche per effetto dell'accelerazione degli
ammortamenti e dell'esborso anticipato degli oneri di smantella-
mento dei relativi impianti.

Le norme impongono restrizioni e divieti di varie tipologie, pre-
vedono il controllo e il rispetto dei limiti di emissione di sostanze
inquinantiin aria, acqua e suolo, limitano il gas flaring e il venting,
prescrivono la corretta gestione deirifiuti e degli scarti industria-
li, oltre che la conservazione di specie, habitat e servizi ecosiste-
mici, richiamando gli operatori ad adempimenti sempre piu rigo-
rosi 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 dalle
normative che regolamentano le attivita industriali nel campo
degli idrocarburi costituiscono una voce di costo significativa
nell’esercizio corrente 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 rego-
lamentazione ambientale e per tutelare I'integrita delle persone,
dell’ambiente, delle operations, della proprieta e delle comunita
interessate. laccadimento di eventi del tipo di quelli descritti che
potrebbe assumere proporzioni anche catastrofiche, @ in grado di
comportare potenzialmente rilevanti impatti sulla gestione Eni,
sui risultati economici e finanziari, sulle prospettive e sulla repu-
tazione, nonché sui ritorni per gli azionisti (in termini di impatti
sul corso dell’azione Eni e sul flusso dei dividendi).

Le leggi ambientali prevedono che chiinquina debba bonificare e
ripristinare lo stato dei suoli e delle acque contaminate dai resi-
dui delle attivita industriali o a seguito d’incidenti, sversamenti
e perdite di varia natura. Eni & esposta in misura rilevante a tali
rischipresso tutte le localizzazioni dove svolge attivita diricerca
e produzione di idrocarburi con particolare riguardo alle attivita
condotte negli ecosistemi sensibili.

Anche in Italia Eni & esposta a tali rischi sia per le attivita di ri-
cerca e produzione d’idrocarburi nellonshore e nell’offshore, sia
per via della numerosita dei propri siti industriali in produzione.
Nei sitiinattivi Eni ha condotto in passato attivita minero-metal-

101



102

Commento ai risultati e altre informazioni

lurgiche e chimiche che sono state progressivamente dismesse,
chiuse, smantellate o riconvertite. Nei siti dismessi Eni & stata
chiamata da vari enti pubblici (il Ministero del’Ambiente, enti
locali o altri), attraverso la citazione innanzi alla giustizia ammi-
nistrativa o civile, a realizzare interventi di bonifica dei terreni
e delle falde e di ripristino dell’ambiente in base agli standard
e parametri previsti dalla legislazione ambientale corrente.
Nonostante Eni abbia reso la dichiarazione di “proprietario non
colpevole” poiché non siritiene responsabile per il superamento
diparametrid’inquinamento tollerati dalle leggi di allora e sia su-
bentrato in molti casi ad altri operatori nella gestione di tali siti,
non si pud escludere che Eni non possaincorrere in tali 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
delle proprie attivita industriali e per i quali & possibile stimare
I'ammontare dei relativi oneri in modo attendibile (anche questo
costituisce comunque, nelle fasi realizzative, un fattore di incer-
tezza in relazione alla complessita della materia), a prescindere
dall'eventuale quota di responsabilita di altri operatori ai quali Eni
& subentrato. E ancora possibile che in futuro possano essere
rilevate passivita addizionali in relazione ai risultati delle carat-
terizzazioni 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).

Il percorso intrapreso da Eni per il progressivo trasferimento in
Syndial delle principali attivita di bonifica del gruppo rappresen-
ta un elemento di mitigazione di tali rischi in ragione di un presi-
dio centralizzato e tecnicamente qualificato della materia.

Con specifico riferimento all’attivita di ricerca e produzione de-
gliidrocarburi in base alle normative applicabili in tutte le giuri-
sdizioni dove Eni opera, la societa e tenuta a sostenere i costi
relativi allo smantellamento di piattaforme e altre attrezzature
di estrazione e ripristino delle aree al termine delle attivita pe-
trolifere. Il bilancio consolidato accoglie la migliore stima dei
costi che Eni dovra sostenere in futuro a fronte di tali obblighi.
Tali stime sono soggette a rischi e incertezze di varia natura
(accuratezza della stima, cost overrun, ampiezza dell’orizzonte
temporale distima, inasprimento delle normative locali, sviluppo
di nuove tecnologie, etc.).

In riferimento al contesto normativo italiano va ricordata I'en-
trata in vigore il 29 maggio 2015 della Legge 68/2015, che
introduce nel Codice Penale una nuova sessione separata (Ti-
tolo IV bis) dedicata ai delitti contro 'ambiente. La nuova legge
ha ampliato il campo per cui viene prevista una responsabili-
ta diretta dell’ente per illeciti ambientali modificando anche
I'art. 25 undecies del D.Lgs. 231/01 e ricomprendendo anche
la violazione di parte di questi nuovi articoli. Eni ha intrapreso
specifiche azioni per valutare gli impatti di questa normativa e
identificare 'adeguatezza del modello organizzativo/operativo
e di controllo vigente (es. formazione, revisione deleghe, ade-
guatezza del controllo ecc.).

1) Emission trading e carbon tax.
2) BP, BG group, Shell, Statoil, Total.

In riferimento alla responsabilita dell'impresa sui reati am-
bientali inclusi nel D.Lgs. 231/2001, (rif. D.Lgs. 121/2011]),
per assicurare il controllo sulla possibilita di commissione di
tali reati, Eni ha definito strumenti di controllo operativo per
valutare i rischi e monitorare la corretta operativita nell’'ambi-
to delle attivita sensibili, in tema ambientale. Il rispetto della
biodiversita, la salvaguardia dei servizi ecosistemici e I'uso
efficiente e sostenibile delle risorse naturali costituiscono un
requisito imprescindibile, in particolare per I'attivita di prospe-
zione, ricerca e produzione di idrocarburi, in aree geografiche
dove queste condizioni possono anche determinare dei limiti
nelle licenze a operare.

A livello internazionale, il 2015 & stato I'anno della COP21 (21°
Conferenza della Nazioni Unite sui Cambiamenti Climatici), che si
e tenuta a Parigi lo scorso dicembre. La COP21 si & conclusa posi-
tivamente con I'approvazione della decisione sull’Accordo di Pari-
gi. LAccordo & il migliore risultato che ci si potesse attendere alla
vigilia e supera la suddivisione tra Paesi industrializzati e in via di
sviluppo, chiamando tutti i 195 Paesi aderenti all'impegno comune
(pur garantendo flessibilita ai Paesi meno avanzati) per perseguire
uno sfidante obiettivo di decarbonizzazione. Il testo approvato dalla
COP21 prevede infatti un obiettivo di limitazione della temperatura
ben al di sotto dei 2°C rispetto all'era pre-industriale e il persegui-
mento di ogni sforzo per limitare tale crescita a 1,5°C.

L'Accordo di Parigi introduce nuovi schemi di mercato del car-
bonio e, nei prossimi anni, potra dare ulteriore impulso alla dif-
fusione del carbon pricing! a livello globale {al momento in UE
e Kazakhstan le installazioni Eni sono gia soggette a schemi di
emission trading), favorendo la transizione verso le tecnologie
e le fonti low carbon (gas naturale e rinnovabili) e riducendo le
distorsioni competitive tra Paesi che hanno o meno in vigore tali
schemi. Eni & attiva sul tema e nel corso del 2015 ha pubblica-
to insieme ad altre 5 major? del settore 0&G un appello pubblico
per la diffusione del carbon pricing a livello globale. Piu in gene-
rale, al fine di ridurre i rischi e cogliere le opportunita legate alle
evoluzioni in materia di Cambiamenti Climatici, Eni negli anni
ha progressivamente migliorato le proprie performance (come
testimoniato dalla riduzione di oltre un quarto delle emissioni
dirette di GHG nel periodo 2010-14), avviato la conversione gre-
en di alcuni business e si & impegnata in diverse partnership in-
ternazionali sul tema: in particolare, Eni € tra i co-fondatori della
“0&G Climate Initiative”, una coalizione operativa finalizzata a
trovare soluzioni concrete per ridurre le emissioni di CO, e porre
le basiperun futuro low carbonin cuiil gas naturale e le rinnova-
biliavranno un ruolo di primo piano.

Sempre in tema di emissioni di gas serra, ad aprile 2015, I'Euro-
pa ha raggiunto un ulteriore accordo politico volto a rafforzare
la propria politica post-2020 nel settore delle rinnovabili e dei
trasporti sollecitando il passaggio ai biocarburanti avanzati che
consentono una piu efficace riduzione di emissioni GHG rispetto
a quelli convenzionali, non entrano in competizione con la filiera
agro-alimentare e non incoraggiano la distruzione di terreni ad
alta biodiversita. La direttiva adottata entrera in vigore dal 2017
e fissa target diriduzione per I'impiego di biocarburanti di prima



generazione promuovendo i biocarburanti advanced (seconda
e terza generazione). Eni per rispondere ai nuovi criteri dettati
dall’Europa, ha preferito produrre autonomamente la compo-
nente bio necessaria per la produzione sostenibile di biofuel,
investendo nella nuova tecnologia di proprieta Ecofining e con-
vertendo la prima raffineria tradizionale in una green refinery
(Venezia).

Eni valuta e monitora inoltre il rischio idrico e gli effetti degli
eventi naturali dei cambiamenti climatici al fine di identifica-
re le migliori strategie di gestione idrica e di adattamento per
'ambiente e gli asset. La risorsa idrica & inclusa tra i nuovi 17
obiettivi del millennio definiti dall’ONU, pertanto una gestione
sostenibile della stessa rientra tra i top risk, che a parere degli
stakeholder, devono essere attenzionati nella gestione operati-
va ma che richiedono anche un posizionamento strategico.

La tutela del’ambiente si attua in primis identificando il contesto
naturale in cuile attivita hanno o avranno luogo in modo da evita-
re o mitigare il piu possibile gli impatti su specie, habitat e servizi
ecosistemici fin dai primi stadi del ciclo operativo. Nel 2014 sono
state pubblicate le BAT (migliori tecniche disponibili) per la raffi-
nazione di petrolio e di gas, ai sensi della direttiva 2010/75/UE
(IED), pertanto nel prossimo periodo I'autorita competente preve-
dediavviarel'iter di Riesame per le raffinerie con il rischio di assi-
stere ad un ulteriore inseverimento delle prescrizioni associate ai
Grandi Impianti di Combustione (GIC).

L'adozione delle migliori tecnologie disponibili, 'applicazio-
ne di pratiche operative sempre piu rigorose e stringenti in
termini di prevenzione e riduzione dell'inquinamento e la
corretta gestione dei rifiuti prodotti consentono poi di ge-
stire in modo efficiente I'attivita industriale durante la fase
operativa e di perseguire un controllo elevato di tutti i rilasci
in funzione delle peculiarita impiantistiche e territoriali. Con
il D.Lgs. 46/2014 I'ltalia ha recepito la direttiva IED (sulle
emissioni degli impianti industriali). Nel’ambito di questa di-
rettiva, a Luglio 2015, la Commissione Europea ha avviato un
processo di consultazione tra gli Stati membri finalizzato alla
stesura di un documento di Riferimento BAT specifico per le
attivita di esplorazione e produzione di idrocarburi. Il nuovo
Bref Hydrocarbon ha lo scopo di colmare le carenze di infor-
mazioni disponibili sulle BAT impiegate in Europa per le atti-
vita upstream e la loro applicabilita, nonché di individuare le
attivita suscettibili di produrre gli effetti ambientali pid critici
utilizzando tecniche di valutazione del rischio (Best Availa-
ble Risk Management techniques, o BARM). Ad integrazione,
ad Ottobre 2015 e stata pubblicata la nuova Direttiva sui
Medi Impianti di Combustione che regolamenta le emissioni
in atmosfera originate da impianti di capacita compresa tra
1-50MW che I'ltalia dovra recepire entro due anni.

Negli ultimi anni i principali siti di Eni si sono dotati di sistemi in-
formatici in particolare per la gestione dei rifiuti, al fine di miglio-
rare la tracciabilita e il controllo delle operazioni, e quindi ridurre
il rischio di violazioni delle norme. Tali sistemi facilitano anche
l'individuazione delle soluzioni di smaltimento/recupero piu
appropriate nel rispetto della gerarchia stabilita dalla Direttiva
2008/98/CE.

La criticita della relazione 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-
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resse si e concretizzato in sede europea con l'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 stabilimenti industriali inseriti in situa-
zioni territoriali ad elevato rischio ambientale e/o ricadenti in
ambito AIA (Autorizzazione Integrata Ambientale], in linea con
i criteri dettati dal Decreto del 24/04/2013. | risultati di queste
valutazioni potranno evidenziare la necessita di attuare inter-
venti aggiuntivi di riduzione dei contributi emissivi considerati
particolarmente nocivi per la salute, attraverso il riesame delle
AlA emesse, con potenziali effetti economici e occupazionali e
potenzialirischi di sanzioni 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 (conosciuto
come REACH, Registration, Evaluation, Authorization and Re-
striction of Chemicals) e nel Regolamento (CE) n. 1272/2008
(conosciuto come CLP, Classification Labeling and Packaging]
ha introdotto nuovi obblighi con un notevole impatto, soprattut-
to organizzativo, sulla gestione delle attivita di Eni e in partico-
lare 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 arrivare alla sospensione della produzione e commercia-
lizzazione.

A luglio 2012 & stata pubblicata la Direttiva 2012/18/UE del 4
luglio 2012 sul controllo del pericolo di incidenti rilevanti con-
nessi con sostanze pericolose che abroga e sostituisce la di-
rettiva 96/82/CE con Iintento di allinearla al Regolamento (CE)
n. 1272/2008 (Regolamento CLP). In base alla nuova direttiva,
entroil 1° giugno 2015 gli Stati membri devono adottare le nuove
regole per il controllo dei pericoli di incidenti rilevanti. Il provve-
dimento prevede la riformulazione della classificazione delle so-
stanze pericolose alla luce degli ultimi regolamenti comunitari, la
possibilita di modulare il campo di applicazione della normativain
relazione all'effettiva pericolosita delle medesime, I'ampliamento
delle informazioni da mettere a disposizione delle Autorita com-
petenti 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
'adozione ditali sistemiin tutte le sue societa che gestisconoun
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 nei processi HSE e la loro interazione con gli
altri processi aziendali e, mediante una gestione integrata, dif-
fonde metodologie e criteri comuni all'interno di Eni. ladozione
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estesa in Eni di sistemi di gestione integrati di salute, sicurezza

eambiente e rivolta ad assicurare la compliance normativa, il mi-

glioramento continuo delle performance ambientali e l'efficacia

delle azioni intraprese in termini di prevenzione e contenimento
dei possibiliimpatti ambientali.

La pubblicazione della norma ISO 14001:2015 e della ISO

9001:2015 introduce una maggiore focalizzazione sul rischio,

estendendone la gestione per i siti certificati, in maniera inte-

grata all'ambiente, in funzione del contesto locale e di eventuali
accordi volontari oltre che in materia di sostenibilita e gestione.

Limpatto di tale adeguamento, migliorando la pianificazione ed

i processi di controllo, che comportera la revisione degli allegati

HSE specifici, costituira un valido strumento di miglioramento

gia nel triennio di adeguamento. Inoltre Eni si & dotata di un si-

stema di controllo dei rischi HSE basato sul monitoraggio perio-

dico degli indicatori HSE (a cadenza trimestrale, semestrale e

annuale] e su un piano strutturato di audit a copertura di tutti i

siti, secondo 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 le
normative e gli standard adottati dalla Societa;

- certificazioni dei sistemi di gestione (con verifiche annuali ef-
fettuate da un ente certificatore];

- verifiche di conformita alle normative vigenti in materia HSE;

- audit finalizzati alla verifica della sicurezza di processo
(downstream) o dell’efficacia delle barriere preventive e miti-
gative dei rischi di processo (upstream);

- audit per tematiche/attivita/processi specifici (es. audit a se-
guito di segnalazioni, infortuni o incidenti).

Eni pone particolare enfasi sulla sicurezza di processo e sull’as-
set integrity, anche attraverso incontri di sensibilizzazione del
middle management e la diffusione capillare di strumenti di ve-
rifica dedicati. La nuova norma IS0 14001:2015 pone l'accento
sullimportanza della segnalazione continua, nel’ambito della
attivita quotidiana, di eventuali rilievi per rafforzare le perfor-
mance del sistema ed identificare rischi emergenti nell’'ottica
della prevenzione.

Le eventualiemergenze operative che possono avere impatto su

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 dirisposta per limitare i

danniin cui sono definiti ruoli e risorse deputate all’attuazione. E

emblematica I'azione di Eni in Nigeria, in cui, a fronte del perma-

nere dei fenomeni di sabotaggio sugli oleodotti, oltre ad aumen-
tare la sorveglianza diretta sonoin corso progetti diricerca quali

I'“Anti-intrusion innovative technologies deployment” volti a svi-

luppare nuove tecnologie per contrastare e ridurre il fenomeno

“oil theft”. Altrettanto tristemente emblematico & 'aumento, in

Italia, di effrazioni sulla rete downstream, a partire dall’autunno

2014, in tal senso sono stati sperimentati positivamente, anche

in Italia, sistemi di monitoraggio in remoto delle condotte per

aumentare 'accuratezza della localizzazione degli spill e, di con-
seguenza, per favorire la tempestivita e la qualita sito specifica
degli interventi di contenimento (Progetto “Sistema di supporto
alla gestione emergenze per spill da effrazioni”) e diriparazione.

In caso di emergenze di maggiore rilievo i siti di Eni sono coa-

diuvati dall’Unita di Crisi Corporate che supporta i settori di bu-

siness e Societa nella gestione dell’evento, attraverso un team
specialistico che ha il compito di coordinare I'apporto di risorse,
mezzie attrezzature interne ed esterne a Eni.

In aggiunta al sistema di gestione, monitoraggio e risposta ai ri-
schi di natura HSE, Eni ha attivato coperture assicurative tramite
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 all'ambiente in
caso di incidente. Lammontare coperto varia in base alla tipolo-
gia dell'evento e comunque rappresenta una quota significativa
della capacita messa a disposizione dal mercato di riferimento.
In particolare, gli sversamenti di petrolio o altri danni all'ambiente
sono coperti in base alle polizze stipulate per oneri per bonifiche,
danni a terzi e contenimento del danno fino a un massimo di $1,1
miliardi per incidenti offshore e $1,5 miliardi per I'onshore (le raf-
finerie). A queste si aggiungono polizze assicurative che coprono
le responsabilita del proprietario, dell'operatore 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
ditime charter.

A seguito dell'incidente di Macondo verificatosi nel 2010 nel Golfo
del Messico, il Governo statunitense e i Governi di altri Paesi han-
no adottato regolamentazioni piu stringenti in tema di attivita di
ricerca ed estrazione diidrocarburi. Gli Stati Unitihanno avviatoun
Sistema di Gestione Ambientale (SEMS) obbligatorio per tutti i ge-
stori; l'industria ha istituito il Centro per la sicurezza in mare aper-
to a Houston per sostenere la verifica delle pratiche di SEMS. Al
fine di garantire la massima sicurezza delle proprie operazioni nel
Golfo, Eni ha aderito al consorzio guidato dalla societa Helix che ha
partecipato alle operazioni di contenimento del pozzo Macondo. I
sistema denominato Helix Fast Response System (HFRS) effettua
le operazioni di contenimento sottomarino dei pozzi in eruzione,
I'evacuazione in superficie degliidrocarburi el loro stivaggio e tra-
sporto alla costa.

La risposta 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 esempio il 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.

Alivello europeo e stata emessa il 12 giugno 2013 la direttiva
2013/30/EU sulla sicurezza delle operazioni Oil & 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 Autorita
nazionalila separazione delle funzioni aventi competenza su si-
curezza e ambiente (Autorita Competente] dalle funzioni che si
occupano di sviluppo economico delle risorse naturali e di asse-
gnazione deititoli minerari. £ stabilita la partecipazione pubblica
in sede dirilascio delle autorizzazioni delle attivita esplorative e
l'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. Lat-
trezzatura e 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
pozzi critici (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 spill nell’area del Mediterraneo.

Le prospettive del settore europeo del gas rimangono sfavo-
revoli a causa della perdurante debolezza della domanda e
dell’eccesso di offerta, in un quadro macroeconomico di cre-
scita insufficiente. landamento della domanda riflette in par-
ticolare la crisi del settore termoelettrico, penalizzato sia dalla
scarsa dinamicita dell’attivita produttiva sia dalla competizio-
ne da parte delle energie rinnovabili e del carbone, feedstock
pit economico del gas.

Nel 2015 i consumi di gas hanno registrato una ripresa su base
normalizzata del 2,8% (9% includendo I'effetto climatico che riflet-
te le temperature eccezionalmente miti del 2014) dovuta a una
moderata crescita economica a fattori contingenti, quali I'impor-
tante produzione idroelettrica del 2014. Guardando al futuro, il
management non prevede alcun apprezzabile miglioramento dei
fondamentali che rimangono su livelli depressi e proietta un pro-
filo di crescita della domanda sostanzialmente piatto in Italia e in
Europa con volumi target al 2019 pari rispettivamente a circa 70
e 460 miliardi di metri cubi, con tassi d'incremento medi inferiori
all’'1%. Lofferta & prevista abbondante per effetto dell’'entrata in
esercizio di numerosi progetti GNL nell’area del Pacifico/Australia
e negli Stati Uniti dove le enormi disponibilita di shale gas saran-
no valorizzate attraverso la riconversione di terminali di rigassifi-
cazione inattivi in impianti per 'export di GNL.

Considerato il difficile scenario competitivo del settore gas,
il management ha periodicamente rinegoziato il prezzo e le
condizioni di prelievo dei contratti di approvvigionamento
long-term con clausole di take-or-pay (v. paragrafo succes-
sivo sui rischi dei contratti di take-or-pay] per preservare la
redditivita del business. Per effetto del round dirinegoziazio-
ni finalizzate trail 2013 e 2015, il portafoglio di approvvigio-
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namento Eni & attualmente indicizzato per circa il 70% alle
quotazioni hub in luogo delle precedenti formule oil-linked,
riducendo proporzionalmente il rischio commodity derivante
dal diverso mix di indicizzazione tra prezzi di vendita hub-
related e i costi d’acquisto.

Il management prevede che nel prossimo quadriennio 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 conseguente
erosione dei prezzi di vendita e dei margini unitari costituiranno
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, anche in considerazione delle rigidita impo-
ste dai vincoli minimi di prelievo dei contratti long-term con clau-
sole di take-or-pay.

In particolare i risultati del business wholesale sono esposti
alla volatilita del differenziale tra quotazioni spot presso gli
hub europei, alle quali & indicizzato la maggior parte del gas
approvvigionato, e il prezzo spot al’hub virtuale italiano (PSV)
principale riferimento dei prezzi di vendita Eni. In tale scenario
il management continuera nella strategia di rinegoziare i con-
tratti di approvvigionamento long-term con l'obiettivo di alline-
are costantemente il costo del gas alle condizioni di mercato e
di ridurre i vincoli di prelievo, in forza della previsione statuta-
ria che consente alle parti di rivedere periodicamente i termini
essenziali del contratto per incorporare I'evoluzione del quadro
competitivo.

Lesito delle rinegoziazioniin corso & incerto in relazione sia all’en-
tita dei benefici economici, sia al timing di rilevazione a conto eco-
nomico. Inoltre, in caso di mancato accordo tra le parti, i contratti
di norma prevedono la possibilita di ciascuna controparte di ricor-
rere all’'arbitrato per la definizione delle controversie commerciali;
questo rende maggiormente incerto I'esito delle stesse.

Analoghe considerazioni valgono per i contratti di vendita con riferi-
mento ai quali sono in corso o si prevedono rinegoziazioni per alline-
are il prezzo di vendita e le altre condizioni di fornitura al mercato.
Landamento del costo oil-linked del gas nei mercati dove & anco-
ra prevalente tale tipo di indicizzazione (ad es. Far East) tendera
aridurre laredditivita delle vendite internazionali di GNL a causa
della riduzione dei margini d’arbitraggio.

| trend negativi in atto nel quadro competitivo del settore gas
rappresentano un fattore di rischio nel’adempimento degli ob-
blighi 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 diacquisto di lungo termine con i principali Paesi pro-
duttori che riforniscono il sistema europeo. Tali contratti con
termine residuo medio di circa 12 anni prevedono la clausola di
take-or-payin base alla quale I'acquirente & obbligato a pagare
al prezzo contrattuale, 0 a una frazione di questo, la quantita
minima di gas prevista dal contratto, anche se non ritirata,
avendo la facolta di prelevare negli anni contrattuali succes-
sivi il gas pagato ma non ritirato per un prezzo che tiene conto
della frazione di prezzo contrattuale gia corrisposto. Conside-
razioni analoghe valgono per gli impegni contrattuali ship-or-
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pay. llmeccanismo degli anticipi contrattuali espone I'impresa
siaaun rischio prezzo (e conseguentemente anche a un’oppor-
tunita), tenuto conto che una porzione importante di questo si
forma nell’anno di mancato prelievo, sia a un rischio volume,
nelcasodiimpossibilita arecuperareivolumipre-pagatiin fun-
zione dell'andamento della domanda. Inoltre, alla luce del trend
ribassista dei prezzi delle commodity, Eni & esposta al rischio
cheil gas prepagato all’atto dell’utilizzo e del rigiro a conto eco-
nomico possa avere un costo d’iscrizione superiore al costo
medio corrente del portafoglio di approvvigionamento di Eni.
Ilmanagement ritiene che gli attuali trend di mercato di perduran-
te debolezza delladomanda e diofferta abbondante, forte pressio-
ne competitiva e i possibili cambiamenti nella regolamentazione
del settore costituiscano fattori dirischio potenziale per 'adempi-
mento delle obbligazioni di prelievo minimo stabilite dai contratti
di approvvigionamento take-or-pay. Nel medio termine questo ri-
schio sara mitigato dalla riduzione degli impegni contrattuali d’ac-
quisto dovuto alla scadenza di alcuni contratti.

In tale scenario, il management & impegnato nella rinegoziazio-
ne dei contratti di approvvigionamento long-term e in azioni di
ottimizzazione del portafoglio, quali leve per gestire il rischio
take-or-pay e I'associato rischio finanziario.

Grazie agli esiti del piu recente round negoziale e delle azioni
eseguite, Eni e stata in grado di recuperare una parte significa-
tiva dei volumi di gas prepagati nel corso del downturn del setto-
re gas a causa dell’obbligo take-or-pay, riducendo 'ammontare
del deferred cost iscritto all’attivo patrimoniale da un massimo
di €2,4 miliardi a fine 2012 a €0,4 miliardi alla data del bilan-
cio 2015. Il management ritiene che i volumi di gas prepagati
residui a fine 2015 saranno quasi completamente ritirati entro
I'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

L’Autorita per ’'Energia Elettricail Gas e il Sistema Idrico (AEEGSI),
in virtu della Legge istitutiva n. 481/95, svolge funzione di mo-
nitoraggio dei livelli dei prezzi del gas naturale e definisce le
condizioni economiche di fornitura del gas ai clienti che hanno
diritto al servizio ditutela. Le decisioni del’AEEGSI in tale materia
possono limitare la capacita degli operatori del gas di trasferire
gli incrementi del costo della materia prima nel prezzo finale. |
clienti che hanno attualmente diritto al servizio di tutela sono i
clienti finali domestici e i condomini a uso domestico con consu-
miinferiori a 200 mila metri cubi/anno.

Nel 2013 l'Autorita ha riformato la struttura delle tariffe gas ai
clienti tutelati del segmento civile con il passaggio all'indicizza-
zione hub della componente a copertura del costo della materia
prima — quotazioni forward rilevate presso I'hub olandese TTF
— in luogo della precedente prevalentemente oil-linked, in un
contesto di mercato che vedeva quotazioni hub del gas signi-
ficativamente inferiori rispetto a quelle dei contratti long-term
indicizzati all'olio. In tale ambito, ’Autorita introduce, con la de-
libera 447/2013/R/GAS, fra gli strumenti compensativi per gli
operatori titolari di contratti di lungo termine, un meccanismo
facoltativo “per la promozione della rinegoziazione dei contratti
di approvvigionamento di lungo termine”.

Tale meccanismo di compensazione, imperniato sul cosiddetto

APR (ammontare pro rinegoziazione), ha il duplice obiettivo da
un lato di assicurare a tali operatori titolari di contratti di approv-
vigionamento long-term (tipicamente oil-linked) una graduale
transizione al nuovo regime dei prezzi, compensando parte dei
maggiori costi di approvvigionamento long-term non pil recupe-
rabili attraverso la tariffa, dall’altro di garantire i clienti tutelati
nel caso di inversione di tendenza tra i prezzi spot del gas e le
formule long-term nei tre anni successivi alla riforma. Il periodo
di riferimento del Meccanismo APR & costituito dai tre anni ter-
mici 2014/2016.

Limporto iniziale della compensazione é stato definito dall’Auto-
rita nel 2013 per ciascun operatore sulla base della documenta-
zione presentata, considerando il differenziale tra il costo me-
dio efficiente teorico dei contratti di lungo periodo (cd. Ptop) e il
prezzo espresso dal mercato hub (riferimento TTF).

La curva di costo elaborata dall’Autorita, con riferimento all’an-
no termico 2013, restituiva una dinamica del costo di approv-
vigionamento, al variare del prezzo del greggio, molto simile a
quella del portafoglio di Eni. Sulla base di tali evidenze, I'Autorita
ha determinato (con riferimento ai volumi Eni ed ad una lettu-
ra forward delle formule di prezzo) una compensazione totale
massima per il triennio di vigenza del meccanismo paria +£160
milioni. La delibera prevede una regolazione finanziaria del corri-
spettivo con una proporzione, sui tre anni termici di riferimento,
paria40/40/20%.

I meccanismo prevede un processo di aggiornamento dell’APR nel
triennio volto a confermare il valore inizialmente previsto, ovvero,
in caso di inversione tra prezzo di approvvigionamento oil-linked e
prezzo spot, a determinare una restituzione ai clienti finali fino a 3
volte 'importo inizialmente definito: circa €480 milioni.

A dicembre 2014 I’AEEGSI ha aggiornato 'indice di costo effi-
ciente di approvvigionamento (Ptop2014) che applicato allo
scenario 2014 conil Brentacirca 100 dollari/barile ha consen-
tito di confermare la prima tranche del corrispettivo iniziale
pari per Eni a circa €64 milioni rilevati nel bilancio 2014 (40%
del valore della compensazione massima iniziale). Nel novem-
bre 2015 con la delibera 556/2015/R/GAS, I'Autorita ha aggior-
nato l'indice di costo per il 2015 (Ptop2015) che ha portato a
confermare 'lammontare stabilito della compensazione pari a
€160 milioni, rilevato nel bilancio 2015 nella misura del 40%
per ulteriori €64 milioni.

Considerato lo scenario corrente e le odierne quotazioni petro-
lifere depresse rimane il rischio nell’ultimo esercizio termico di
applicazione del meccanismo di possibili ricadute sull’aggiorna-
mento finale dell’indice Ptop.

Per questo motivo, quando a novembre 2016 I'Autorita procede-
ra al terzo ed ultimo aggiornamento dell'indice Ptop per I'anno
termico 2016, potrebbero verificarsi diversi scenari sulla base
dellainterpretazione della delibera, con esito teorico finale com-
preso traidue estremi per Eni: (i) conferma dell’lammontare della
compensazione iniziale pari per Eni a €160 milioni (da rilevare
nel bilancio 2016 in misura pari al residuo 20% per ulteriori €32
milioni); (i) onere — nel triennio — fino allimporto massimo di
€480 milioni, ai quali sarebbe da aggiungere la restituzione dei
proventi contabilizzati nel 2014 e nel 2015 pari a circa €128 mi-
lioni. Quest’ultima ipotesi & remota.

In considerazione degli scenari 