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Disclaimer
La relazione finanziaria annuale contiene dichiarazioni previsionali (forward-looking statements), in particolare nella sezione “Evoluzione prevedibile della gestione”, 
relative a: piani di investimento, dividendi, buy-back, allocazione dei flussi di cassa futuri generati dalla gestione, evoluzione della struttura finanziaria, performance 
gestionali future, obiettivi di crescita delle produzioni e delle vendite, esecuzione dei progetti. I forward-looking statements hanno per loro natura una componente di 
rischiosità e di incertezza perché dipendono dal verificarsi di eventi e sviluppi futuri. I risultati effettivi potranno differire in misura anche significativa rispetto a quelli 
annunciati in relazione a una molteplicità di fattori, tra cui: l’avvio effettivo di nuovi giacimenti di petrolio e di gas naturale, la capacità del management nell’esecuzione 
dei piani industriali e il successo nelle trattative commerciali, l’evoluzione futura della domanda, dell'offerta e dei prezzi del petrolio, del gas naturale e dei prodotti
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¡1 nos t ro  mode l lo  di bus iness

Il modello di business di Eni è volto alla 
creazione di valore di lungo termine attraverso il 
conseguimento degli obiettivi di redditività e dì 
crescita, l’efficienza e la prevenzione e gestione 
dei rischi di business, tenendo in costante 
considerazione gli interessi di tutti i propri 
stakeholder.
I principali capitali impiegati da Eni (finanziario, 
manifatturiero, intellettuale, naturale, umano, 
sociale e relazionale) sono stati classificati 
secondo i principi contenuti nel “The International 
IR Framework” pubblicato dallinternational 
Integrateci ReportingCouncil (IIRC). I solidi 
risultati finanziari e di sostenibilità conseguiti

nell'anno sono il frutto dell’utìlizzo responsabile ed 
efficiente dei capitali, che si traduce nell’eccellenza 
operativa, nell’affidabilità degli impianti, nel 
controllo del rischio operativo, nell’attenzione alla 
salute, alla sicurezza e alPambiente.
Di seguito si riporta la mappatura dei principali 
capitali utilizzati da Eni e le azioni che incidono 
positivamente sulla loro qualità e disponibilità.
Al tempo stesso, sono evidenziati i benefici per 
l'azienda e per gli stakeholder esterni che derivano 
dal loro impiego e dalle relative connessioni.
I risultati associati a ciascuna delle forme di 
capitale sono disponibili nel Bilancio Consolidato e 
nel Consolidato di Sostenibilità.

Quali sono 
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crescita prohttevo!»
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caratterizzano > integrazione delle attività lungo tutta la filiera energetica 

il nostro > eccellenza nelia conduzione delle operazioni 
modo di operare? " innovazione nella ricerca di soluzioni competitive

> inclusione deile persone e valorizzazione delle loro diversità
> responsabilità nella gestione del business
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stock di capitale principali azioni creazione di valore per l’azienda creazione di valore per l’esterno

• Struttura Finanziaria
• Riserve di liquidità

• Flusso di cassa della gestione
• Finanziamenti bancari
• Presiti obbligazionari
• Mantenimento liquidità strategica
• Politiche di hedging
• Dividendi
• Buyback
• Monitoraggio investimento 

in circolante

• Operatività del business
• Riduzione costo del capitale
• Riduzione del circolante
• Ottimizzazione leva finanziaria
• Opportunità M&A
• Protezione da volatilità mercati
• Merito creditizio

• Rendimenti
• Apprezzamento del titolo
• Crescita socio economica dei Paesi
• Indotto locale

:ì \ h :

• Impianti onshore e offshore
• Impianti di trasporto degli 

idrocarburi e di stoccaggio
• Impianti di liquefazione
• Impianti di raffinazione
• Reti di distribuzione
• Impianti termoelettrici
• Impianti chimici
• Edifici e altre immobilizzazioni

• Upgrade tecnologico
• Upgrade dei processi
• Investimenti in business nuovi 

(bioraffinazione, Chimica Verde, car 
sharing)

• Investimenti di mantenimento 
e sviluppo

• Estensione delle certificazioni 
(ISO14001, IS050001, EMAS, ecc.)

• Ritorni economici
■ Ampliamento portafoglio asset
• Aumento del valore degli asset
■ Riduzione rischio operativo 
« Efficienza (energetica

e produttiva)
» Reputazione

> Disponibilità di fonti energetiche 
e prodotti green

• Occupazione
■ Indotto locale
• Contenimento emissioni ed uso 
responsabile delle risorse

• Tecnologie applicate e brevetti • Investimenti R&S • Vantaggio competitivo • Riduzione impatti ambientali
• Sistema normativo interno • Partnership con centri di eccellenza • Riduzione rischi esodali
• Sistema di corporate governance • Sviluppo di tecnologie proprietarie • Trasparenza • Trasferimento delle migliori
• Gestione integrata del rischio e gestione brevetti • Produttività tecnologie e delle competenze
• Sistemi di gestione e di controllo • Applicazione procedure e sistemi • Licenza di operare nei Paesi
• Knowledge management • Audit • Accettabilità degli stakeholder • Contributo alla lotta
• ICT (Green data Center) alla corruzione nei Paesi 

• Prodotti green

• Salute e sicurezza persone
■ Competenze e conoscenze
• Esperienze
» Motivazione
> Diversità (di genere, di età, 
geografica)

• Cultura Eni

> Relazioni con gli stakeholder 
(istituzioni, governi, comunità, 
associazioni, clienti, fornitori, 
partner industriali, ONG, 
università, sindacati)

• Riserve di idrocarburi 
(petrolio e gas)

• Acqua
• Biodiversità ed ecosistemi 
•Aria
• Suolo

> Gestione sicurezza sul lavoro
> Selezione, formazione e training 
onthèjob

• Promozione dei diritti umani
> Coinvolgimento dipendenti
> Knowledge management
> Welfare aziendale
> Valorizzazione della diversità
» Sviluppo del potenziale e sistema 
di remunerazione meritocratico

• Stakeholder engagement
• MoU con governi e autorità 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 qualità del servizio
• Brand management

• Esplorazione, produzione, trasporto, 
raffinazione e distribuzione 
idrocarburi

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

• Investimenti in upgrade tecnologico 
e di processo

> Produttività
> Efficienza
• Competitività
• Innovazione
> Riduzione rischi
> Reputazione
> Talent attraction

capitale 
intellettuale

•Creazione e mantenimento 
di posti lavoro

• Qualità della vita
(persone Eni e comunità locali)

• Crescita e trasferimento 
delle competenze

r

• Operational & social licence
• Riduzione time to market
• Riduzione rischio Paese
• Quote di mercato
• Allineamento con best practice 

internazionali
• Reputazione
• Vantaggio competitivo
• Affidabilità dei fornitori
• Fidelizzazione clienti

■u v
S>(': 

"• Sviluppo socio - economico 
locale

• Soddisfazione clienti e fornitori
• Condivisione competenze 
con territori e comunità

• Soddisfazione e incentivazione 
delle persone

• Tutela diritti lavoratori

capitale sociale 
e relazionale

• Crescita delle riserve idrocarburi
• Riduz
• Riduz

one costi operativi
one rischi operativi 

(asset integrity)
Reputazione 
Licenza di operare 
Accettabilità degli stakeholder

• Riduzione del Gas Flared
• Riduzione Oil spili e blowout
• Conservazione 

della Biodiversità
• Prodotti green
• Contenimento prelievi idrici 

(reiniezione e riciclo acque)
• Efficienza Energetica

• Attività di bonifica
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e a t t iv i tà  eni

L’e c c e l l e n z a  del portafoglio  di a s s e t  

petroliferi  convenz iona l i  e a cos t i  

com pe t i t iv i  e  la so lid i tà  della  b a s e  

r i s o r s e  con  opzioni di 

m o n e t i z z a z io n e  a n t ic ip a ta  

g a r a n t i s c o n o  u n a  ro b u s ta  

g e n e r a z io n e  di va lo re  dell’a t t iv i tà  

u p s t r e a m  Eni.

L’in te g ra z io n e  ve r t ica le  d a ta  dal la 

fo r t e  p r e s e n z a  nel m e rc a to  del g a s  e 

del gnl e dalle  c o m p e te n z e  nella 

ra ff in az io n e  e nel la ch im ica  

c o n s e n t o n o  di cogliere  s in e rg ie  e di 

p e r s e g u i r e  o p p o r tu n i tà  e p roge t t i  

con g iu n t i  nel m erca to .

Le s t r a te g ie ,  i p ro c e s s i  dec is iona l i  di 

a l lo c a z io n e  delle r i so r se  e la 

c o n d u z io n e  o rdinaria  del b u s i n e s s  

(d a y -b y -d a y  o p e ra t io n s )  s o n o  

ispirat i  al principio c a rd in e  della 

c r e a z io n e  di v a lo re  s o s t e n ib i l e  p e r  i 

no s t r i  az ion is t i  e, più in g e n e ra le ,  

dei no s t r i  s ta k e h o ld e r s ,  nel r i s p e t to  

dei P aes i  in cui o p e ra  e  d elle  p e r s o n e  

ch e  l avo rano  in e  con  Eni.

Il n o s t r o  m o d o  di o p e ra r e  fo n d a to  

suN’e c c e l le n z a  opera t iva ,  

l’a t t e n z io n e  al la s a lu te ,  alla 

s i c u r e z z a  e all’a m b ie n t e  è vo l to  alla 

p r e v e n z io n e  e alla r iduzione  dei 

r ischi operativi.

Esplorazione

№ Sviluppo 
campi 

/ '  s  olio e gas

m
(

Liquefazione
gas

Eni è attiva nell 'esplorazione, sviluppo ed es traz ione  di olio e gas 
natura le  in 4 2  Paesi. II settore Ingegneria  & Costruzioni realizza 
impianti  e infrastrutture chiavi in m a n o  onshore  e offshore  e 
fornisce servizi di perforazione all'industria Oil & Gas.

"  r ............
Capitale manifatturiero A Capitale intellettuale

Utile netto Riserve di idrocarburi Spese  in R&S

+23% vs 2012 6,54 mld boe €19? min
(al netto dei costi generali

Divendi pagati Investimenti tecnic i 2013 ed amministrativi)
€3,95 mld €12,75 mld

Valore generato  da R8cS
Flusso di c a s s a  da at tiv ità  opera tiva Piano invest imenti  2014-1? €93? min
€10,97 mld €54 mld

Brevetti in vita in.)
Leverage 26 progetti di sviluppo 9.42?
0,25 delle riserve in avvio en tro il 201?

Avvio G reen Data Center
Avviato programm a Avvio bio-ref inery  Venezia e progetto

di r iacqu is to  azioni propr ie Chimica Verde Porto Torres P a r tn e rsh ip  con MIT

■
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mie! -  downstream

A ttraverso raffinerie di proprietà e im pianti chim ici distribuzione e distributori. Eni è attiva
p rocessa  greggi e cariche  petrolifere per la nell'approvvigionam ento , fornitura, trading e
produzione di carburanti, lubrificanti e prodotti trasporto  di olio, gas natu rale , GNL, energia
chim ici venduti a llln g ro sso  o tram ite  reti di elettrica, carbu ran ti e prodotti chim ici.

h

Rigassifica^ione
GNL

Carburami

... .......... | Lubrificanti

Prodotti
-chim ici

Vendile
^energia

M
j i i i

Capitale sociale e relazionale^^

Dipendenti

+5,7% vs 2012
S p ese  per il territorio 

€101 min
Oil spill operativi

-49,4% vs 2012
Dipendenti donne

16,5%
Fornitori utilizzati (n.)

34.848
Emissioni dire t te  di GHG

-9,9% vs 2012
Dipendenti locali

52,4%
Procurato  to ta le

€33 mld
Acqua di formazione  re-inietta ta

55%
Infortuni (n.)

-32% vs 2012
Quota di m ercato  Rete Italia

2?,5%
Emissioni di C02eq  da flaring

-10,4% vs 2012
S p e s e  in formazione

€75,9 min
Stipulate p a r tn e r s h ip  s tra tegiche 
a livello naz io n a le  e  in te rnaz ionale

% di riutilizzo dell’a cqua  dolce

79,9%

I
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E ni Relazione F inanziaria  A nnuale / Lettera agli azionisti

ettera agli azionisti

Nel 2013 Eni ha affrontato un anno difficile 

in tutti i set tori di business .

NeH’ups tream ,  la produzione d ’idrocarburi 

ha subi to forti riduzioni in Libia e, in minor 

misura, in Nigeria ed Algeria a causa  di 

tensioni sociali, di conflitti interni ed altri 

fenomeni  riconducibili a fattor i di rischio 

geopolitico. Nel m id-downstream  la crisi 

economica e  la competiz ione  di altre fonti 

energet iche  hanno  de term ina to  un 'ulte­

riore cadu ta  della dom anda  di ga s  e carbu­

ranti, in part icolare  in Italia. Infine, Saipem 

ha  regis tra to  un forte  calo dì profittabilità 

nel 2013 per il pegg ioram ento  del valore 

di alcune  c o m m e ss e .

N onos tan te  q u e s t i  s t raordinari  fattori 

negat ivi , Eni ha  co n seg u i to  nel 2013 

risultat i opera tivi e finanziari solidi fa ­

cendo  leva sulla  fo rza  del portafoglio e 

sui process i  di tu rn a ro u n d  in corso  nei 

b u s in e s s  m id -dow ns t ream .

La generazione di c a s s a  è s t a t a  robusta 

grazie alla produzione E&P che ha realiz­

zato un cash  flow medio di 30  dollari/barile, 

nonostante  i minori introiti nei paesi pena ­

lizzati dagli eventi geopolitici. Le azioni di 

ottimizzazione in a tto  in G&P, R&M e nella 

Chimica hanno migliorato la posizione di 

c assa  di oltre € 2  miliardi. Infine, grazie alla 

flessibilità a ss icura ta  da un portafoglio di 

opportunità s em p re  più ampio grazie ai re­

centi risultati esplorativi, Eni ha  potuto mo­

netizzare una quota  del 20% della scoperta  

in Mozambico per € 3 ,4  miliardi e  cedere  la

Amministratore Delegato 
e Direttore Generale

Presidente

partecipazione negli a s s e t  siberiani di Ar- 

ticgas, con un incasso  di €2,2  miliardi av­

venuto  nel gennaio 2014, senza  intaccare 

le prospettiva di crescita  futura. Gli investi­

menti hanno mantenuto  nell’anno un profi­

lo costante ,  in linea con il trend  avviato dal 

2 009  di a t ten ta  selezione dei progetti.

In un anno  davvero difficile, Eni ha  r e a ­

lizzato un utile ne t to  in c resc i ta  del 23% 

sul 2 0 1 2  e  m a n te n u to  il proprio indeb i ta ­

m e n to  c o s ta n te .

Grazie alla solidità  finanziaria e alle p ro ­

s p e t t iv e  dì evoluzione del b u s in e s s ,  Eni 

ha  deciso  di inc rem en ta re  la politica di 

d is t r ibuz ione  con un dividendo a u m e n t a ­

to  di circa il 2% e l 'avvio del p rog ram m a di 

r iacquis to  di azioni proprie.

In defini tiva,  a conclusione  del triennio,  

c o n se g n ia m o  ai nos tr i azionisti  u n ’a z i en ­

da  s e m p r e  più foca lizza ta  ne l l 'u ps tream ,  

con eccellenti  p rospe t t ive  di redditivi tà  

e di gene raz ione  di c a s s a  grazie  ad un 

portafoglio dì progett i e ri se rve  ta le  da 

c o n se n t i r e  an ch e  opzioni di m one t izza -  

z ione  an t ic ipa ta  e con una chiara  s t r a t e ­

gia dì r i s t ru t tu ra z ione  dei b u s in e s s  mid e 

d o w n s t r e am .  Dal punto  dì v is ta  p a t r im o­

niale la s o c ie tà  è più forte  con debiti ne t t i  

d im ezza t i  r ispe t to  a t re  anni  fa. 

L’esplorazione è la base  della nostra  s t r a te ­

gia upstream. In q u e s t ’attività Eni continua 

a conseguire  risultati al top dell’industria: 

dal 2 008  sono stat i scoperti 9,5 miliardi 

di barili, pari a 2,5 volte la produzione del 

periodo. Anche il 2013 è s ta to  un anno 

brillante con 1,8 miliardi di nuove risorse 

a cce r ta te  al costo  competitivo di 1,2 

dollari/barile. I principali ri trovamen­

ti sono stat i Agulha e l’appraisal 

di Mamba e Coral nell’Area 4  in 

Mozambico, nella quale s ti ­

miamo un potenziale fino a 

2.B50 miliardi di metri cubi 

di gas in loco, Nené Marine 

in Congo che ha aper to  un 

nuovo play ad olio di grande 

potenziale, l’app ra isa l  di 

San k o fa  nell ’o f f s h o re  del 

Ghana, Norvegia, Australia,

Pakistan ed Egitto. Il succe sso  nell’esplo­

razione, frutto delle competenze  interne e 

della nostra  organizzazione, è la carat te r i­

stica che  maggiormente  distingue Eni fra le 

grandi compagnie  petrolifere internazionali. 

Nel prossimo quadriennio ci poniamo obiet­

tivi esplorativi sempre  più sfidanti, con 

un 'attenz ione  particolare rivolta ai temi 

emergenti dell'Africa Sub-Sahariana, del 

Mare di Barents  e dell’Asia del Pacifico. In 

Africa i nostri obiettivi sono i giacimenti 

presalini di Congo, Angola e Gabon, il com ­

pletamento della campagna di appraisal in 

Mozambico e l'avvio dell’esplorazione nel 

bacino Lamu in Kenia, Nel Mare di Barents  

russo  operiamo in joint venture  con Rosneft 

che ha già avviato i rilievi sismografici in una  

regione a grande potenziale. Anche il Ba­

rents  norvegese  si conferma area  straord i­

nariamente  promettente  e, dopo lo star t-up 

di Goliat a t te so  a fine 2014  e primo progetto  

ad olio della regione, prevediamo un rapido 

sviluppo delle recenti scoperte. Nel Pacifico 

intendiamo procedere con l’esplorazione in 

Vietnam e Myanmar e confermare il nostro 

impegno in Indonesia e Australia. Le altre 

aree di frontiera che intendiamo esplorare 

sono quelle russa  e ucraina del Mar Nero, 

dove è già p resen te  la scoperta  di petrolio 

di Subbotina. Nell’offshore di Cipro abbiamo 

acquisito con il ruolo di operatore t re  licenze 

esplorative nel promettente  bacino di Le­

vantine in prossimità d ’importanti scoper te  

a gas. L’altro tem a d’in te resse  s tra tegico 

per la nostra  esplorazione è la rivisitazione 

degli a s s e t  legacy ai quali st iamo applican­

do, con risultati sorprendenti, le com p e ten ­

ze acquisite nella prospezione di frontiera. 

Un esempio  al riguardo è rappresen ta to  

dalla straordinaria scoperta  di Nené nel per­

m esso  Marine XII, un blocco già for tem ente  

esplorato nel quale abbiamo individuato 

grazie ai nuovi obiettivi esplorativi risorse 

in loco di 2,5 miliardi di barili.

Manteniamo inoltre il nostro impegno nel 

time-to-market delle risorse s co p e r te  e 

adot t iamo un approccio selettivo  nella pia­

nificazione delle singole fasi dei progetti. 

Nel prossimo quadriennio prevediamo 26
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principali avvìi di nuovi campi, in partico­

lare Goliat nel Mare di Barents, il Blocco 

15 /06  West Hub in Angola, gli a s s e t  v e n e ­

zuelani a gas  e olio p e sa n te  e Jangkrik  in 

Indonesia, che nel 2017  contribuiranno 

con oltre 500 mila barili giorno al s o s t e ­

gno della cresc ita  e del rimpiazzo delle 

produzioni mature . Il 70% di quest i  volumi 

è già sanz iona to  con costi  e tempi di a v a n ­

zam ento  dei relativi progetti  in linea con i 

budget . Alla ba se  di quest i  risultati è il no­

stro  modello organizzat ivo che prevede  la 

gestione diret ta delle fasi d'ingegneria  e 

un forte contrailo delle attività di c o s t r u ­

zione e di commissioning al fine di c o n te ­

nere  al m ass im a  il rischio di cos t  overrun. 

L’ecce l lenza  opera t iva  è l’altro driver de l­

la n o s t r a  o rganizzaz ione ,  in partico la re  

nelle a t t iv i tà  di pe rforaz ione  e c o m p le ta ­

m en to  dei pozzi.

Il 2013 è s ta to  un anno record nel controllo 

del rischio operativo, della salute  e della si­

curezza con un indice di infortuni inferiore 

del 60% rispetto alia media degli ultimi sei 

anni e la conferma per il decimo anno c o n se ­

cutivo di a s s e n za  di incidenti di pozzo. Per il 

futuro ci poniamo obiettivi ancora più ambi­

ziosi. Nel prossimo quadriennio invest iremo 

in iniziative di formazione e know-how sulla 

prevenzione degli incidenti e degli infortuni 

sul lavoro, in nuove tecniche per l’uso razio­

nale delle risorse sfru ttando in modo otti­

male l 'acqua di produzione e contenendo le 

emissioni di gas  ser ra  grazie ai progetti di 

flaringdown.

In definitiva nel 2013  la Divisione E&P, no­

n o s tan t e  l’impatto  dei fattori geopolitici, 

ha o t ten u to  risultati eccellenti e ha po­

s to  le basi  per una nuova fase  di c resc i ta  

produtt iva,  che s o s te r r à  la generaz ione  di 

valore e di c as s a .

Le divisioni G&P e R&M e la Chimica hanno 

intensificato le azioni di ristrutturazione in 

un contes to  di mercato  ancora difficile.

G&P è s t a t a  impegnata  nella rinegoziazio­

ne  dei contratti  di approvvigionamento 

long-term sia per allineare il costo  di for­

nitura ai prezzi di mercato, sia per ridurre 

i vincoli minimi di prelievo (take-or-pay) e 

ass icurare  maggiore flessibilità alle pro­

prie politiche commerciali. La stra tegia  

negoziale è condotta  secondo  una logica di 

composizione degli in teressi  economici del

produt tore e dell’acquirente  nel rispetto  del 

principio contra ttuale  che prevede un'equa 

ripartizione dei ritorni. Nel 2013  abbiamo 

rinegoziato le condizioni d’acquisto  di circa 

l’85% dei nostri contra tti  di approvvigiona­

mento  di lungo termine. Tra il 2 0 1 4  e il 2016 

abbiamo l’obiettivo di finalizzare una  nuova 

to rnata  di rinegoziazioni dalle quali ci at­

tendiamo benefici sulla posizione di costo  

nell’ordine di € 2  miliardi per  anno. Sul fron­

te  commerciale prevediamo di introdurre 

prodotti sem pre  più innovativi in linea con 

le esigenze dei grandi clienti, e di estrar re  

valore dai nostri a s s e t  fisici e contrattuali,  

superando il tradizionale modello di com­

mercializzazione all’ingrosso. Nel s eg m e n ­

to retail comple teremo l’evoluzione del 

nostro ruolo da rivenditore di commodity  

a fornitore di servizi energet ici  a valore 

aggiunto puntando alla soddisfazione e fi- 

delizzazìone della clientela con un  approc­

cio “multipaese". Vantiamo un portafoglio 

di circa 10 milioni di clienti in tu t t a  Europa 

che intendiamo difendere ed acc resce re  fa­

cendo leva sulla notorietà del marchio Eni, 

la qualità del servizio e l’innovazione. La 

s t ru t tu ra  dei costi fissi s a r à  semplificata 

att raverso la riorganizzazione delle attività 

post  vendita, la razionalizzazione della lo­

gistica e la semplificazione organizzativa. 

Nella Divisione R&M abbiamo ridotto la 

capacità  di raffinazione del 13% dall’inizio 

della crisi e puntiamo a un ulteriore taglio 

del 22% nell’arco di piano. Oltre a questo, 

continueremo a e s s e re  selettivi negli inve­

st imenti, ad aumentare  la flessibilità degli 

impianti, perseguendo nello s t e s s o  tempo 

la riduzione nei costi fissi e le azioni di ri­

sparmio energetico. Prevediamo di consoli­

dare la presenza nel marketing di carburan­

ti in Italia a tt raverso  l’innovazione continua 

nei prodotti e nei servizi e con lo sviluppo del 

non oil. All’es te ro  intendiamo focalizzare la 

presenza nei mercati in crescita, uscendo 

dalle aree marginali.

La nostra  Chimica proseguirà  il p rocesso  di 

riduzione di capacità  nei bus iness  com m o­

dity, sempre più esposti  alla competizione 

internazionale, di diversificazione nelle 

produzioni innovative di chimica verde e di 

espansione internazionale nei segmenti  di 

mercato nei quali il know-how Eni costitui­

sce  un vantaggio competitivo. Nell’arco di

piano sono previs te in avvio le produzioni di 

bio-chemicals p resso  i siti di Porto Torres e 

di Porto Marghera e le joint venture  con pri­

mari operatori in Corea del Sud e Malesia nel 

se t to re  degli elastomeri. La leva tecnologica 

è il driver del rilancio: citiamo in particolare 

le iniziative in collaborazione con Genomati- 

ca e Yulex per la produzione di elastomeri da 

coltivazioni naturali non food in luogo della 

tradizionale derivazione petrolifera.

Il 2013 è s ta to  un anno difficile per Salpem 

a causa  del rallentamento nell'acquisizio­

ne di nuovi ordini e di criticità sul valore di 

alcune grandi com m esse .  La società ha ri­

sposto  con un rinnovato focus sulle attività 

esecutive,  la riorganizzazione del business  

e l’adozione di una s trategia  commerciale 

selettiva. Il 20 1 4  sarà  ancora un anno di 

transiz ione  con un ritorno alla profittabilità 

la cui ent ità  dipenderà oltre che dalla veloci­

tà  di acquisizione delle gare in corso, anche 

dall’efficace gest ione operativa e commer­

ciale dei contratti  a b a ss a  marginalità anco­

ra presenti in portafoglio.

I risultati dell'anno

I risultati del 2013  riflettono le complessi tà  

dello scenario. Lutile operativo adjusted è 

s ta to  di € 12 ,62  miliardi e l’utile ne t to  adju­

s ted  € 4 ,4 3  miliardi in riduzione di circa un 

terzo rispetto  ai corrispondenti valori del 

2012.  1 driver di questo  peggioramento 

sono s ta t i i fattori geopolitici nell’E&P che 

hanno causa to  una perdita di produzione 

di circa 110 mila barili/giorno per un livello 

annuo di 1,619 milioni di boe/giorno (-5% 

rispetto al 2012),  la contrazione dei margini 

sulle vendite  di gas,  energia elettrica, carbu­

ranti e commodity chimiche in parte assor­

bita dalle azioni di ristrut turazione e il crollo 

della redditività di Saipem.

N onostante  questi  impatti negativi, abbia­

mo conseguito  un solido utile di bilancio, in 

aumento  del 23% a €5 ,2  miliardi, grazie ai 

plusvalori realizzati con le operazioni di por­

tafoglio E&P. Abbiamo generato un robusto 

flusso di c a s s a  della gest ione operativa di 

€11  miliardi che riflette il valore elevato del­

la produzione E&P, le azioni dì turnaround 

nei bus iness  mid-downstream nonché la 

disciplina finanziaria nei progetti di investi­

mento. Le dismissioni hanno contribuito al 

flusso di c a s s a  per € 6 ,4  miliardi relativi prin­
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cipalmente  all’operazione Mozambico e allo 

smobilizzo delle partecipazioni finanziarie 

Snam e Galp. Tali flussi hanno consentito 

di finanziare investimenti tecnici di € 12 ,?5 

miliardi in linea con il trend degli ultimi anni 

e €3 ,95  miliardi di dividendi agli azionisti, 

m an tenendo  costant i l’indebi tamento fi­

nanziario netto  e il leverage, rispett ivamen­

te  a €15 ,4  miliardi e a 0,25.

Sulla b a s e  dei risultat i consegu i t i  il Con­

siglio di Ammin is trazione p ropone  all’As­

s e m b lea  Ordinaria degli Azionisti la di­

s t r ibuz ione  di un dividendo di € 1 ,1 0  per 

az ione  (€1 ,08  nel 2012).

La Corporate  G overnance  

Il nostro  impegno nel b u s in ess  non può 

prescindere  da un s is tem a  di “governan­

c e ” solido e s t ru t tura to .  Nel corso di q u e ­

s to  mandato ,  abbiamo p rom osso  molte 

iniziative per migliorare il nos tro  s is tem a  

interno e  quello nazionale. Nel luglio 2011 

abbiamo pubblicato 35 propos te  per la 

“governance” nazionale, che  sono s ta t e  

recepi te  per la maggior parte  nelle racco­

mandazioni di autodisciplina del dicembre

2011 .  Nel 2013  il Pres idente  dell’Eni ha 

ten u to  un ciclo dì incontri in Europa e negli 

Stati Uniti con i "proxy advisors” e i princi­

pali investitori, approfondendo i temi più 

rilevanti di “governance”. 1 riscontri sono 

s ta t i  positivi: oltre ad a pprezzare  l’iniziati­

va, i nostri  interlocutori hanno evidenziato 

che  la “corporate  governance” di Eni è ben 

s t ru t tu r a ta  e fra le più valide in Italia. So­

p ra t tu t to  la t ra sparenza  è s t a t a  valu ta ta  

quale  punto  di forza della Società,  con una 

qualità  e comple tezza  delle informazioni 

che  le hanno pe rm esso  an ch e  di e s s e re  

p remia ta  a livello mondiale per il proprio 

si to  internet . Un pilastro fondam enta le  del­

la “governance” di Eni è r a pp re sen ta to  dal 

modello di controllo interno e di gest ione 

dei rischi, che la Società ha ul teriormente

rafforzato nel corso del 2013  a t t raverso  

la definizione di s t rumenti  normativi volti 

ad ass icurare  l’efficacia e l’efficienza c o m ­

pless iva del s is tem a.  In ta le  contesto ,  Eni 

ha sviluppato un s is tem a  di “risk m a n a g e ­

m e n t” integrato idoneo ad ass icurare  la 

corre tta  individuazione, gestione e moni­

toraggio dei rischi, non solo s t r e t t a m en te  

industriali. In particolare, il s i s te m a  preve­

de che i principali rischi della Società s ia ­

no s o t to p o s t i  pe riod icam ente  all’e s a m e  

del Consiglio di Amministrazione. Anche il 

modello di controllo interno e di gestione 

dei rìschi ha ricevuto generale a pp re zz a ­

mento  neN’ambìto dei prede tti  incontri con 

“proxy adv isors” e investitori istituzionali.

Strategìe e obiettivi di medio  termine 

L’outlook 2 0 1 4  è carat ter izza to  da una  

m odera ta  ripresa economica globale sulla 

quale tu t tav ia  p e san o  le incertezze relati­

ve  alla debole cresc ita  in Europa e ai rischi 

delle economìe  emergenti.  Il prezzo del p e ­

trolio è previsto su  valori so s tenu t i  nel b re ­

ve te rmine  per effetto  dei rischi geopolitici 

pur in un quadro  di relativo bilanciamento 

dì dom anda  e offerta. Per le finalità di pia­

nificazione degli invest iment i a ssum iam o 

un prezzo  del Brent di 90 dollari/barile nel 

lungo termine.  Lo scenario competit ivo 

rimarrà sf idante  a c au s a  dell’accrescìuto  

rischio P a ese  nell’ups t ream  e del perdura­

re dei deboli fondamenta li  nei bus iness  più 

espos t i  al m erca to  europeo. In particolare 

sui mercati del ga s  e dei prodotti petroliferi 

in Italia non prevediamo alcun apprezzabi­

le recupero della domanda,  mentre  l'azio­

ne della concorrenza e l’e c c e ss o  di offerta 

e di capac i tà  eserc i te ranno  ancora  una  

forte p ress ione  sui margini.

In q u e s to  s cenar io  con ferm iam o la 

s t ra teg ia  di c re sc i ta  a e levato  valore  

ne lPups tream  e di ul teriore  conso l ida ­

m en to  e tu rn a ro u n d  degli altri b u s in e s s .

Nella E&P traguardiamo un t a s s o  dì crescita 

medio annuo delle produzioni pari al 3%, in 

linea con i nostri obiettivi di lungo termine, 

e la scoperta  di 3,2 miliardi di boe di risorse 

esplorative, a tt raverso un piano di investi­

menti inferiore del 5% rispetto  al piano pre­

cedente. La manovra quadriennale di Eni 

prevede uno spending di € 5 4  miliardi, con­

centrato per P83% nel progetti upstream.

Il focus operativo sarà  rivolto all’avvio dei 

grandi progetti in portafoglio, alla riduzione 

del tìme-to-market e al riequilibrio del profilo 

di rìschio dei paes i di p resenza.  L’entra ta  in 

produzione dei nuovi progetti con margini 

più remunerativi consenti rà di espandere  

la generazione di c assa  operativa del 5% an­

nuo al nostro scenario.

Nei business  mid-downstream il comple­

ta m ento  delle azioni di ristrutturazione 

'garantirà  la loro sostenibilità economica e 

finanziaria anche  in uno scenario sfavore­

vole come quello che ha segna to  il 2013, 

riportando a breakeven le nostre  attività 

nell’orizzonte di piano.

In conclusione,  anche  supporta ti  da un si­

s tem a  di Corporate Governance di ricono­

sciuto  valore e in grado di ass icura re  pro­

cess i  decisionali efficaci, s iamo certi che 

le s t ra tegie  e le azioni definite ci c o n s e n ­

tiranno di o t tene re  una solida performan­

ce in tu tt i i nostri b u s iness  facendo leva 

sulla crescita  a elevato valore nella E&P e 

sul ritorno alla profittabilità dei bus iness  

mid-downstream a t t rave rso  la rinegozia­

zione dei contratti , le riduzioni di capacità , 

e il focus  nei s egm enti  a premio. Questi 

driver e la rifocalizzazione del portafoglio 

a ss icureranno una robus ta  generazione 

di c a s s a  con un incremento  del free cash  

flow del 13% medio annuo nell’arco di piano 

al nostro scenario di prezzo. Tali p rospe t­

tive sono alla b a se  della nos t ra  politica di 

dividendi progress ivam ente  in crescita  e 

di prosecuzione del buyback.

1?  m a rzo  2 0 1 4

per il Consiglio di Amministrazione

Giuseppe Recchi
II Presidente

Paolo Scaroni
L’Am m inistratore Delegato e Direttore Generale
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profilo dell 'anno

I risu lta ti ; Nel 2 0 1 3  Eni ha c o n s e g u i to  ri su l ta t i  solidi in un m e rc a to  p a r t i c o l a r m e n te  dif­

ficile. La Divisione E&P, n o n o s t a n t e  i problemi in Libia, Nigeria e Algeria ha  c o n fe rm a to  

la s u a  c a p a c i tà  di g e n e r a r e  profit ti  e c a s h  flow e leva t i  g raz ie  alla l e a d e r s h ip  di c o s t o  e 

agli s t rao rd ina r i  s u c c e s s i  esp lorat iv i .  I b u s i n e s s  mid e d o w n s t r e a m ,  p e n a l iz z a t i  dalla 

crisi ita l iana  ed  e u ro p e a ,  h a n n o  ra f fo rza to  le azioni  di r i s t ru t tu ra z io n e  c o n s e g u e n d o  un 

m ig l io ram en to  della  g e n e r a z io n e  di c a s s a  di c irca  € 2  miliardi. Infine la r a z io n a l iz z a z io n e  

del portafogl io ,  r e s a  poss ib i le  dalle nuove  s c o p e r t e ,  ha  p e r m e s s o  una  m o n e t l z z a z io n e  

a n t i c ip a t a  di r i s u l ta to  e di c a s s a .  L’e f fe t to  c o m p le s s iv o  di q u a n to  r e a l iz za to  ha  c o n s e n ­

ti to  di re g i s t r a r e  un uti le  n e t to  in c r e sc i t a  del 23% r i s p e t to  al 2 0 1 2  a € 5 , 1 6  miliardi , di 

p a g a r e  un d iv idendo  g e n e r o s o ,  di lanc iare  il p ro g r am m a  di r iacqu is to  di azioni proprie ,  

m a n t e n e n d o  l’i n d e b i ta m e n to  c o s t a n t e  a € 1 5 , 4 3  miliardi.

Il c a s h  flow di € 1 0 , 9 ?  miliardi e gli in c a ss i  del p ro g r a m m a  di d ism iss ion i  di € 6 , 3 6  mi­

liardi, relativi in p a r t ic o la re  a l l 'o peraz ione  M ozambico,  h an n o  c o n s e n t i t o  di f in an z ia re  

in te g ra lm e n te  i fabb isogn i  pe r  in v e s t im en t i  te cn ic i  di € 1 2 , ? 5  miliardi e il p a g a m e n t o  del 

d iv idendo  Eni di € 3 , 9 5  miliardi.

Al 31  d ice m bre  2 0 1 3  il l eve rage  è pari  a 0 ,25 ,  invaria to  r i s p e t to  al 2 0 1 2 .

Solidi risultati e  c ash  flow

+ 23% vs 2012
utile netto

€ 1 0 * 9 ?  m ld
cash  flow

Azioni di tu rna round  
nel mid-downstream

+ € 2  m ld  .
di generazione di cassa

Il dividendo i  1 solidi r isu l ta t i  c o n se g u i t i  e gli o t t im i  fo n d am en ta l i  de l l 'az ienda  c o n s e n t o n o  

la d is t r ib u z io n e  di un d iv idendo di € 1 ,1 0  pe r  a z ione  (€ 1 ,0 8  nel 20 1 2 ) .  Il m a n a g e m e n t  

c o n fe rm a  una  poli tica  di p ro g res s iv o  in c re m e n to  del div idendo in linea con  la c r e s c i t a  

p ian i f ic a ta  dei r i su l ta t i  industr ia li  e della g e n e r a z io n e  di c a s s a  o p e ra t iv a  del Gruppo.

Produzione di idrocarburi > Nel 2013  la produzione è s t a t a  di 1,619 milioni di boe/giorno in ridu­

zione del 4,8% a c a u s a  di interruzioni s traordinarie  in Libia, Nigeria e Algeria, i cui effe tti  sono 

s ta t i  parz ia lmente com pensa t i  dagli avvii di nuovi giacimenti e  dalla crescita  dei campi avviati.

Le riserve  ce rte  di idrocarburi > Le r i se rve  c e r t e  a fine  anno  si a t t e s t a n o  a 6 , 5 4  miliardi di 

b o e  con un t a s s o  di r im piazzo  o rganico  del 105%. La v i ta  r e s id u a  è di 11 ,1  anni .

C ontratti gas '  Sono s t a t e  r in eg o z ia te  le condiz ioni d ’ac q u i s to  dell’85% del g a s  c o n t r a t t a t o  

a lungo te rm in e  con  un benef ic io  eco n o m ico  nell ’uti le  ope ra t ivo  di € 1 , 4  miliardi.

Riserve cer te  di idrocarburi

6 f 5 4  mld boe
a fine anno

Vendite di g as n a t u r a l e Le v e n d i te  di g a s  n a tu ra le  s o n o  s t a t e  di 9 3 ,17  miliardi di m e tr i  cubi 

co n  una  r iduz ione  del 2,3% r i s p e t to  al 2 0 1 2  in un qua d ro  di p e rd u ra n t e  d e b o le z z a  della  

d o m a n d a ,  p r e s s io n e  co m p e t i t iv a  ed  e c c e s s o  di o ffe r ta .

Cessione partecipazione in Eni East Africa ■ Nel luglio 2 013 ,  Eni e China National Pe tro leum 

Corporation (CNPC) hanno  f inalizzato la c e s s io n e  della pa rtec ipaz ione  del 28,57% in Eni 

E a s t  Africa, t i to la re  del 70% dei diritti minerari nell’Area 4 n e l l ’offshore  del Mozambico,  perii  

co rr ispe t t ivo  di € 3 . 3 8 6  milioni, ai quali co rr isponde  una  p lusvalenza  di conto  e conom ico  di 

€ 3 . 3 5 9  milioni (€ 2 .9 9 4  milioni al ne t to  delle im pos te) .  CNPC a t t ra v e rs o  la pa r te c ip az io n e  

in Eni E as t  Africa acqu is isce  ind i re t tam en te  una  quo ta  del 20% nell’Area 4; Eni, a t t r a v e r s o  la 

pa r te c ipaz ione  in Eni Eas t  Africa, rim ane proprie tar ia  del 50% e delPopera to rshlp ,

Razionalizzazione 
portafoglio di asset E&P

M one t iz zaz io n e  a n t ic ipa ta  

di r isu lta to  e di c a s s a
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