Lettera agli azionisti

Cari azionisti,

nel 2023 Eni ha realizzato ottimi risultati operativi e finanziari in uno
scenario energetico particolarmente volatile. E stato un anno chiave
per I'esecuzione strategica perché sono giunti a maturazione gran par-
te dei progetti legati al nostro piano di transizione. Il forte incremento
del valore di borsa del titolo Eni nel 2023 (+23% il Total Shareholder
Return), la migliore performance a livello di peer group, conferma il
riconoscimento, da parte degli investitori, del nostro percorso di tran-
sizione e delle nostre capacita esecutive.

Stiamo affrontando la triplice sfida di assicurare forniture energeti-
che convenienti, affidabili e sempre piu sostenibili, essenziali per il
funzionamento dell'economia e della societa, mediante un approc-
cio pragmatico e sostenibile fondato sulla centralita del gas, sulle
sinergie tra business tradizionali e business della transizione, sul
modello satellitare con la creazione di societa specializzate per ac-
celerare la decarbonizzazione dei clienti finali, mentre lavoriamo su
tecnologie break-through in grado di cambiare il paradigma energe-
tico nel lungo termine, quali la fusione nucleare.

Nel 2023 il settore E&P ha registrato una significativa crescita. Il
giacimento Baleine in Costa d’Avorio, primo progetto dell’Africa a
emissioni nette zero (Scope 1 e 2) & stato avviato in produzione a
meno di due anni dalla scoperta, facendo leva sul nostro modello
fast-track che consente di ridurre il time-to-market delle riserve. |l
progetto “Congo Floating LNG" ha consegnato il primo carico a fine

febbraio 2024, grazie all'utilizzo di tecnologie che ci hanno permes-

s0 uno sviluppo GNL modulare di tipo "small-scale’, mai utilizzato in
Africa, consentendoci di raggiungere lo start-up in tempi record. In
Mozambico, il progetto Coral South, primo esempio al mondo di Flo-
ating LNG in acque ultra-profonde, ha raggiunto il plateau produttivo.
Lesplorazione ha vissuto un altro anno di successi con 900 milioni di
boe di nuove risorse, prevalentemente a gas, trainate dalla straordi-
naria scoperta di Geng in Indonesia, la maggiore del settore nel 2023,
nonché dalle attivita “near field” in Egitto, Congo e Messico.

La produzione di idrocarburi € aumentata del 3% a 1,65 min boe/g,
in un contesto in cui permane la forte selettivita degli investimenti
ed il focus sugli sviluppi a gas.

Lattivita di M&A ha dato un contributo fondamentale al rafforza-
mento del portafoglio upstream. L'acquisizione di Neptune Ener-
gy, perfezionata a gennaio 2024, ¢ fortemente sinergica al nostro
portafoglio di asset a gas e ci avvicina in modo significativo ai no-
stri obiettivi di incrementarne la quota di produzione al 60% entro
il 2030 e di decarbonizzazione dell'upstream, essendo gli asset
acquisiti caratterizzati da bassa intensita emissiva. Con i circa 4
mld mc/anno di gas per il mercato europeo espandiamo e diversi-
fichiamo il portafoglio di forniture, mentre consolidiamo la nostra
posizione in Indonesia dove grazie agli asset Neptune, alla recente
scoperta di Geng e all'acquisto delle partecipazioni nei campi della
cosiddetta area IDD abbiamo implementato un potenziale minera-
rio di oltre 280 mld mc nella regione che rappresentera una delle
maggiori aree di crescita del nostro upstream. Da ultimo, sempre
nell'ottica di assicurare stabili forniture energetiche per I'Europa,
abbiamo rafforzato la nostra strategica presenza in Algeria attra-
verso l'acquisizione degli asset a gas di bp nel paese.




Il settore GGP ha ottenuto una performance record grazie alla con-
tinua ottimizzazione del portafoglio di gas naturale e GNL e ai be-
nefici per rinegoziazioni contrattuali. Il business ha sostanzialmen-
te cessato gli acquisti di gas russo, in anticipo di due anni rispetto
ai programmi, senza compromettere la continuita delle forniture e
senza ripercussioni finanziarie, mentre ha continuato a espandere il
portafoglio di GNL contrattualizzato grazie agli accordi di lungo ter-
mine in Congo, Indonesia e Qatar che assicureranno a regime tra il
2025/2026 fino a 6,8 mld mc/anno al servizio dei piani commerciali
e in linea con la strategia di integrazione upstream-midstream.
Plenitude ed Enilive, i due satelliti di Eni focalizzati sulla commer-
cializzazione di prodotti energetici decarbonizzati e sull'abbatti-
mento delle emissioni Scope 3 nel nostro percorso di transizione
energetica, hanno registrato una rilevante crescita ed eccellenti
performance finanziarie.

Plenitude ha raggiunto l'obiettivo di 3GW di capacita rinnovabile, in-
crementato la rete di punti di ricarica per veicoli elettrici a 19 mila
unita e consolidato una base clienti di oltre 10 milioni di utenze.
'accordo con Energy Infrastructure Partners (EIP) che ha consen-
tito I'ingresso del partner finanziario nel capitale sociale di Plenitu-
de per il 7,6% con un incasso di €0,6 mld, da visibilita al valore di
questo business attualmente stimato in €10 mld, consentendoci
di accedere a mezzi finanziari incrementali a sostegno dei nostri
piani di crescita.

Enilive, la societa Eni di bioraffinazione e mobilita sostenibile, ha
avviato il programma di espansione internazionale con l'acquisizio-
ne del 50% della bioraffineria di Chalmette in Louisiana (USA) che
ha consentito di incrementare fino a 1,65 min di tonnellate/anno la
capacita di lavorazione. Sono allo studio iniziative strategiche nel
Sud-est asiatico con LG Chem e Petronas, e in Italia prosegue la ri-
strutturazione delle raffinerie tradizionali con il previsto avvio della
conversione del sito di Livorno, sul modello di quanto gia realizzato a
Porto Marghera e a Gela.

Nel settore Chimica, che nel 2023 ha sofferto una congiuntura non
favorevole, la piena acquisizione di Novamont, leader nel campo
della bioeconomia circolare e nel mercato per lo sviluppo e produ-
zione di bioplastiche e biochemicals biodegradabili e compostabili,
rappresenta una grande opportunita di accelerazione della strategia

attraverso l'integrazione di una piattaforma tecnologica unica e com-
plementare, fornendo un rilevante contributo alla decarbonizzazione
del portafoglio prodotti.

Nel nuovo business dello stoccaggio geologico permanente della
CO, "CCS", abbiamo affermato la nostra leadership nei progetti eu-
ropei. Nel Regno Unito, I'hnub HyNet North West, dove Eni € operato-
re del trasporto e dello stoccaggio, avanza verso l'operativita grazie
all'accordo di massima con le competenti autorita britanniche sulle
condizioni economiche e sul rendimento del capitale investito, con-
figurando il progetto come il primo business regolato al mondo in
ambito CCS. Inoltre, Eni ha ottenuto una seconda licenza di stoc-
caggio per il giacimento esaurito di Hewett. | due progetti hanno
una capacita di stoccaggio totale di 500 min di tonnellate di CO,.
In Italia, il progetto integrato Callisto per la realizzazione di un hub
di CCS nell'offshore ravennate in sinergia con gli asset upstream
esauriti di Eni & stato ammesso alla lista europea dei Progetti di
Interesse Comune.

Le tecnologie sono alla base del percorso di transizione di Eni.
Il nostro approccio fa leva sia sulle tecnologie derivate dai
business tradizionali, sia sulla ricerca e applicazione di tecnologie
break-through in grado di ridisegnare il modello energetico futuro. Ad
esempio, la bioraffinazione ¢ stata sviluppata a partire dai processi
di raffinazione tradizionale, e il business nascente della CCS fa leva
sulle tecnologie di giacimento e sul nostro know-how nello stoccag-
gio del gas naturale.

La societa spin-out del MIT, CFS, di cui Eni € investitore strategico e
con la quale abbiamo stabilito un accordo di cooperazione tecnologi-
ca, sta lavorando per la realizzazione del progetto pilota relativo alla
fusione a confinamento magnetico che andra a contribuire in ma-
niera rivoluzionaria alla transizione energetica. Versalis ha avviato la
costruzione dellimpianto dimostrativo della tecnologia Hoop® per il
riciclo chimico dei rifiuti in plastica mista, e sta sviluppando il bioe-
tanolo sostenibile da zuccheri di seconda generazione per la produ-
zione di carburanti. Sosteniamo la ricerca e l'innovazione sia nella
cattura/stoccaggio di CO, sia nel riutilizzo economico attraverso una
tecnologia in fase sperimentale di mineralizzazione per il riciclo nella
produzione di materiale cementizio.



La nostra strategia e la nostra azione industriale sono imperniate
sulla sostenibilita e sulla conduzione responsabile del business. |l
nostro processo di trasformazione ¢ irreversibile e ci consentira di
traguardare la Neutralita carbonica al 2050 con I'azzeramento delle
emissioni di processo e di prodotto (Scope 1, 2 & 3) in linea con le
aspettative della societa civile e degli obiettivi internazionali di de-
carbonizzazione. Nel 2023 Eni ha ricevuto dalle Nazioni Unite il ri-
conoscimento “Gold Standard” nell'ambito del programma “Oil and
Gas Methane Partnership 2.0" a conferma dell'efficacia della sua
strategia di decarbonizzazione, con particolare riferimento alla ridu-
zione delle emissioni di metano, tema che ha assunto un ruolo cen-
trale nel dibattito climatico internazionale. In occasione della Cop28,
Eni ha annunciato la propria adesione all'Oil & Gas Decarbonisation
Accelerator, piattaforma lanciata dalla Presidenza della Cop28 per
dimostrare il concreto contributo del settore energetico al processo
di decarbonizzazione. Nell'ambito del framework di finanza sosteni-
bile, abbiamo collocato con successo nel 2023 un prestito obbliga-
zionario convertibile del valore di €1 mld. Lavoriamo per una “just
transition” nei Paesi africani nostri partner attraverso lo sviluppo del
nostro originale modello di agri-business integrato verticalmente
con la bioraffinazione, dando un positivo contributo all'economia e
all'occupazione locale.

Queste iniziative si riflettono negli elevati rating ESG/Climatici che ci
sono attribuiti: Climate Action 100+ Net Zero Benchmark ci ha valu-
tato tra i primi nel settore per numero di metriche soddisfatte, grazie
alla completezza della metodologia emissiva GHG, dei target inter-
medi di medio-lungo termine e del perimetro emissivo esteso a tutta
la Compagnia. Carbon Tracker ci ha classificato, per il 4° anno con-
secutivo, unica societa fra le 25 maggiori aziende del settore 0&G,
grazie alla completezza della metodologia emissiva e allambizione
dei target di medio-lungo termine.

Nel 2023 abbiamo ottenuto eccellenti risultati economico-finanziari.
Lutile operativo proforma adjusted, che include il contributo in quota
Eni delle nostre affiliate, & stato di circa €18 mid; I'utile netto adjusted
& stato pari a €8,3 mld. La generazione di cassa ¢ stata robusta con
€16,5 mid di flusso operativo prima della variazione del capitale cir-
colante, che al netto di capex organici di €9,2 mld esprime un FCF
organico di €7,3 mld, superiore al significativo cash return dell'anno

agli azionisti di €4,8 mid tra dividendi per €3 mid e buy-back di €1,8
mld. Questi risultati hanno consentito al Gruppo di mantenere una
solida struttura patrimoniale con leverage del 20%.

STRATEGIA e PIANO 2024-2027

Confermiamo la strategia di transizione basata sulla crescita organi-
ca sia nei business tradizionali sia nei nuovi settori, sul modello satel-
litare e sulla disciplina finanziaria con l'obiettivo di Neutralita carboni-
ca al 2050 e gli obiettivi intermedi di zero emissioni nette Scope 1 e 2
dell'upstream al 2030 e di tutti i business Eni al 2035.

In linea con tale strategia e capitalizzando i successi del 2023, il
piano 2024-2027 prevede la crescita/high-grading del settore E&P
con focus sui paesi OCSE, sul gas/GNL e sullo sviluppo di proget-
ti in modalita fast-track, nonché la riduzione dellimpatto emissivo;
investimenti a sostegno della sicurezza energetica; la crescita del
valore delle nuove catene di business associate alla transizione e la
gestione attiva del portafoglio.

La produzione E&P ¢ prevista crescere a un tasso del 3-4% annuo
fino al 2027, in media del 2% dopo le operazioni di dismissioni previ-
ste, trainata dagli avvii/ramp-up di nuovi progetti e dall'integrazione
di Neptune. Lesplorazione sara focalizzata su temi a gas in aree
near-field in linea con gli obiettivi di mix produttivo, profilo emis-
sivo e contenimento del costo unitario di scoperta e sviluppo, con
mirate iniziative a elevato potenziale, supportata da una spesa per
investimenti di oltre €1,5 mld nel quadriennio. La capacita rinno-
vabile installata & prevista crescere a oltre 8 GW entro il 2027 e la
capacita di bioraffinazione a oltre 3 min di tonnellate/anno entro il
2026. Sara potenziata e migliorata la rete di Enilive per aumenta-
re l'offerta di prodotti e servizi per la mobilita sostenibile e la rete
Plenitude di ricarica per veicoli elettrici raddoppiera il numero di co-
lonnine tra il 2023 e il 2027. La ristrutturazione e trasformazione di
Versalis, attraverso il riposizionamento del proprio business verso
prodotti specializzati quali chimica bio-based e circolarita, porte-
ranno I'EBITDA nel 2025 a livello di breakeven e I'EBIT positivo entro
il 2026. Tale sviluppo dei business sara finanziato da un program-
ma di spending selettivo con investimenti netti pari a €27 mld nel
quadriennio, circa €7 mid all'anno.



A livello di risultati consolidati si prevede di generare un CFFO ante
capitale circolante nel 2024 di €13,5 mid, in crescita al 2027 a sce-
nario costante di oltre il 30% o del 45% per azione. Tale crescita sara
guidata da tutti i settori, con Plenitude ed Enilive, principali business
legati alla transizione energetica, che insieme rappresenteranno cir-
ca il 20% di tale aumento, a conferma della diversificazione delle at-
tivita di Eni ad elevato valore. Nel piano si prevede di realizzare €1,8
mld di riduzione dei costi corporate, in linea con l'evoluzione della
strategia e con le opportunita derivanti dallo sviluppo del modello
satellitare.

'esecuzione di una strategia di crescita e di transizione con sfidan-
ti obiettivi operativi e reddituali sara bilanciata a livello finanziario
dalla gestione attiva del portafoglio attraverso l'applicazione del
“dual exploration model” a importanti asset E&P mantenendo l'o-
peratorship, la dismissione di asset tradizionali non strategici e la
valorizzazione dei satelliti, in particolare dei business di transizione
con l'obiettivo di generare incassi netti di circa €8 mld nell'arco di
piano e contribuire al mantenimento di una solida posizione finan-
ziaria con il leverage atteso nell'arco di piano al 15-25%. L'outlook
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della Compagnia ci consente di potenziare la remunerazione agli
azionisti distribuendo un ammontare pari al 30-35% del CFFO sotto
forma di dividendi e di buy-back. In presenza di upside si prevede
di destinare al buy-back fino al 60% dei flussi di cassa incrementali.

In definitiva, capitalizzando sui successi del 2023, il piano 2024-2027
proietta Eni verso obiettivi di crescita sfidanti, ma realistici poiché ba-
sati sugli asset e sulle opzioni del nostro portafoglio, ponendo le basi
per un forte incremento di redditivita e per una rapida generazione
di cassa che garantiranno agli azionisti ritorni superiori alla media,
accelerando al contempo la transizione del business e tutelando la
sicurezza degli approvvigionamenti. Eni si presenta con solidi fonda-
mentali e una chiara e credibile strategia per affrontare le sfide del
futuro legate al cambiamento del paradigma energetico.

Per concludere, a nome di tutto il top management, intendiamo
esprimere il nostro ringraziamento a tutte le persone di Eni che con
il loro impegno, dedizione e spirito di attaccamento alla Compagnia
hanno reso possibili gli straordinari risultati del 2023, ponendo le
basi per i futuri successi di Eni.
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