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Indebitamento finanziario netto e leverage

Il "leverage* misura il grado di indebitamento della società ed è 
calcolato come rapporto tra l'indebitamento finanziario netto e 
il patrimonio netto comprensivo delle Interessenze di terzi azio­
nisti. Il management Eni utilizza il leverage per valutare il grado

di solidità e di efficienza della struttura patrimoniale in termini di 
incidenza relativa delle fonti di finanziamento tra mezzi di terzi e 
mezzi propri, nonché per effettuare analisi di benchmark con gli 
standard dell'industria.

|€ milioni) 3 1  d icem bre 7 0 1 1 3 1  d icem b re  2 0 1 2 Var. a t s .

Debiti finanziari e  obbligazionari 2 9 .5 9 7 2 4 .4 6 3 (5 .1 3 4 )

Debiti finanziari a breve termine 6.495 5.184 ¡1.3111

Debiti finanziari a lungo termine 23.102 19.279 ¡3.823)

D isponib ilità  liquide ed  eq u iv a len ti (1 .5 0 0 ) (7 .7 6 5 ) (6 .2 6 5 )

Titoli n on  s tru m en ta li a ll’a ttiv ità  op erativa (3 7 ) (3 4 ) 3

Crediti finanziari non stru m en ta li all’a ttiv ità  op era tiv a ( 2 8 | (1 -1 5 3 ) (1 .1 2 5 )

In d eb ita m en to  finan ziar io  n e t to 2 8 .0 3 2 1 5 .5 1 1 (1 2 .5 2 1 )

P atrim onio n e t to  c o m p r e se  le  in te r e s s e n z e  di terz i 6 0 .3 9 3 6 2 .7 1 3 2 .3 2 0

L everage 0 ,4 6 0 ,2 5 (0 .2 1 )

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2012 è pari a 
€15.SII milioni con una riduzione di €12.521 milioni rispetto al 
2011 principalmente per effetto della cessione di circa il 30% di 
Snam a Cassa Depositi e Prestiti per il corrispettivo di €3.517 mi­
lioni e, a seguito della perdita del controllo, del deconsolidamen­
to del debito finanziario di Snam pari a €12.448 milioni. Alla data 
della perdita del controllo Snam aveva rimborsato la maggior 
parte dei finanziamenti intercompany.

I debiti finanziari •  obbligazionari ammontano a €24.463 milio­
ni, di cui €5.184 milioni a breve termine (comprensivi delle quote

in scadenza entro 12 mesi dei debiti finanziari a lungo termine di 
€2.961 milioni) e €19.279 milioni a lungo termine.

I crediti finanziari non strum entali all'attività operativa di €1.153 
milioni includono il credito vantato da Eni nei confronti di Cassa De­
positi e Prestiti relativo all'ammontare della terza tranche della tran­
sazione Snam (€879 milioni) che è stato incassato a febbraio 2013.

il leverage. rapporto tra indebitamento finanziario netto e pa­
trimonio netto comprese le interessenze di terzi, è pari a 0,25 
(0,46 al 31 dicembre 2011).

Prospetto dell'utile complessivo

2 0 1 0 (C milioni) 2 0 1 1 2 0 1 2

7 .3 8 3 U tile n e t to 7 .8 0 3 8 .6 7 3

Altre c o m p o n en ti d ell u tile  c o m p le ss iv o :

2.169 Differenze cambio da conversione dei bilanci in m oneta diversa dall 'euro 

Valutazione al fair value della partecipazione in Ealp 

Valutazione al fair value della partecipazione in Snam

1.031 ¡717)

133

8

443 Variazione fair value strumenti finanziari derivati di copertura cash flow  hedge 352 ¡102)

19)

¡10)

Variazione fair value strumenti finanziari disponibili per la vendita
Ouota di pertinenza delle altre componenti dell utile complessivo delle portecipoziom
valutate con il metodo del patrimonio netto

16)

¡13)

16

7

¡175) Effetto fiscale relativo alle altre componenti dell'utile complessivo ¡128) 1 32

2 .4 1 8 1 .2 3 6 (6 2 3 )

9 .8 0 1 Totale u tile  c o m p le s s iv o 9 .0 3 9 8 .0 5 0

di competenza:

8 .6 9 9 -a z io n is t i  Eni B .0 9 7  1 7 .1 8 3

1 .1 0 2 - in te r e s s e n z e  di terzi 9 4 2 8 6 7
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Patrimonio netto
[€ milioni]
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi al 31 dicembre 2011 60.393

Utile complessivo dell'esercizio 8.050
Dividendi distribuiti agli azionisti Eni (3.840)
Dividendi distribuiti dalle altre società consolidate (686)
Effetto cessione Snam sulle interessenze di terzi (1.602)
Plusvalenza cessione Snam 371
Cessione azioni proprie Saipem 29
Diritti decaduti stock option (?)
Acquisto quote Altergaz SA e Tigàz Zrt (?)
Altre variazioni 12

Totale variazioni
Patrimonio netto comprese le interessenze di terzi al 31 dicembre 2012 

di competenza 
■ azionisti Eni 
- interessenze di terzi

Il patrimonio netto compresa la intarassenza di tarzi (€62.713 
milioni) è aumentato di €2.320 milioni. Tale incremento riflette 
l’utile complessivo dell'esercizio (€8.050 milioni) dato principal­
mente dall’utile di conto economico di €8.6?3 milioni, dal provento 
da rivalutazione delle partecipazioni Galp e Snam al prezzo di bor­
sa a fine periodo (+€133 milioni e +€8 milioni, rispettivamente) ri­
levate tra le componenti dell'utile complessivo poiché classificate 
come attività finanziarie disponibili per la vendita, con esclusione 
delle quote di tali partecipazioni a servizio dei prestiti convertibili 
emessi per le quali il management ha attivato la rilevazione a con­
to economico in applicazione della fair value option prevista dai

2.320
62.713

59.199
3.514

principi contabili di riferimento. Le differenze cambio relative alla 
conversione dei patrimoni netti in valuta sono state negative per 
€71? milioni. Il total equity è aumentato per effetto della cessione 
di una quota di minoranza di Snam pari al 5% prima della perdita del 
controllo comportando un aumento del patrimonio di competenza 
Eni pari alla differenza tra il prezzo incassato e il valore di iscrizio­
ne nel bilancio consolidato Eni (€371 milioni). Tali variazioni in au­
mento sono state parzialmente compensate dalla riduzione per di­
stribuzione dividendi da parte Eni e delle controllate quotate (per 
complessivi €4.526 milioni] e dell'effetto del deconsolidamento di 
Snam sulle interessenze di terzi (€1.602 milioni).

Prospetto di raccordo del risultato d'esercizio e del patrimonio netto di Eni SpA 
con quelli consolidati

Risultato dell'esercizio Patrimonio netto

(€ milioni] 2011 2012
31 dicembre 

2011
31 dicembre 

2012
Come da bilancio di esercizio di Eni SpA 4.213 9.078 35.255 40.577
Eccedenza dei patrimoni netti dei bilanci di esercizio, comprensivi dei risultati di 
esercizio rispetto ai valon di carico delle partecipazioni in imprese consolidate 3.972 258 24.355 21663
Rettifiche effettuate in sede di consolidamento per:

- differenza tra prezzo di acquisto e corrispondente patrimonio netto contabile (320) (2.683) 4.400 1.503
- rettifiche per uniformità dei principi contabili (248) 1.222 (673) 739
- eliminazione di utili infragruppo 11S 638 (4.291) (2.652)
■ imposte sul reddito differite e anticipate 71 160 1.337 873
- altre rettifiche 10 10

7.803 8.673 60.393 62.713
Interessenza di terzi (943) (885) (4.921) (3.S14)
Come da bilancio consolidato 6.860 7788 55.472 59 199
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Rendiconto finanziario riclassificato

Lo schema del rendiconto finanziario riclassificato è la sintesi 
dello schema statutory al fine di consentire il collegamento tra 
il rendiconto finanziario, che esprime la variazione delle disponi­
bilità 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 è il ‘free cash flow' cioè l'avanzo o il deficit di cas­
sa che residua dopo il finanziamento degli investimenti. Il free 
cash flow chiude alternativamente: (i) sulla variazione di cassa 
di periodo, dopo che sono stati aggiunti/sottratti i flussi di cassa

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

Rendiconto finanziario ric lass ifica to 1,1

2 0 1 0 (€ milioni) 2 0 1 1 2 0 1 2 Var. a s s .

7 .2 6 4 U tile n e t to  - c o n tin u in g  o p e r a tio n s 7 .8 7 7 4 .9 4 1 (2 .9 3 6 )

Rettifiche per ricondurre l'utile n e t to  al flu sso  di cassa da attività operativa:
8 .5 2 1 ■ a m m o rta m en ti e  altri co m p o n en ti n on  m on etari 8 .8 0 6 1 1 .3 5 4 2 .7 4 8

[5 5 8 ] * p lu sv a le n z e  n e t te  s u  c e s s io n i  di a ttiv ità (1 .1 7 6 ) (8 7 5 ) 3 0 1

8 .8 2 9 • d iv iden d i, in te r e s s i  e  im p o s te 9 .9 1 8 1 1 .9 2 3 2 .0 0 5

(1 .1 5 8 ) V ariazione del c a p ita le  di e se r c iz io (1 .6 9 6 ) (3 .3 7 3 ) (1 .6 7 7 )

(8 .7 5 8 ) Dividendi in c a ss a t i,  im p o s te  p a g a te , in te r e s s i  (p a g a ti) in c a ss a t i (9 .7 6 6 ) (1 1 .6 1 4 ) (1 .8 4 8 )

1 4 .1 4 0 F lu sso  di c a s s a  n e t to  da a ttiv ità  o p era tiv a  - c o n tin u in g  o p e r a tio n s 1 3 .7 6 3 1 2 .3 5 6 (1 .4 0 7 )

5 5 4 F lu sso  di c a s s a  n e t to  da a ttiv ità  o p era tiv a  - d isco n tin u ed  o p era tio n s 6 1 9 15 (6 0 4 )

1 4 .6 9 4 F lu sso  di c a s s a  n e t to  da a t tiv ità  o p era tiv a 1 4 .3 8 2 1 2 .3 7 1 (2 .0 1 1 ]

(1 2  4 5 0 ) In v e stim e n ti te c n ic i  - c o n tin u in g  o p e r a tio n s (1 1 .9 0 9 ) (1 2 .7 6 1 ) (8 5 2 )

(1 .4 2 0 ) In v estim en ti tec n ic i • d isco n tin u e d  o p era tio n s (1 .5 2 9 ) 1756) 7 7 3

( 1 3 .8 7 0 ) In v e stim e n ti t ec n ic i (1 3  4 3 8 ) (1 3 .5 1 7 ) (7 9 )

(4 1 0 ) In v estim en ti in p ar tec ip a z io n i, im p rese  c o n so lid a te  e  rami d 'azienda (3 6 0 ) (5 6 9 ) (2 0 9 )

1 .1 1 3 D ism issio n i e  c e s s io n i  parziali di p artec ip az ion i c o n so lid a te 1 .9 1 2 6 .0 1 4 4 .1 0 2

2 2 8 Altre variazion i re la tiv e  a ll’a ttiv ità  di in v e st im e n to 6 2 7 (1 3 6 ) (7 6 3 )

1 .7 5 5 Free c a s h  flow 3 .1 2 3 4 .1 6 3 1 .0 4 0

(2 6 ) In vestim en ti e  d is in v estim en ti di a ttiv ità  finan ziarie non strum en tali all’a ttiv ità  operativa  M 41 (8 3 ) (1 2 4 )

2 .2 7 2 V ariazione d eb iti finanziari correnti e  non correnti 1 .1 0 4 5 .9 4 7 4 .8 4 3

(4  0 9 9 ) F lu sso  di c a s s a  del c a p ita le  proprio (4 .3 2 7 ) (3 .7 4 6 ) 5 8 1

39 V ariazioni area di co n so lid a m e n to  e  d ifferen ze  ca m b io  s u lle  d isponib ilità 10 (16) (2 6 )

(5 9 ) FLUSSO 01 CASSA NETTO (4 9 ) 6 .2 6 5 6 .3 1 4

Variazione dell'indebitam ento finanziario netto

2 0 1 0 (C milioni) 2 0 1 1 2 0 1 2 Var. asa .

1 .7 5 5 F r e e c a s h  flow 3 .1 2 3 4 .1 6 3 1 .0 4 0

(33) Debiti e  cred iti finanziari s o c ie t à  a c q u is ite (2) (2)

Debiti e  cred iti f inanziari s o c ie t à  d is in v e s t ite (1 9 2 ) 1 2 .4 4 6 1 2 .6 3 8

[6 8 7 ] D ifferen ze c a m b io  su  d eb iti e  cred iti finanziari e  a ltre  variazioni (517) (3 4 0 ) 1 7 7

(4  0 9 9 ) F lu sso  di c a s s a  del c a p ita le  proprio (4 .3 2 7 ) (3  7 4 6 ) 5 8 1

(3 .0 6 4 ) VARIAZIONE DELL'INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (1 .9 1 3 ) 1 2 .5 2 1 1 4 .4 3 4

(a ) Per la riconduzione allo schem a obbligatorio v. il paragrafo ‘Riconduzione degli schem i di bilancio riclassificati utilizzali nella relazione sulla gestione a quelli obbligatori*.
(b) La voce Include i flussi di ca ssa  di c e n e  attività finanziarie non strum entali all'attività op era tila  (titoli, depositi vincolati) che, avuto nguardo alla loro natura (investim enti tem poranei 
di disponibilità o finalizzati all'ottim izzazione della gestione finanziaria] sono considerati in detrazione dei debiti finanziari ai fini della determ inazione deirindebitam ento finanziario netto. 
Il flusso di ca ssa  di questi investimenti è il seguente:

201 0 [C milioni) 2011 2012 Var. aaa .

(50) • titoli (?1) 21
(13) - cred iti finanziari (26) (1.131) (1.105)
(63) (4 ? ) (1 .131) (1 .0 8 4 )

D isinvestim eati:
5 • titoli 21 4 (6?)

32 ■ cred iti finanziari 1? 1.044 1 .02?
37 88 1 04 8 960

(26) Investim enti e d isinvestim eati di attiv ità  finanziaria non strum en tali a l 'a tth r t tè  operativa 41 ( • 3 ) (124)
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Il flusso di c a s s i  ne tto  d i  a ttiv ità  operativa delle continulng
operations è stato di €12.356 milioni. Tale flusso di cassa e gli 
incassi da dismissioni di €6.014 milioni hanno sostanzialmente 
coperto i fabbisogni connessi agli investimenti tecnici (€12.761 
milioni) e finanziari (€569 milioni), relativi all'acquisizione di 
Nuon in Belgio e investimenti tramite joint venture, e al paga­
mento dei dividendi di €4.329 milioni (di cui €1.956 milioni relati­
vi all'acconto dividendo 2012 e €1.884 milioni al saldo dividendo 
2011 agli azionisti Eni e i rimanenti agli azionisti di minoranza 
in particolare di Snam e Saipem). Gli incassi da dismissione han­

no riguardato la cessione della quota del 30% meno un’azione di 
Snam a Cassa Depositi e Prestiti (€3.517 milioni), due franche 
della partecipazione Galp [complessivi €963 milioni di cui il 5% 
al socio Amorim BV e il 4% tramite collocamento con investitori 
istituzionali), l'interessenza del 10% nel giacimento di Karacha- 
ganak (circa €500 milioni] e altri asset non strategici nel settore 
Exploration 8c Production [€695 milioni). L'incasso relativo alla 
cessione di una quota di minoranza del 5% del capitale sociale 
di Snam prima della perdita del controllo (€612 milioni] è stato 
rilevato a beneficio del flusso di cassa del capitale proprio.

Investim enti tecnici

2010 (C milioni) 2011 2012 Var. ass. Var. X
9.690 Exploration & Production 9.435 10.307 872 9,2

- acquisto di riserve proved e unproved 754 43
1.012 ■ ricerca esplorativo 1.210 1.850
8.578 > sviluppo 7.357 8.304

ÌOO - altro 114 110
265 Gas & Power 192 225 33 17,2
¿48 • mercato 184 212

17 • trasporto internazionale 8 13
711 RefiningBc Marketing 866 842 (24) (2,8)
446 • raffinazione, supply e logistica 629 622
246 ■ marketing 228 220

19 ■ altre attività 9
251 Chimica 216 172 (44) (20,4)

1.552 Ingegneria & Costruzioni 1.090 1.011 (79) (7.2)
22 Altre attività 10 14 4

109 Corporate e società finanziarie 128 152 24 18,8
(150) Effetto eliminazione utili interni (28) 38 ББ

12.450 Investimenti tecnici • continulng operations 11.909 12 261 852 7.2
1.420 Investimenti tecnici - discontinued operations 1.529 756 1773) (50.6)

13.870 Investimenti tecnici 13.438 13.S17 79 0.6

Nel 2012, gli Investim enti tecnici delle continulng o p e r itlo n i di
€12.261 milioni hanno riguardato essenzialmente:
■ lo sviluppo di giacimenti di idrocarburi in particolare in Norve­

gia, Stati Uniti, Congo, Italia, Kazakhstan, Angola ed Algeria, e 
le attività di ricerca esplorativa con investimenti concentrati 
per il 98% all'estero, in particolare in Mozambico, Liberia, Gha­
na, Indonesia, Nigeria, Angola e Australia:

• il settore Ingegneria 8c Costruzioni (€1.011 milioni] per l'up- 
grading della flotta;

- l'attività di raffinazione, supply e logistica (€622 milioni) per
il miglioramento della flessibilità e delle rese degli impianti, 
in particolare presso la Raffineria di Sannazzaro, nonché nel 
marketing, la ristrutturazione e il rebranding della rete di di­

stribuzione di prodotti petroliferi (€220 milioni);
- iniziative di flessibilizzazione e upgrading delle centrali a ciclo 

combinato per la generazione elettrica (€131 milioni).

Il f lu tto  di c a t t i  del cap itale  proprio (€3.746 milioni) ha riguar­
dato il pagamento dei dividendi agli azionisti Eni (€3.840 milio­
ni, di cui €1.956 milioni relativi all'acconto dividendo 2012) e i 
pagamenti di dividendi agli azionisti di Snam, Saipem e altre mi­
nority (€539 milioni), nonché l'incasso relativo alla cessione di 
una quota di minoranza del 5% del capitale sociale di Snam ante 
perdita del controllo (€612 milioni) rilevato a beneficio del flusso 
di cassa del capitale proprio.
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Principali informazioni finanziarie delle discontinued operations

Di seguito sono rappresentati i principali dati economico-finanziari delle discontinued operations al netto e al lordo delle partite intercom­
pany, riferite per il 2012 fino alla data di perdita del controllo (convenzionalmente fissata al 1* ottobre 2012).

S n a m  - r is u l ta t i  t r a n s a z io n i  c o n  p a r t i  t e r z e

[€ milioni) 2011 2012
Totale ricavi 1.906 1886
Costi operativi [1-274] |998)
Utile operativo 632 888
Oneri /proventi finanziari 1? (SI)
Utile prima delle plusvalenze SS? 825
Plusvalenza da cessione 2.019
Plusvalenza da rivalutazione 1.451
Utile ante imposte 697 4.345
Imposte sul reddito (771) (568)
Imposte sulle plusvalenze (45)
Utile netto (74) 3.732
di cui:
- azionisti Eni № 3.590
• interessenze di terzi 137] 142
Utile netto per azione • 0.99
Indebitamento finanziario netto 11.416
Flusso di cassa da attività operativa 619 15
Flusso di cassa da attività di investimento (1.516) (1.004)
Flusso di cassa da attività di finanziamento (3S6) 11.172
Investimenti tecnici 1.529 756

Snam ■ risu lta ti transazioni con parti te rze  e gruppo

(C milioni) 2011 2012
Totale ricavi 3.662 2.754
Costi operativi (1.578) (1.078)
Utile operativo 2.084 1.676
Oneri /proventi finanziari (497) (376]
Utile prima delle plusvalenze 1.635 1.338
Plusvalenza da cessione 2.019
Plusvalenza da rivalutazione 1.451
Utile ante imposte 1.635 4.808
Imposte sul reddito (771) (568)
Imposte sulle plusvalenze (45)
Utile netto 864 4.196
di cui:
■ azionisti Eni 479 3.839
• interessenze di terzi 385 356
Utile netto per azione 0.13 1.06
Indebitamento finanziario netto 11.19? 12.448
Flusso di cassa da attività operativa 1.572 412
Flusso di cassa da attività di investimento (1.655) (1.070)
Flusso di cassa da attività di finanziamento 18 663
Investimenti tecnici 1.529 756
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R i c o n d u z i o n e  d e g l i  s c h e m i  di b i la n c io  r i c las s i f i ca t i  u t i l i zzati  

ne l la  r e l a z i o n e  su l la  g e s t i o n e  a que l l i  o b bl ig ato r i

Stato patrim oniale riclassificato
(€ milioni] 31 d icem b re  2011 31 dicem b re  2012
Voci d e llo  « ta to  p atr im on ia le  r lc la a a ifica to
(dove non espressamente indicato, la componente Riferimento alle Valori da Valori da Veiorida Valori da
è ottenuta direttamente dallo schema legale] note al Bilancio schema schema schema schema

consolidato legale nclassificato legale riclassificato
C ap ita le  im m o b ilizza to

Immobili, impianti e macchinari 7 3 .5 7 8 63.466
Rimanze immobilizzate - scorte d'obbligo 2 .4 3 3 2.538
Attività immateriali 1 0 .9 5 0 4.487
Partecipazionivalutate con il metodo 6 .2 4 2 9.350del patrimonio netto e Altre partecipazioni
Crediti finanziari e Titoli strumentali all'attività operativa (vedi nota 9 e nota 18) 1 .7 4 0 1.457
Debiti netti relativi all'attività di investimento, composti da: (1 .5 7 6 ) (1.142)

- crediti relativi all’attività di investimento/disinvestimento (vedi nota 9) 1 6 9 209
• crediti relativi all’attività di investimento/disinvestimento (vedi nota 20) 5 3 5 752
- debiti per attività di investimento (vedi nota 22) (2 .2 8 0 ) (2.103)

Totale Capitale Immobilizzato 9 3 .3 6 7 80.156
C apitala di a a a r d z lo  n e t to

Rimanenze 7 .5 7 5 8.496
Crediti commerciali (vedi nota 9) 1 7 .7 0 9 19.966
Debiti commerciali (vedi nota 2?) ( 1 3 4 3 6 ) (14.993)
Debiti tributari e fondo imposte netto, composti da: (3 .S 0 3 ) (3.318)

• passività per imposte sul reddito correnti (2 .0 9 2 ) (1.622)
■ passività per altre imposte correnti (1 .8 9 6 ) (2.162)
- passività per imposte differite (7 .1 2 0 ) (6.740)
• passività per altre imposte non correnti (vedi nota 30) (1)
- attività per imposte sul reddito correnti 5 4 9 771
- attività per altre imposte correnti 1 .3 8 8 1.230
- attività per imposte anticipate 5 .5 1 4 4.913
• altre attività per imposte (vedi nota 20) 1 5 4 293

Fondi per rischi e oneri (1 2 .7 3 5 ) (13.603)
Altre attività (passività], composte da: 2 8 1 2.347

- titoli strumentali all'attività operativa (vedi nota B) 2 2 5 201
• crediti finanziari strumentali all’attività operativa (vedi nota 9) 4 6 8 440
- altri crediti (vedi nota 9) 6 .0 S 9 6.62S
■ altre attività (correnti] 2 .3 2 6 1.624
• altri crediti e altre attività (vedi nota 20) 3 .5 3 6 3.355
- acconti e anticipi, altri debiti (vedi nota 22) (7 .1 9 6 ) (6.485)
■ altre passività (correnti) (2 .2 3 7 ) (1.437)
■ altri debiti, altre passività (vedi nota 30) (2 .9 0 0 ) (1.976)

T otale C ap ita le  di e s e r c iz io  n e t to (4 1 0 9 ) (1-10S)
Fondi per benefici ai dipendenti (1 0 3 9 ) (982)
A ttiv ità  d e s t in a te  a lla  v e n d ita  e  p a s s iv i tà  d ir e tta m e n te  a is o c ia b il i

2 0 6 155
composte da:

■ attività destinate alla vendita 2 3 0 516
■ passività direttamente associabili ad attività destinate alla vendita (2 4 ) (361)

CAPITALE INVESTITO NETTO 8 8  4 2 5 78.224
Patrim onio n e t to  c o m p r e se  la in te r e s s e n z e  di terz i 6 0  3 9 3 62.713
in d eb ita m en to  f in an ziar io  n e t to

Debiti finanziari e obbligazioni, composti da: 2 9 .5 9 7 24.463
• passività finanziarie a lungo termine 2 3 .1 0 2 19.279
• quote a breve di passività finanziarie a lungo termine 2 .0 3 6 2.961
• passività finanziarie a breve termine 4 .4 5 9 2.223

a dedurre:

Disponibilità liquide ed equivalenti (1 .5 0 0 ) (7.765)
Titoli non strumentali all'attività operativa (vedi nota 8) (3 7 ) (34)
Crediti finanziari non strumentali all'attività operativa (vedi nota 9) (2 8 ) (1.153)
T otale In d eb ita m en to  fin an ziar io  n e t t o 1*1 2 8 .0 3 2 15.511
COPERTURE 8 8  4 2 5 78.224
(a] Par m aggiori d e ttag li su lla  co m p o siz io n e  dell in d eb itam en to  finanz iano  n e tto  si ved a  an c h e  la n o ta  26 al Bilancio conso lidato .
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Rendiconto finanziarlo rlclassificato

(€ milioni) 2011 2012
Voci del Rendiconto finanziarlo rlclassificato
e confluenie/rldasalfiche delle voci dello schema legale

Valori da 
schem a legale

Valori da 
schema

riclassificato

Valori da
Valori da schema 

schem a legale riclassificato

U tile n e t to  d el p er iod o  - c o n tin u in g  o p e r a tio n s 7 .8 7 7 4 941
R ettifich e  per ricondurre l'utile n e t to  al f lu s s o  di c a s s a  da a ttiv ità  operativa:

A m m ortam en ti e  altri co m p o n en ti n o n  m on etari 8 .6 0 6 11.354
• a m m ortam en ti 7 .7 5 5 9.538
• sv a lu ta z io n i n e t te  di a ttiv ità  m ateria li e  im m ateriali 1 .0 3 0 4.023
■ e f fe t to  v a lu ta z io n e  co n  II m eto d o  d el p atrim on io  n e tto (5 0 0 ) (278)

altre  variazion i 3 3 1 (1.945)
- va r ia z io n e  fon d o  per b e n efic i ai d ip en den ti (1 0 ) 16

P lu sv a le n z e  n e t te  su  c e s s io n i  di a ttiv ità ( 1 1 7 6 ) (875)
Dividendi, in te r e ss i  e  im p o ste 9 .9 1 8 11.923

• d ividendi (6 5 9 ) (431)
• in te r e s s i  a ttiv i (9 9 ) (108)
■ in te r e s s i  p a ss iv i 7 7 3 803
• im p o s te  su l red d ito 9 .9 0 3 11.659

V ariazione del c a p ita le  di e se r c iz io (1 .6 9 6 ) (3.373)
- r im a n en ze (1 .4 0 0 ) (1.395)
• cred iti co m m ercia li 2 1 8 (3.184)
• deb iti com m ercia li 3 4 2.029
■ fondi per r isch i e  oneri 1 0 9 338
• a ltre  a ttiv ità  e  p a ss iv ità (6 5 7 ) (1.161)

Dividendi in c a ss a t i,  im p o s te  p a g a te , in te r e s s i  (p agati] in c a ss a t i (9 .7 6 6 ) (11.614)
• d ividend i in c a ssa t i 9 5 5 988
■ in te r e s s i  in c a ss a t i 9 9 91
- in te r e s s i  p agati (9 2 7 ) (825)
■ im p o s te  su l red d ito  p a g a te  al n e t to  dei cred iti d 'im p o sta  rim borsati (9 .8 9 3 ) (11.868)

F lu sso  di c a s s a  n e t to  da a t tiv ità  o p era tiv a  co n tin u in g  o p e r a tio n s 1 3 .7 6 3 12.356
F lu sso  di c a s s a  n e t to  da a t tiv ità  o p era tiv a  - d isco n tin u e d  o p e r a tio n s 6 1 9 15
T otale f lu s s o  di c a s s a 1 4  3 8 2 12.371
In v estim en ti tec n ic i (1 3 .4 3 8 ) (13.517)

■ a ttiv ità  m ateriali (1 1 .6 5 8 ) (11.222)
- a ttiv ità  im m ateriali (1 .7 8 0 ) (2 295)

In v estim en ti in p a rtec ip a zio n i, im p r e se  c o n so lid a te  e  rami d 'azien d a (3 6 0 ) (569)
• p artec ip azion i (2 4 5 ) (391)
■ im p rese  e n tra te  n ell'area di c o n so lid a m e n to  e  rami d 'azienda (1 1 5 ) (128)

D ism issio n i e  c e s s io n i  parziali di p a rtec ip a z io n i c o n so lid a te 1 .9 1 2 6.014
■ a ttiv ità  m ateriali 1 5 4 1.229
- a ttiv ità  im m ateriali 4 1 61
- im p rese  u s c it e  dall'area di c o n so lid a m e n to  e  ram i d 'azienda 1 .0 0 6 3.521
■ p artec ip azion i 7 1 1 1.203

Altre variazion i re la tiv e  all’a ttiv ità  di in v e st im e n to 6 2 7 (136)
- in v e st im e n ti finanziari: titoli (6 2 ) (1?)
- in v e st im e n ti finanziari: cred iti finanziari (2 1 5 ) (1.634)
- v ar ia z io n e  d eb iti e  cred iti relativi a ll'attiv ità  di in v e st im e n to

e  im p u ta z io n e  di a m m o rta m en ti a ll'attivo  p atrim on ia le 3 7 9 54
rlciassifica: investimenti jinonziari in titoli e crediti finanziari 
non strumentali all'attività operativa 4 7 1.131

■ d is in v e s t im e n ti finanziari: titoli 1 2 8 5 2

■ d is in v e s t im e n ti finanziari: cred iti finanziari 6 9 5 1.578
- v ar ia z io n e  d eb iti e  cred iti relativ i a ll'attiv ità  di d is in v e s t im e n to 2 4 3 (2 5 2 )

rlciassifica: disinvestimenti finanziari di titoli e crediti finanziari 
n o n  strumentali all'attività operativa (8 8 ) (1.048)
F ree c a s h  flow 3 1 2 3 4 163
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se g u e  Rendiconto finanziario riclassificato

(€ milioni] 2011 2012

Voci del Rendiconto finanziario riclataificato Valori Valori
• confluenze/rlclastifiche dell* voci dello tchem* legale parziali 

da sch em a 
obbligatorio

Valori da 
schem a 

riclassificato

parziali 
da scham a 

obbligatorio

Valori da 
schem a 

ru s s i f i c a to

Free cash flow 3 .1 2 3 4.163
Investimenti e disinvestimenti relativi all'attività di finanziamento 4 1 (83)

rlclaMBlfiea: investimenti finanziari in titoli 
e crediti finanziari non strumentali all'attività operativa (4 ? ) (1.131)
rlclattlflca: disinvestimentifinanziari di titoli 
e crediti finanziari non strumentali all'attività operativa 8 8 1.048

Variazione debiti finanziari correnti e non correnti 1 .1 0 4 5.947
• assunzione debiti finanziari non correnti 4 .4 7 4 10.484
- rimborsi di debiti finanziari non correnti (8 8 9 ) (3.784)
- incremento (decremento) di debiti finanziari correnti (2 .4 8 1 ) (753)

Flusso di cassa del capitale proprio (4 .3 2 7 ) (3.746)
- apporli netti di capitale proprio da terzi 2 6

■ dividendi distribuiti agli azionisti Eni (3 .6 9 5 ) (3.840)
• dividendi distribuiti ad altri azionisti 1552) (539)
• cessione (acquisto) di quote di partecipazioni in imprese consolidate (1 2 6 ) 604
• cessione netta di azioni proprie diverse dalla controllante 1 ? 29
• cessione (acquisto) di azioni proprie 3

Effetto delle differenze di cambio da conversione sulle disponibilità liquide ed equivalenti 17 (12)
Effetto della variazione dell'area di consolidamento 
(inserimento/esclusione di imprese divenute rilevanti/irrilevanti) (?) (4)
Flusso di cassa netto del periodo (49) 6.265
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Commento ai risultati economico-f inanziar i  di Eni SpA

O p e r a z i o n i  s t r a o r d i n a r i e

Nel 2012 sono state effettuate le seguenti operazioni straordinarie:
- fusioni di Agosta Srl, Eni Gas & Power Belgium SpA, Eni Hellas 

SpA, Toscana Energia Clienti SpA; l'efficacia degli atti di fusione è 
awenuta a decorrere dal 1* novembre 2012. Gli effetti contabili e 
fiscali delle operazioni decorrono dal l ’gennaio 2012 ';

- cessione del ramo d'azienda "Gestione amministrativa credito re­
tail Gas & Power’ a Eni Adfin SpA. L'atto di cessione è stato stipula­
to in data 20 dicembre 2011, con efficacia dal 1* gennaio 2012;

- cessione del ramo d'azienda "Coordinamento Servizi Ammini­
strativi' da Toscana Energia Clienti SpA (fusa per incorporazione 
in Eni SpA) a Eni Adfin SpA. L’atto di cessione è stato stipulato in 
data 29 maggio 2012, con efficacia dal 1* giugno 2012;

- acquisizione del ramo d'azienda costituito da 8 punti vendita da

Eni Rete oil&nonoil SpA. L’atto di acquisizione è stato stipulato in 
data 3 agosto 2012, con efficacia dal l'settembre 2012;

- cessione di ramo d’azienda a Petra SpA costituito da un’area sita 
nel Comune di Ravenna e costituita da terreno, serbatoi e oleo­
dotti. Latto di cessione è stato stipulato in data 30 maggio 2012, 
con efficacia dal giorno stesso della sottoscrizione.

In conformità alle disposizioni del principio contabile intemazionale IFRS 
S, i proventi da rivalutazione e da cessione relativi alla partecipazione 
nella Snam SpA e i dividendi percepiti dalla stessa sono stati rappresen­
tati nel 2012 come "discontinued operations" in relazione alla cessione 
del controllo cosi come previsto dalla Legge n. 22/2012 sulle liberaliz­
zazioni. Gli esercizi di confronto sono stati coerentemente ridassif icati.

C o n t o  e c o n o m i c o

2010 (€  milioni) 2011 2011 2012 Ver. ase . ve
Riesposto Riesposto

3 S .2 S 1 Ricavi d ella  g e s t io n e  ca r a tte r is t ic a 4 5 .4 9 2 4 5 .6 0 3 51.197 5 .5 9 4

2 73 Altri ricavi e  proventi 278 2 8 3 267 (1 6 )

(3 4 .1 6 8 ) Costi operativi (4 4 .9 0 2 ) (4 5 .0 1 6 ) (51.219) ( 6 .2 0 3 )

2 7 0 di cui (onerij proventi non ricorrenti
4 Altri proventi e  oneri operativi 115 115 (173) (2 8 8 )

1923) Am m ortam enti e  svalu tazion i (1 .2 7 7 ) [1 .2 7 8 ) (U 2 6 ) 15?

4 3 7 Utile operativo ( 2 9 4 ) (2 9 3 ) (1.054) (7 6 1 )

( 122) Proventi (oneri) finanziari netti (2 5 6 ) (2 5 5 ) (711) (4 5 6 )

5 .511 Proventi netti su  partecipazioni 4 .3 3 9 4 .3 3 8 8.666 4 .3 2 8

(2 4 ) di cui (oneri) proventi non ricorrenti
5 8 2 6 Utile prima d e lle  im p o ste 3 .7 8 9 3 79 0 6.901 3.111

(71) Im poste su l reddito ( 12) (19) (694) (6 7 5 )

5 .755 Utile n e tto  del periodo - con tin u in g  o p eration s 3 .7 7 2 3 .7 7 1 6.207 2  4 3 6

4 2 4 Utile n e tto  del periodo - d isco n tin u ed  op eration s 4 4 1 4 4 1 2.871 2 .4 3 0

6 179 Utile n etto 4  213 4 .2 1 2 9.078 4  866

Utile netto
Nel 2012 l’utile netto di €9.078 milioni è relativo a continuing opera­
tions per €6.207 milioni e a discontinued operations per €2.871 mi­
lioni. L’utile netto delle continuing operations è aumentato di €2.436 
milioni per effetto essenzialmente dei maggiori proventi netti su 
partecipazioni, relativi: (i) alla cessione del 28,57% del capitale so­
ciale di Eni East Africa SpA alla Società Ionica SpA interamente con­
trollata; (ii) alla cessione del 9% del capitale di Galp Energia SGPS SA 
che ha determinato il venir meno del rapporto di collegamento con la 
conseguente rivalutazione della partecipazione residua al valore di

mercato della data del 20 luglio; (iii) ai maggiori dividendi percepiti. 
Tali effetti positivi sono stati in parte compensati dalla flessione del 
risultato operativo essenzialmente dovuto alla Divisione Gas 8t Po­
wer e alla Divisione Refining& Marketing e dalle maggiori imposte sul 
reddito. Le discontinued operations di €2.871 milioni riguardano es­
senzialmente la plusvalenza sulla cessione della quota di controllo di 
Snam SpA a Cassa Depositi e Prestiti (COP) e la rivalutazione ai valori 
di mercato rilevata alla data di cessione del controllo awenuta il 15 
ottobre 2012.

(1 ) Al fine di consentire il raffronto con l'esercizio precedente e  in applicazione detì'OPI 2. sono stati riesposti gli schemi nclassihcati di sta to  patnm onele e di conto economico 2011 che 
assum ono l’efficacia delle incorporazioni al 1* gennaio 2011; conseguentem ente sono stati eliminati i rapporti tra  Eni SpA e  le società e  tra  le società ste sse . effetto  dell'operazione sopra 
descritta e  in coerenza con le attività svolte dalla Socketà, nella segm ent Information gli elementi patrimoniali ed  economici rivenienti dalla fusione di Agosta Srl sono attribuiti alla Divisione 
Exploration & Production, quelli rivenienti dalla fusione di Em Gas & Power Belgium SpA. Eni Hellas SpA. Toscana Energia Clienti SpA sono attnbuiti alla Divisione Gas & Power
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Anal is i  de l l e  v o c i  de l  c o n t o  e c o n o m i c o

I motivi delle variazioni più significative delle voci di conto to, sono commentate nelle Note al bilancio di esercizio di Eni 
economico di Eni SpA se non espressamente indicate di segui- SpA, cui si rinvia.

Ricavi della gestione caratteristica

2010 (€  milioni) 2011 2012 V»r. »»»

2 .7 1 2 D iv ision e  Exploration 8c P rodu ction 3 .4 9 0 3.739 2 4 9

16.781 D iv isione  G as 8c Pow er 2 2 .1 0 7 26.316 4 .2 0 9

18.194 D iv ision e R efin ing 8t M arketing 2 3 .3 6 4 24.720 1 .3 5 6

85 3 Corporate 9 3 9 965 2 6

(3 .2 8 9 ) Elisioni (4  2 9 7 ) (4.543) (2 4 6 )

3 5  251 4 5  6 0 3 51.197 5 .5 9 4

I ricavi della Divisione Exploration 8c Production (€3.?39 milioni) 
sono aumentati di €249 milioni, pari al 7,1%, a seguito essenzial­
mente: (i) dell'aumento del prezzo di vendita in euro del greggio 
(7,5%) e dell'aumento del prezzo di vendita del gas naturale (3,6%);
(ii) dell'aumento dei volumi di idrocarburi prodotti, pari al 5,4%, 
equivalente a 2,8 milioni di boe, connesso all'entrata in produzio­
ne di nuovi impianti in Val d'Agri e nell’offshore adriatico; (iii) dei 
maggiori ricavi per prestazioni di servizi alle consociate estere.

I ricavi della Divisione Gas & Power (€26.316 milioni) sono au­
mentati di €4.209 milioni, pari al 19%, per effetto essenzialmen­
te dell'andamento dei parametri energetici di riferimento dei 
prezzi di vendita del gas e del cambio euro/dollaro e dei maggiori

volumi di gas venduti all'estero grazie anche all’integrazione del 
portafoglio Eni Gas 8c Power NV (ex Distrigas NV).

I ricavi della Divisione Refining 8c Marketing (€24.720 milioni) 
sono aumentati di €1.356 milioni, pari al 5,8%, a seguito essen­
zialmente: (i) dell'effetto dell'apprezzamento del dollaro rispetto 
all'euro; (ii) dell’aumento dei prezzi di vendita in dollari dei pro­
dotti petroliferi. Tali effetti sono stati parzialmente compensati 
dalla diminuzione dei volumi di vendita dei prodotti.

I ricavi della Corporate (€965 milioni) aumentano di €26 milioni, 
pari al 2,8% a seguito essenzialmente dei maggiori addebiti alle Di­
visioni e alle società del Gruppo in relazione ai maggiori servizi resi.

Utile operativo

2010 (C milioni) 2011 2012 Var. a««.

8 1 8 D iv ision e Exploration 8t P roduction 1 .5 7 9 1742 1 6 3

222 D iv ision e Gas 8c Pow er (9 9 9 ) (1.664) (6 6 5 )

(3 5 ) D iv ision e  R efin ing 8t M arketing (3 5 5 ) (894) (5 3 9 )

(5 4 4 ) Corporate (4 6 5 ) (383) 8 2

(2 4 ) E lim in azion e utili in te r n i1,1 (5 3 ) 145 1 9 8

4 3 7 U tile o p era tiv o (2 9 3 ) (1 0 5 4 ) (7 6 1 )

(6 8 4 ) E sc lu s io n e  (u tile) perdita  di m a g a zz in o  w (9 3 0 ) (145) 7 8 5

(2 4 7 ) Utile operativo a valori correnti (1 .2 2 3 ) (1.199) 2 4

(a) Gli utili in tern i riguardano  gli utili co n se g u iti su lle  ce ss io n i in terd iv isionali di g a s  e  greggio in rim an e n za  a fine ese rciz io .
(b) L'utile o pera tivo  a valori c o rren ti deriva dal raffron to  tra  i ricavi e  i co s ti co rren ti dei p ro d o tti v endu ti con esc lu s io n e  perciò  dell'u tile  o della  p e rd ita  di m ag azzin o  c h e  deriva dalla 
d iffe renza  t r a  il co s to  co rre n te  dei p rodo tti vendu ti e  quello  r isu lta n te  da ll'applicazione del c o s to  m ed io  p o n d era to
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Divisione Exploration & Production
L’u tile  o p era tiv o  della Divisione Exploration & Production 
(€1.742 milioni) è aumentato di €163 milioni, pari al 10,3%, a 
seguito essenzialmente: (i) dell’aumento del prezzo di vendita 
in euro del greggio e del gas naturale (3,6%); (ii) dell'au­
mento dei volumi di idrocarburi prodotti; (iii) dei minori oneri

Divisione Gas ft Power

2010 [{m ilioni]

2 2 2  U tile (p erd ita ) o p era tiv a

(9 5 )  E sc lu s io n e  (u tile) perd ita  di m a g a zz in o

1 2 ?  U tile (p erd ita ) o p e r a tiv a  a valori corren ti

(220] di cui oneri [proventiI non ricorrenti

operativi sui derivati relativi alle operazioni di copertura in ottica 
Gruppo terminate a dicembre 2011; (iv) dell’aumento dei ricavi 
per prestazioni di servizi alle consociate; (v) della diminuzione 
del costo lavoro. Tali aumenti sono stati parzialmente assorbiti: 
(i) dall'aumento degli ammortamenti e svalutazioni; (ii) dall'au­
mento dei costi di esercizio.

2011 2012 Var. ««»

(9 9 9 ) (1 664 ) (66S)

(1 4 4 ) 52 1 9 6

(1 .1 4 3 ) (1 .612) (4 6 9 )

La perd ita  o p era tiv a  a valori co rren ti della Divisione Gas & Po­
wer (€1.612 milioni) è aumentata di €469 milioni, pari al 41%, 
a seguito essenzialmente: (i) dello scenario energetico econo­
mico sfavorevole; (ii) della pressione competitiva che ha com­
presso i margini unitari e ridotto le opportunità di vendita; (iii)

dell’onere netto di alcune price revision relative a contratti di 
approvvigionamento gas prevalentemente relative a volumi non 
di competenza deN'esercizio. Tali effetti sono stati solo in parte 
compensati dal migliorato mix di approvvigionamento a seguito 
della piena ripresa delle forniture libiche.

Divisione Refining ft Marketing

2010 [€ milioni) 2011 2012 Var. a a i.

135) U tile (p erd ita ) o p era tiv a (3 5 5 ) (894) (5 3 9 )

(610) E sc lu s io n e  (u tile) perd ita  di m a g a zz in o (8 5 2 ) (33) 8 1 9

( 6 4 5 ) Utile (p erd ita ) o p era tiv a  e v a lo r i corren ti (1.20?) (92?) 2 8 0

La p erd ita  o p era tiv a  a va lor i co rren ti della Divisione Refining & 
Marketing (€92? milioni] è diminuita di €280 milioni a seguito 
essenzialmente: (i) delle minori svalutazioni di asset; (ii) delle 
azioni di efficienza e ottimizzazione in area raffinazione; (iii) dei 
minori costi per esodi agevolati. Tali effetti sono stati parzial­
mente compensati dal peggioramento del risultato del business 
rete determinato dalla campagna ‘riparti con eni’ e dalla contra­
zione dei consumi.

Corporate
La p erd ita  o p era tiv a  di Corporate (€383 milioni) è diminuita di 
€82 milioni, pari al 12,6%, essenzialmente a seguito dei minori 
accantonamenti netti per oneri ambientali a fronte delle garan­
zie rilasciate alla Syndial SpA all'atto della cessione delle parteci­
pazioni neH'Agricoltura SpA e nella Singea SpA
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Imposte sul reddito

2010 (€ milioni) 2011 2012 Ver. ass .

Im p o ste  corren ti

(62) IRES (7 7 ) 77 1 5 4

(5 4 ) IRAP (SO) (17) 3 3

(2 4 0 ) Addizionale Legge 1 3 3 /0 8 (1 7 0 ) (250) (8 0 )

(3 5 6 ) (2 9 7 ) (190) 1 0 7

1 Im p osta  s o s t i tu t iv a  L eg g e  1 3 3 /0 8

22 Im p o ste  d ifferite 19 (6) (2 5 )

2 8 2 Im p o ste  a n tic ip a te 2 5 9 368 1 0 9

Svalutazione im p oste  anticipate (866) (866)

2 8 5 2 7 8 (504) ( 7 8 2 )

(7 1 ) (1 9 ) (694) (6 7 5 )

Le im poste sul reddito di €694 milioni sono aumentate di €675 
milioni a seguito essenzialmente: (i] della svalutazione delle 
Imposte anticipate effettuata a seguito dell'analisi della loro re- 
cuperabilità in funzione degli imponibili futuri attesi (€866 mi­
lioni); (ii) dell’adeguamento della fiscalità anticipata e differita 
relativa all’addizionale all'IRES di cui all'art. 81, commi da 16 a
18 del DL 25 giugno 2008, n. 112 per tenere conto delle mutate 
prospettive di redditività negli anni in cui sono ipotizzati i rigiri 
delle differenze temporanee (€184 milioni); (iii) del maggior am­
montare delle plusvalenze su partecipazioni che hanno concor­
so alla formazione del reddito imponibile (€122 milioni); (iv) del 
maggior importo dell'addizionale all'IRES di cui alla Legge n. ? del 
6 febbraio 2009 di competenza dell'esercizio (€80 milioni). Tali 
effetti sono stati parzialmente compensati: (i) dal minor risulta­
to operativo (€318 milioni); (ii) dal minor risultato della gestione 
finanziaria netta (€173 milioni).

Lo stanziamento di imposte differite di €6 milioni è relativo es­
senzialmente alla rivalutazione di partecipazioni di cui è previ­
sta la vendita. Tale effetto è stato parzialmente compensato: (i) 
dalla quota indeducibile di ammortamento degli oneri di sman­
tellamento e ripristino siti e degli oneri finanziari capitalizzati sui 
cespiti (€13 milioni); (ii) dal rigiro di imposte differite relative alle 
differenze attive di cambio non realizzate al 31 dicembre 2011 ai 
netto dei relativi stanziamenti (€12 milioni).

Lo stanziamento di imposte anticipate di €368 milioni è essen­
zialmente relativo: (i) alla perdita fiscale ai fini IRES stimata per 
l'esercizio 2012 di Eni SpA e le società incluse nel consolidato 
fiscale alle quali non compete una remunerazione di tale perdita 
(€224 milioni); (ii) all'accantonamento di fondi rischi al netto dei

relativi utilizzi (€193 milioni); (iii) agli ammortamenti effettuati 
in eccesso rispetto ai limiti di deducibilità fiscale e alle svaluta­
zioni di cespiti al netto dei relativi rigiri (€100 milioni); (iv) agli in­
teressi passivi indeducibili ai soli effetti dell'addizionale all'IRES 
di cui all'art.81, commi da 16 a 18 del DL 25 giugno 2008, n. 112 
(€54 milioni) e ad altri fenomeni di minore importo. Tali effetti 
sono stati parzialmente compensati: (i) dall'adeguamento della 
fiscalità anticipata effettuato per tener conto delle modifiche 
dell’aliquota dell'addizionale all'IRES di cui all'art. 81, commi da 
16 a 18 del DL 25 giugno 2008, n. 112 previste negli anni in cui 
sono ipotizzati i rigiri delle differenze temporanee (€168 milio­
ni); (ii) dal rigiro di imposte anticipate relative alle differenze 
passive di cambio non realizzate al 31 dicembre 2011 al netto 
dei relativi stanziamenti (€28 milioni).

La differenza tra il tax rate effettivo (10,06%) e teorico (37,93%), 
pari al 2?,87%, è dovuta essenzialmente: (i) alla quota non im­
ponibile dei dividendi incassati nell'esercizio (con un effetto sul 
tax rate del 33,22%); (ii) alla quota non imponibile dei proventi 
su partecipazioni (30,92%). Tali effetti sono stati compensati:
(i) dalla svalutazione di partecipazioni e dagli accantonamenti 
al fondo copertura perdite non deducibili, al netto dell’effetto 
della contabilizzazione delle imposte relative alle società inclu­
se nel consolidato fiscale (17,35%); (ii) dalla svalutazione delle 
imposte anticipate effettuata a seguito dell'analisi della loro re- 
cuperabilità in funzione degli imponibili futuri attesi e dall'effetto 
di adeguamento delle imposte differite attive e passive dovuto 
alle modifiche attese dell'aliquota dell'addizionale all'IRES di 
cui all'art. 81, commi da 16 a 18 del DL 25 giugno 2008, n. 112 
(14,93%); (iii) dallo stanziamento dell'addizionale all'IRES di cui 
alla Legge n. 7 del 6 febbraio 2009 (con un effetto del 3,64%).
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D iscontinued operations
Di seguito sono rappresentati i principali dati economico-finanziari delle discontinued operations, a! netto dell'effetto fiscale, di Eni SpA:

2010 ((m ilioni) 2011 2012 Vir. a t i

4 3 2 Snam  SpA (ex  Snam  R ete G as SpA) - D ividendi 4 5 0 331 (1 1 9 )

Snam  SpA (ex  Snam  R ete G as SpA) • P lu sv a le n z e  da c e s s io n e 1.638 1 .6 3 8

Snam  SpA (ex Snam  Rete Gas SpA] - Proventi da valu tazion e al fair value 964 9 6 4

(8) Im poste su l reddito (9 ) (62) (5 3 )

4 2 4 Totale 4 4 1 2.821 2 .4 3 0

il 15 ottobre 2012, a seguito del verificarsi delle condizioni so­
spensive tra le quali il nulla osta da parte dell'Antitrust, è sta­
ta perfezionata la cessione a Cassa Depositi e Prestiti (“CDP’) 
della quota del 30% meno un'azione del capitale votante di 
Snam SpA in mano a Eni. L'operazione con CDP ha riguardato
1.013.619.S22 azioni ordinarie dell'entità al prezzo unitario 
di €3,42 che corrisponde alla rilevazione di una plusvalenza 
di conto economico di €1.399 milioni. Il corrispettivo totale di 
€3.512 milioni è stato incassato per €2.638 milioni entro la data 
di bilancio; il saldo pari a circa €829 milioni è stato incassato il 
28 febbraio 2013. L'operazione attua le disposizioni della Legge 
n. 22/2012 sulle ‘liberalizzazioni’ che ha stabilito la separa­
zione proprietaria di Snam da Eni (cd. "ownership unbundling’; 
ex O.Lgs. n. 93/2011) in conformità ai criteri, alle condizioni e 
alle modalità definite dal Decreto del Presidente del Consiglio 
dei Ministri emanato in data 25 maggio 2012 (il ‘DPCM’) a ga­
ranzia della piena terzietà di Snam nei confronti della maggiore 
impresa di produzione e vendita di gas naturale in Italia. Inol­
tre, il OPCM ha stabilito la cessione della quota residua di Eni in 
Snam mediante procedure di vendita trasparenti e non discri­
minatorie rivolte al pubblico dei risparmiatori e degli investitori 
istituzionali. In tale ambito, il 18 luglio 2012 Eni ha finalizzato la 
cessione di una partecipazione pari al 5% del capitale sociale di 
Snam (128.559.406 azioni ordinarie) attraverso una procedura 
di ‘accelerated bookbuilding" rivolta a investitori istituzionali 
italiani ed esteri al prezzo unitario di €3,43 che ha comportato 
la rilevazione di una plusvalenza di conto economico di ulterio­
ri €239 milioni. La partecipazione residua in Snam successiva

alla data di perdita del controllo è pari al 20,23% del capitale so­
ciale dell’entità. Tale partecipazione è stata classificata come 
strumento finanziario disponibile per la vendita ed è stata va­
lutata al fair value rappresentato dal prezzo di borsa corrente 
del 15 ottobre di €3,5 per azione che ha comportato l’iscrizione 
di una rivalutazione a conto economico di €964 milioni. Il suc­
cessivo adeguamento di fair value è stato rilevato a patrimonio 
netto coerentemente con la classificazione della partecipazio­
ne come ‘disponibile per la vendita', al prezzo corrente al 31 
dicembre 2012 (€8 milioni), con l'eccezione di quello relativo 
a n. 288.683.602 azioni al servizio del prestito obbligazionario 
convertibileг, per la quale a seguito dell'esercizio della fair value 
option è stato rilevato a conto economico.
Alla data del 15 ottobre 2012, CDP possiede una partecipazio­
ne in Eni tale da poter esercitare un'influenza notevole. Inoltre, 
sia Eni, sia CDP sono soggette al comune controllo da parte del 
Ministero deH’Economia e delle Finanze. Pertanto la vendita a 
CDP si configura come operazione di maggiore rilevanza con 
parti correlate ai sensi del Regolamento Consob n. 12221 del
12 marzo 2010 come modificato dalla delibera n. 12389 del 
23 giugno 2010 e della Procedura adottata dalla Società ’, in 
quanto supera gli indici di rilevanza applicabili alle operazioni 
di cessione ai sensi di tale regolamento (v. nota n. 41 ‘Rapporti 
con parti correlate’ delle Note al bilancio di esercizio). Per mag­
giori informazioni sulla transazione si rinvia al Documento Infor­
mativo depositato il 6 giugno 2012 redatto ai sensi dell’art. 5 
del citato Regolamento Consob e dell’art. 21 del Regolamento 
11921/1999, disponibile sul sito internet eni.com.

(2 ) Per maggiori informazioni sul prestito obbligazionario convertible, si rinvia alle Note al bilancio di esercizio.
( 3] Approvata dal Consiglio di Amministrazione Eni il 18 novem bre 2010 e  disponibile sul sito  internet eri.com . nella s e z o n e  'Governance - Parti correlate '.
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Stato patrimoniale riclassificato4

(€ milioni] 31  d icem bre 2 0 1 1 31 d icem bre 2 0 1 1 3 1  dicembre 2 0 1 2 Var. a s s .v s

R iesp o sto R iesp o sto

C ap ita le  im m o b ilizza ta

Immobili, impianti e  m acchinari 6 .4 0 2 6 .4 0 3 6 .9 2 7 524

R im anenze im m obilizzate - sco rte  d'obbligo 2 .4 4 1 2 .441 2 .6 6 4 2 2 3

Attività immateriali 1 .037 1.09S 1.1SS 6 0

Partecipazioni 31.772 3 1 .6 8 5 3 2 .0 2 4 33 9

Crediti finanziari e  titoli s trum entali all'attività operativa 1 2 .2 2 6 1 2 .2 2 6 3 .155 (9 .0 7 1 )

Debili netti relativi all'attività di investim ento (3 4 2 ) (3 4 2 ) ( 3 3 0 ) 12
53.53G 5 3 .5 0 8 4 5 .5 9 5 (7 .9 1 3 )

C apitale di e ser c iz io  n etto

Rim anenze 2 .3 2 4 2 .3 2 4 2 .4 4 8 124

Crediti com m erciali 10 .9 2 4 1 1 .0 4 2 13.097 2 .0 5 5

Debiti com m erciali (7 .607) (7 .632) (7.765) (1 3 3 )

Crediti/Debiti tributari e  fondo im p oste  n etto 1.716 1.720 9 8 S (7 3 5 )

Fondi per rischi e  oneri (2 .7 7 6 ) (2 -7 8 4 ) ( 4 0 9 3 ) ( L 3 0 9 )

Altre attività (p a ssiv ità ) d'esercizio (6 3 0 ) (6 5 0 ) ( 6 0 4 ) 4 6

3 .9 5 1 4 .0 2 0 4  0 6 8 4 8

Fondi per b en efic i ai d ip en d en ti (2 8 5 ) (2 8 7 ) (2 7 7 ) 10
Attività d estin a te  alla vendita e  p a ssiv ità  d irettam ente associab ili 1S 15

CAPITALE INVESTITO NETTO 5 7 2 0 2 57.241 4 9 .4 0 1 (7 .8 4 0 )

Patrim onio n etto 3 5  2 5 5 3 5 .2 5 9 4 0 .5 7 7 5 318

in d eb itam en to  finanziarlo n e tto 21 9 4 7 2 1 .9 8 2 8 .8 2 4 (1 3 .1 5 8 )

COPERTURE 5 7 2 0 2 57.241 4 9 .4 0 1 (7 .8 4 0 )

I motivi delle variazioni più significative delle voci dello stato pa­
trimoniale di Eni SpA se non espressamente indicate di seguito, 
sono commentate nelle Note al bilancio di esercizio di Eni SpA, cui
si rinvia.

Capitale immobilizzato
II capitai* Immobilizzato (€45.595 milioni] è diminuito di €7.913 
milioni rispetto al 31 dicembre 2011 per effetto essenzialmente 
del rimborso da parte del Gruppo Snam dei crediti finanziari stru­
mentali all'attività operativa per €8,4 miliardi in relazione alla 
cessione della quota di controllo di Snam SpA a CDP.

Capitale di esercizio
Il capitai* di esercizio netto  (€4.068 milioni) è aumentato di €48 
milioni a seguito essenzialmente: (i) dell’incremento di €1.922 mi­
lioni del saldo credit ¡/debiti commerciali riconducibile all'incremen­
to dei volumi venduti di gas ed alla crescita dei parametri energetici 
di riferimento per la formulazione dei prezzi di vendita del gas; (ii) 
dell'aumento dei "deferred cost" relativo all'importo dei volumi di 
gas non ritirati che determinano l'attivazione della clausola "pay"

(clausola di ‘take-or-pay’ all'interno di contratti di approvvigiona­
mento a lungo termine di gas naturale), valorizzato come credito in 
natura sulla base delle formule di prezzo previste contrattualmen­
te o, se minore, al valore netto di realizzo in parte compensato degli 
anticipi maturati nei confronti di clienti somministrati per quantità 
di gas non ritirate (circa €422 milioni). Tali effetti sono stati par­
zialmente assorbiti: (i) dai maggiori accantonamenti netti a fondo 
rischi (€824 milioni] relativi in particolare agli accantonamenti a 
fronte del prevedibile esito di alcuni arbitrati relativi ai prezzi di ap­
provvigionamento del gas e altre revisioni di stima connesse alla 
riduzione dei tassi di sconto; [ii] dal decremento dei crediti/debiti 
tributari netti di €735 milioni relativo essenzialmente alla svalu­
tazione delle imposte anticipate effettuata a seguito dell'analisi 
della loro recuperabilità in funzione degli imponibili futuri attesi; 
(ili) dall'accantonamento del fondo copertura perdita di imprese 
partecipate di €485 milioni relativo a Raffineria di Gela SpA.

Attività destin a te  alla vendita e passiv ità  d irettam ente 
associabili
Le attiv ità  d es tin a te  alla vendita e  le passiv ità  d ire ttam ente  a s ­
sociabili di €15 milioni si riferiscono essenzialmente alla parteci­
pazione in Isontlna Reti Gas SpA (€12 milioni].

(4 ) Si rinvi* ai com m ento ai risultati economici e  finanziari di consolidato per Г illustrazione metodologica degli schem i riclassificati.
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Patrimonio netto

(€ milioni)

P atrim onio  n e t to  al 31  d icem b re  2 0 1 1 3 5 .2 5 5

Avanzo/D isavanzo di fu sion e 4

Patrim onio n e t to  al 31  d icem b re  2 0 1 1  p o s t-  fu s io n e 3 5 .2 5 9

Incremento per
Utile n etto 9 .0 7 8

Variazione fair valu e partecipazioni disponibili per la vendita al netto  dell e ffe tto  fisca le 138

Azioni proprie ced u te  a fronte di piani di incen tivazione di dirigenti 1
9 .2 1 7

Decremento per
Acconto sul dividendo 2012 (1 .9 5 6 )

Distribuzione sa ld o dividendo 201 1 (1 .8 8 4 )

Variazione fair valu e strum enti finanziari derivati cash  flow hed ge al n etto  dell'effetto fisca le (50)
Diritti decaduti stock  option (7 )

Operazioni straordinarie under com m on control (2)

(3 .8 9 9 )

Patrim onio n e t to  al 3 1  d icem b re  2 0 1 2 4 0 .5 7 7

Indebitam ento finanziario ne tto

(C milioni) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2012 Var. ass.

Debiti f inan ziari e  obbligazionari 2 8 .8 7 8 24.289 (4 .5 8 9 )

Debiti finanziari a breve termine 7 8 6 7 7455 ¡407)
Debiti finanziari a lungo termine 7 1 .0 1 6 16.834 [4182]

D isponibilità  liquide ed  eq u iv a len ti (3 5 6 ) (6.400) (6 .0 4 4 )

Crediti finan ziari n on  s tru m en ta li a ll'attiv ità  op erativa (6 .5 4 0 ) (9.065) (2 .5 2 5 )

In d eb ita m en to  fin an ziario  n e t to 2 1 .9 8 2 8.824 ( 1 3 .1 5 8 )

Il decremento dell’indebitamento finanziario netto di €13.158 
milioni è dovuto essenzialmente: [i) alle dismissioni di asset ma­
teriali e di quote di partecipazioni (€8.579 milioni], in particolare 
in Snam SpA, Eni East Africa SpA e Galp Energia SGPS SA; (ii) al rim­
borso dei crediti finanziari strumentali da parte del Gruppo Snam 
(€8.412 milioni); (iii) al flusso di cassa netto dell'attività operati­
va (€4.557 milioni). Tali fattori sono stati in parte assorbiti: (i) da­

gli investimenti netti in partecipazioni (€3.462 milioni), per effet­
to essenzialmente degli interventi sul capitale di alcune imprese 
controllate; (ii) dal pagamento del dividendo residuo dell'eserci­
zio 2011 di €0,52 per azione (€1.884 milioni); (iii) dal pagamento 
dell'acconto sul dividendo dell'esercizio 2012 di €0,54 per azione 
(€1.956 milioni); (iv) dagli investimenti relativi ad attività mate­
riali e immateriali (€1.459 milioni).
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Rendiconto finanziario riclassificato5

[€ milioni) 2011 2012 Var. ass.

U tile n e t to  ■ co n tin u in g  o p e r a tlo n s 3.772 6.207 2.435

R ettifiche per ricondurre l'utile netto  al f lu s so  di c a ssa  da attività operativa:

• am m ortam enti e  altri com p onenti non m onetari 2.232 2.825 593

- p lu sv a len ze  n e tte  su  c e ss io n i di attività 153) (3.920) (3.867)

- dividendi, in teressi, im p oste  e  altre variazioni (4.881) (5.322) (441)

Variazione del capitale di esercizio (993) (1.411) (418)

Dividendi in cassati, im p oste  pagate, in teressi (pagati) in ca ssa ti 3.955 5.847 1.892

F lu sso  di c a s s a  n e tto  da a ttiv ità  op erativa • con tin u in g  o p eration s 40 3 2 4 226 194

F lu sso  di c a s s a  n e tto  da a ttiv ità  operativa  ■ d isco n tin u ed  o p era tlo n s 4S0 331 1119)

F lu sso  di c a s s a  n etto  da a ttiv ità  operativa 4.482 4.S57 75

Investim enti tecn ici (1.47?) (1.459) 18

Investim enti in partecipazioni (1588) (3.462) (1.874)

D isin vestim enti finanziari netti strum entali airattività operativa e  rami ia z ie n d a 9? 9.068 8.971

D ism issioni 68 8.579 8.511

Altre variazioni relative all'attività di investim ento 158 (25) (183)

Free c a s h  flow 1740 17.258 15.518

Investim enti e  d isin vestim en ti relativi all'attività di finan ziam en to (2.012) (2.455) (443)

Variazione debiti finanziari correnti e  non correnti 3.891 (4.920) (8.811)

F lusso  di c a s sa  del capitale proprio (3.692) (3.839) (147)

Differenze cam bio su lle  d isponibilità

FLUSSO 01 CASSA NETTO DEL PERIODO (73) 6.044 6.11?

Free c a sh  flow 1 740 17.258 15 518

R u sso  di c a s sa  del capitale proprio (3.692) (3.839) (147)

Differenze cam bio su  debiti e  crediti finanziari e  altre variazioni (290) (296) (6)

VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO (2.242) 13.123 15.365

VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO RELATIVO ALLE OPERAZIONI STRAORDINARIE 3S 35

VARIAZIONE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO - POST-FUSIONE (2.242) 13 158 15.400

Investim enti tecnici

(€ milioni) 2011 2012 V ar.ast.

D iv ision e Exploration & Production 623 592 (31)
di cui ricerca esplorativa 60 31 (29)

O ivisione G as & Pow er 40 42 2

D iv ision e  R efin ing & M arketing 747 721 (26|

Corporate 67 104 3?

Investimenti tecnici 1.477 1.459 (18)

(S) Si rinvia al com m ento ai nsuftati economici e  finanziari di consolidato per l'illustrazione metodologica degli schem i nclassrficati In seguito  alle fusioni sopra descritte , non si è proceduto 
a riesporre ri rendiconto finanziano 2011 in relazione alTimmatenalità degli im porti
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