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| costi relativi alle passivita per benefici verso i dipendenti, valutati utilizzando ipotesi attuariali, rilevati a conto economico si analizzano

come segue:
FISDE Altri fondi per

Piani esteria e altri piani benefici ai
(€ milioni) TFR benefici definiti medici esteri dipendenti Totale
2014
Costocorrente 52 3 47 102
Costo per prestazioni passate e (utili) perdite per estinzione (4) 3 (1)
Interessi passivi (attivi) netti:
- Interessi passivi sull'obbligazione 10 47 5 3 65
- Interessi attivi sulle attivita a servizio del piano (26) (26)
Totale interessi passivi (attivi) netti 10 21 5 3 39
- di cuirilevato nel "Costo lavoro” 3 3
- di cui rilevato nei "Proventi [oneri) finanziari" 10 21 5 36
Rivalutazioni dei piani a lungo termine (1) (1)
Altri costi/spese amministrative pagate 1 1
Totale 10 70 8 52 140
- dicuirilevato nel "Costo lavoro” 49 3 52 104
- di cuirilevato nei "Proventi [oneri] finanziari" 10 21 5 36
2015
Costo corrente 40 2 50 92
Costo per prestazioni passate e (utili) perdite per estinzione (9) (1) 13 3
Interessi passivi (attivi) netti:
- Interessi passivi sull'obbligazione 5 40 3 1 49
- Interessi attivi sulle attivita a servizio del piano (23) (23]
Totale interessi passivi (attivi) netti 5 17 3 1 26
- dicuirilevato nel "Costo lavoro” 1 1
- di cuirilevato nei "Proventi (oneri] finanziari" 5 17 3 25
Rivalutazioni dei piani a lungo termine (15) (15)
Altri costi/spese amministrative pagate 1 1
Totale 5 49 4 49 107
- di cui rilevato nel "Costo lavoro” 32 1 49 82
- di cui rilevato nei "Proventi (oneri) finanziari" 5 17 3 25

| costi per piani a benefici definiti rilevati tra le altre componenti dell'utile complessivo si analizzano come segue:

2014 2015

FISDE FISDE

Piani ealtri Piani ealtri

esteria piani esteria piani

benefici  medici benefici medici
(€ milioni) TFR  definiti esteri Totale TFR  definiti esteri Totale

Rivalutazioni:

- Utili e perdite attuariali risultanti da variazioni nelle ipotesi demografiche 1 1 (5) (5)
- Utili e perdite attuariali risultanti da variazioni nelle ipotesi finanziarie 43 57 18 118 4 2 6
- Effetto dell'esperienza passata (?) (10) (2) (19) (26) (19) (3) (48)
- Rendimento delle attivita a servizio del piano (18) (18) 11 11

36 30 16 82 (26) (9) (1) (36)
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Le attivita al servizio del piano si analizzano come segue:

Attivita
Disponibilita Strumenti Strumenti Fondi detenuteda
liquide ed rapp ivi rappri ivi comunidi compagnie di
(€ milioni) equivalenti dicapitale didebito Immobili Derivati investimento assicurazione Altre attivita Totale
31.12.2014
Attivita a servizio del piano:
- con prezzi quotatiin mercati attivi 114 98 393 9 1 3 8 70 696
- con prezzi non quotatiin mercati attivi 2 1 1 ’ 3 14
116 98 394 10 1 3 15 73 710
31.12.2015
Attivita a servizio del piano:
- con prezzi quotati in mercati attivi 41 89 230 10 2 2 17 273 664
-con prezzinon quotatiin mercati attivi 6 6
41 89 230 10 2 2 23 273 670

Le attivita al servizio del piano sono, generalmente, gestite da asset manager esterni che operano all'interno di strategie di investimento, definite
dalle societa di Eni, aventila finalita di assicurare che le attivita siano sufficienti al pagamento dei benefici. A tale scopo, gli investimenti sono volti
alla massimizzazione del rendimento atteso e al contenimento del livello di rischio attraverso un’opportuna diversificazione.

Le principali ipotesi attuariali adottate per valutare le passivita alla fine dell'esercizio e per determinare il costo dell’esercizio successivo sono di
seguitoindicate:

Piani esteri FISDE  Altri fondi per
abenefici e altri piani benefici ai
TFR definiti  medici esteri dipendenti
2014
Tasso disconto (%) 2,0 1,2-15,0 2,0 0,5-2,0
Tasso tendenziale di crescita dei salari (%) 3,0 2,0-14,0
Tasso d’inflazione (%) 2,0 0,6-11,1 2,0 2,0
Aspettativa divita all'eta di 65 anni anni 13-24 24
2015
Tasso di sconto (%) 2,0 0,8-15,3 2,0 0,5-2,0
Tasso tendenziale di crescita dei salari (%) 3,0 2,0-13,3
Tasso d’inflazione (%) 2,0 0,6-9,7 2,0 2,0
Aspettativa divita all'eta di 65 anni anni 13-23 24

Le principaliipotesi attuariali adottate per i piani esteri a benefici definiti piti rilevanti si analizzano per area geografica come segue:

Piani esteria
Eurozona Resto Europa Africa RestodelMondo benefici definiti
2014
Tasso di sconto (%) 2,0 1,23,6 3,5-15,0 2,6-13,0 1,2-15,0
Tasso tendenziale di crescita dei salari (%) 2,0-3,2 2,5-4,6 5,0-14,0 5,0-13,0 2,0-14,0
Tasso d’inflazione (%) 2,0 0,6-3,0 3,5-11,1 3,0-8,2 0,6-11,1
Aspettativa divita all'eta di 65 anni anni 21 22-24 13-15 13-24
2015
Tasso di sconto (%) 2,0 0,8-3,8 3,5-15,3 9,49,5 0,8-15,3
Tasso tendenziale di crescita dei salari (%) 2,0-3,0 2,5-4,7 5,0-13,3 10,0 2,0-13,3
Tasso d’inflazione (%) 2,0 0,6-2,5 3,5-9,7 5,5-8,2 0,6-9,7
Aspettativa divita all'eta di 65 anni anni 22 22-23 13-15 13-23

Il tasso di sconto adottato & stato determinato considerando i rendimenti di titoli obbligazionari di aziende primarie (rating AA), nei Paesi dove il
mercato corrispondente & sufficientemente significativo, o i rendimenti di titoli di stato in caso contrario. Le tavole demografiche adottate sono
quelle utilizzate nei singoli Paesi per I'elaborazione delle valutazioni IAS19. Il tasso di inflazione & stato determinato considerando le previsioni sul
lungo termine emesse dagli istituti bancari nazionali o internazionali.
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Gli effetti derivanti da una modifica ragionevolmente possibile delle principali ipotesi attuariali alla fine dell’'esercizio sono di seguito indicati:

Ta.sso Ta§su
Tasso di di crescita dei dicrescitadel Tassodicrescita
Tasso disconto inflazione salari costo sanitario delle pensioni
Incremento Riduzione Incremento Incremento Incremento Incremento
(€ milioni) dello 0,5% dello 0,5% dello 0,5% dello 0,5% dello 0,5 dello 0,5%
31.12.2014
Effetto sull'obbligazione (DBO)
TFR (22) 24 16
Piani esteri a benefici definiti (83) 88 42 32 48
Fisde e altri piani medici esteri (10) 11 11
Altri fondi per benefici ai dipendenti (4) 4 3
31.12.2015
Effetto sull'obbligazione (DBO)
TFR (14) 15 10
Piani esteri a benefici definiti (72) 81 45 26 53
Fisde e altri piani medici esteri (?) 8 8
Altri fondi per benefici ai dipendenti (2) 2 1

Lammontare dei contributi che si prevede di versare ai piani per benefici ai dipendenti nell’'esercizio successivo ammonta a €76 milioni, di cui €48
milioni relativi ai piani a benefici definiti.

Il profilo di scadenza delle obbligazioni per piani a benefici ai dipendenti & di seguito indicato:

Piani esteri FISDE e altri  Altri fondi per

a benefici piani medici benefici ai
(€ milioni) TFR definiti esteri dipendenti
31.12.2014
2015 6 46 14 52
2016 6 42 14 42
2017 9 45 14 48
2018 12 56 14 4
2019 15 50 14 4
Oltre 328 335 138 67
31.12.2015
2016 3 31 5 29
2017 4 33 5 34
2018 5 43 5 53
2019 ?’ 34 5 2
2020 9 37 6 2
Oltre 208 354 120 44
La durata media ponderata delle obbligazioni per piani a benefici ai dipendenti & di seguito indicata:
Piani esteri FISDEe altri  Altri fondi per
abenefici piani medici benefici ai
TFR definiti esteri dipendenti
2014
Duration media ponderata anni 13,3 18,1 14,3 4,6
2015

Duration media ponderata anni 12,0 16,5 14,1 4,3
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Passivita per imposte differite

Le passivita per imposte differite sono indicate al netto delle attivita per imposte anticipate compensabili di €3.113 milioni (€3.915 milioni al 31
dicembre 2014).

Differenze di

Valore al cambio da Altre Valore al
(€ milioni) 31.12.2014 Accantonamenti Utilizzi conversione  variazioni 31.12.2015
2.847 578 (2.842) 883 455 6.921

Le passivita perimposte differite e le attivita per imposte anticipate si analizzano come segue:
(€ milioni) 31.12.2014 31.12.2015
Passivita perimposte differite 11.762 10.034
Attivita perimposte anticipate compensabili (3.915) (3.113)
7.847 6.921
Attivita per imposte anticipate non compensabili (5.231) (4.349)
Passivita per imposte differite nette 2.616 2.572

Le passivita nette per imposte differite di €2.572 milioni (€2.616 milioni al 31 dicembre 2014) comprendono la rilevazione in contropartita alle
riserve di patrimonio netto dell'effetto d'imposta correlato: (i) alla valutazione al fair value degli strumenti finanziari derivati di copertura cash flow
hedge (€163 milioni di imposte anticipate); (ii) alla rivalutazione di piani a benefici definiti ai dipendenti (€6 milioni di imposte anticipate); (iii) alla
valutazione al fair value degli strumenti finanziari disponibili per la vendita (€1 milione di imposte differite].

La natura delle differenze temporanee pil significative che hanno determinato le passivita nette per imposte differite & la seguente:

Differenze di
Valore al cambio da Altre Valore al
(€ milioni) 31.12.2014 Incrementi Decrementi conversione variazioni 31.12.2015
Passivita per imposte differite
-ammortamenti eccedenti 8.320 199 (1.102) 695 (300) 7.812
- differenza tra fair value e valore contabile degli asset acquisiti a seguito
di business combination 1.480 52 (536) 150 (5) 1.141
- abbandono e ripristino siti (attivita materiali) 813 71 (303) (5) 30 606
- applicazione del costo medio ponderato per le rimanenze 53 1 (15) 4 (4) 39
- interessi passivi imputati all'attivo patrimoniale 2 28 (2) (1) (2) 25
-altre 1.094 227 (884) 40 (66) 411
11.762 578 (2.842) 883 (347) 10.034
Attivita perimposte anticipate - Lordo
- perdite fiscali portate a nuovo (2.922) (761) 37 (9) 932 (2.723)
-abbandono e ripristino siti (fondi per rischi e oneri) (2.372) (90) 295 (176) (58) (2.401)
- accantonamenti per svalutazione crediti, rischi e oneri non deducibili (1.691) (113) 298 (3) 179 (1.330)
-ammortamenti non deducibili (2.103) (679) 266 (214) 75 (2.655)
- svalutazioni delle immobilizzazioni non deducibili (1.062) (11) 138 2 123 (810)
- utiliinfragruppo (309) (72) 14 (3) 121 (249)
~altre (1.987) (101) 388 (141) 40 (1.801)
(12.446) (1.827) 1.436 (544) 1412 (11.969)
Fondo svalutazione attivita perimposte anticipate 3.300 1.420 (4) 49 (258) 4.507
(9.146) (407) 1.432 (495) 1.154 (7.462)
Passivita nette per imposte differite 2.616 171 (1.410) 388 807 2.572

Secondo la normativa fiscale italiana le perdite fiscali possono essere portate a nuovo illimitatamente. Le perdite fiscali delle imprese estere
sono riportabili a nuovo in un periodo mediamente superiore a cinque esercizi con una parte rilevante riportabile a nuovo illimitatamente. |l
recupero fiscale corrisponde ad un’aliquota del 24% per le imprese italiane e ad un’aliquota media del 35% per le imprese estere.

Le perdite fiscaliammontano a €8.885 milioni e sono utilizzabili illimitatamente per £7.436 milioni. Le perdite fiscali sono riferite ad imprese
italiane per €6.346 milioni e ad imprese estere per €2.539 milioni. Le perdite fiscali, di cui & probabile I'utilizzo, ammontano a £8.284 milioni
e sono riferite a imprese italiane per €5.745 milioni e ad imprese estere per €2.539 milioni; le relative imposte differite attive ammontano
rispettivamente a €1.368 milioni e €882 milioni.
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Altre passivita non correnti

(€ milioni) 31.12.2014 31.12.2015
Fair value su strumenti finanziari derivati 143 98
Passivita perimposte sul reddito 20 23
Altri debiti verso I'Amministrazione finanziaria 5 29
Altri debiti 104 81
Altre passivita 2.013 1.621

2.285 1.852

Il fair value degli strumenti finanziari derivati € commentato alla nota n. 33 — Strumenti finanziari derivati.

Le altre passivita di €1.621 milioni (€2.013 milioni al 31 dicembre 2014) comprendono la quota a lungo termine di €736 milioni (€812 milioni al 31 di-
cembre 2014] degli anticipi incassati dal partner Suez a fronte di forniture di lungo termine di gas ed energia elettrica. La quota a breve termine & indicata
alla nota n. 27 — Altre passivita correnti. Gli anticipi di €281 milioni al 31 dicembre 2014 ricevuti dai clienti somministrati per quantita di gas non ritirate
a seguito dell'attivazione della clausola di take-or-pay prevista dai relativi contratti di lungo termine sono stati interamente recuperati nel corso del 2015.
I rapporti verso parti correlate sono indicati alla nota n. 45 — Rapporti con parti correlate.

Strumenti finanziari derivati

31.12.2014 31.12.2015
Fairvalue Fairvalue Gerarchia delfair Fairvalue Fairvalue Gerarchia del fair
(€ milioni) attivo passivo value - Livello attivo passivo value - Livello
Contratti derivati non di copertura
Contratti su valute
- Currency swap 349 770 2 223 311 2
- Outright 83 12 2 ’ 2 2
- Interest currency swap 139 ’ 2 97 33 2
571 789 327 346
Contratti su interessi
- Interest rate swap 52 29 2 30 20 2
52 29 30 20
Contratti su merci
- Over the counter 980 600 2 550 491 2
- Future 2.662 2.631 1 1.586 1.483
3.642 3.231 2.136 1.974
4.265 4.049 2.493 2.340
Contratti derivati di negoziazione
Contratti su merci
- Over the counter 2.130 2.552 2 2.647 3.054 2
- Opzioni 122 123 2 153 176 2
- Future 156 214 1 409 559
2.408 2.889 3.209 3.789
Contratti derivati cash flow hedge
Contratti su merci
- Over the counter 47 504 2 19 614 2
- Future 45 50 1 107
92 554 126 614
Contratti su valute
- Outright 1 8 2
93 562 126 614
Contranti derivati impliciti 34 2 20 2
Opzioni implicite su prestiti obbligazionari convertibili 59 2 26 2
Totale contratti derivati lordi 6.800 7.559 5.848 6.769
Compensazione (3.305) (3.305) (2.410) (2.410)
Totale contratti derivati netti 3.495 4.254 3.438 4.359
Dicui:
- correnti 3.299 4.111 3.220 4.261

- non correnti 196 143 218 98
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Il fair value degli strumenti finanziari derivati & calcolato sulla base di quotazioni di mercato fornite da primari info-provider; per gli strumenti non
quotati, sulla base di tecniche di valutazione generalmente adottate in ambito finanziario.

Il fair value degli strumenti finanziari derivati non di copertura riguarda strumenti finanziari derivati privi dei requisiti formali per essere trattatiin
hedge accounting secondo gli IFRS in quanto stipulati suimporti corrispondenti all'esposizione netta dei rischi su cambi, su tassi di interesse e sui
prezzidelle commodity pertanto non direttamente riconducibili alle transazioni commerciali o finanziarie originarie.

Il fair value degli strumenti finanziari derivati di negoziazione riguarda operazioni sui prezzi delle commodity e per attivita di trading proprietario.
Il fair value degli strumenti finanziari derivati di copertura cash flow hedge riguarda essenzialmente operazioni in derivati su commodity poste
in essere nel settore Gas & Power con l'obiettivo di minimizzare il rischio di variabilita dei cash flow futuri associati a vendite attese con elevata
probabilita o a vendite gia contrattate derivanti dalla differente indicizzazione dei contratti di somministrazione rispetto ai contratti di approvvi-
gionamento. La medesima logica & utilizzata nel’ambito delle strategie di riduzione del rischio di cambio. Gli effetti della valutazione al fair value
degli strumenti finanziari derivati cash flow hedge sono indicati alle note n. 35 — Patrimonio netto e n. 39 — Costi operativi. Le informazioni relative
ai rischi oggetto di copertura e alle politiche di hedging sono indicate alla nota n. 37 — Garanzie, impegni e rischi — Gestione dei rischi finanziari.

| contratti derivati impliciti sono presenti nelle formule prezzo di contratti di fornitura di lungo termine di gas del settore Exploration & Production.
Le opzioni implicite su prestiti obbligazionari convertibili riguardano il prestito obbligazionario convertibile in azioni ordinarie Snam SpA. Maggiori
informazioni sono riportate alla nota n. 28 — Passivita finanziarie a lungo termine e quote a breve di passivita finanziarie a lungo termine.
Strumenti finanziari derivati attivi e passivi rispettivamente di €50 milioni e di €9 milioni sono stati riclassificati nelle discontinued operations.

Discontinued operations, attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associabili

Discontinued operations

Saipem

1127 ottobre 2015, Eni SpA ha definito il contratto di compravendita in base al quale si & impegnata a cedere al Fondo Strategico Italiano SpA (“FSI”) una par-
tecipazione nel capitale di Saipem SpA composta da n. 55.176.364 azioni ordinarie, pari al 12,503% del capitale della societa al prezzo unitario di €8,3956
per azione per il corrispettivo complessivo di €463 milioni. Contestualmente, Eni e FSI hanno definito un patto parasociale che entrera in vigore al closing
del trasferimento della quota partecipativa con la finalita di disciplinare i reciproci rapporti delle parti quali azionisti di Saipem con particolare riguardo alla
governance e al regime di circolazione delle rispettive partecipazioni in Saipem, realizzando il controllo congiunto dell’entita da parte dei due paciscienti. Il
patto parasociale avente a oggetto un numero paritetico di azioni ordinarie Saipem apportate da ciascun contraente (fino a un massimo del 12,503% del
capitale ordinario) & valido per tre anni con un'opzione tacita di rinnovo. Le principali disposizioni del patto sono: (a) per il futuro rinnovo degli organi sociali di
Saipem, la presentazione da parte di Eni e FSI di un’unica lista per la nomina del Consiglio di Amministrazione (in cuiil Presidente e 'AD saranno indicati con-
giuntamente dalle parti) e del Collegio Sindacale e il relativo impegno di voto; (b) reciproci impegni di stand-still e impegni di lock-up su tutte le azioni appor-
tate al Patto Parasociale e talune ulteriori limitazioni con riferimento al trasferimento di azioni non apportate al Patto Parasociale; (c) obblighi di preventiva
consultazione e, per quanto consentito dalla legge, impegni di voto (anche relativamente alle azioni Saipem non apportate al Patto Parasociale] in relazione
a tutte le delibere di competenza dellAssemblea di Saipem e a talune delibere di competenza del Consiglio di Saipem, tra le quali in particolare I'approva-
zione dei piani industriali. | due soci hanno assunto nei confronti di Saipem un impegno irrevocabile alla sottoscrizione pro-quota dell’aumento di capitale
sociale dell'importo di €3,5 miliardi deliberato da Saipem di concerto alla definizione degli accordi di compravendita e parasociali tra Eni e FSI. Il complesso
degli accordi prevede infine il rimborso da parte di Saipem dei finanziamenti intercompany concessi da Eni attraverso i proventi dell'aumento di capitale e il
rifinanziamento presso istituzioni creditizie terze. Il closing del contratto di compravendita & avvenutoiil 22 gennaio con I'avverarsi di tutte le condizioni so-
spensive previste in particolare il nulla osta Consob all'operazione di aumento del capitale sociale di Saipem. Eni ha incassato il corrispettivo di €463 milioni.
Alla stessa data & entrato in vigore il patto parasociale tra Eni e FSI che realizza il controllo congiunto di Saipem con il conseguente deconsolidamento dai
conti Eni e valutazione con il metodo del patrimonio netto. Alla data di perdita del controllo (22 gennaio 2016) la partecipazione residua nella ex-controllata
pariacircail 30,42% & stata allineata al prezzo di borsa dell’azione di Saipem alla data del closing pari a €4,2 per azione corrispondenti a un valore di carico
complessivo di €564 milioni e una minusvalenza di conto economico di €441 milioni (derivante dal raffronto con il valore di carico alla data di bilancio 2015).
Successivamente nel mese di febbraio 2016 i valori di borsa si sono ulteriormente depressi. Tali sviluppi non rappresentano ai sensi dello AS 10 adjusting
events della valutazione di Saipem fatta nel reporting 2015 sulla base della valutazione di borsa alla chiusura dell'esercizio. Entro la fine di febbraio si e
conclusa l'operazione di aumento del capitale sociale di Saipem (cash out Eni di €1.069 milioni) che grazie a tali introiti e con il ricorso a nuovi finanziamenti
da parte diistituzioni finanziarie terze ha proceduto a rimborsare i finanziamenti concessi da Eni (€5.818 milioni alla data del 31 dicembre 2015).

Versalis

Relativamente al business chimico Eni, gestito da Versalis SpA (Eni 100%), alla data di bilancio & in corso la definizione di un accordo con un partner
industriale che, acquisendone una quota di controllo, affianchera Eni nella realizzazione del piano industriale necessario per lo sviluppo del settore.
Ilmanagement ha rappresentato i risultati del settore Ingegneria & Costruzioni e del business Chimica come discontinued operations perché costitu-
iscono due “major line of business”.

Come previsto dallo IFRS 5, i net asset di Saipem e Versalis in vista Eni sono stati valutati al minore tra il valore dilibro e il fair value.

Per Saipem 'adeguamento del valore dilibro al fair value rappresentato dalla quotazione di borsa al 31 dicembre (€7,49 per azione) ha determinato una
svalutazione di €393 milioni in contropartita al goodwill; inoltre gliammortamenti delle immobilizzazioni materiali sono stati interrotti dalla data in cui
& avvenuta la classificazione come discontinued operations (1° novembre 2015).



Camera dei Deputati - 311 -

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV, N. 507

75

Note al bilancio

PerVersalis I'adeguamento del valore dilibro al fair value coerente con la transazione in corso di definizione ha determinato una svalutazione di€1.576
milioni in contropartita alle immobilizzazioni materiali, immateriali e alle attivita per imposte anticipate.

Con riferimento alla rappresentazione delle discontinued operations prevista dai principi contabili internazionali (IFRS 5), si precisa che Saipem e
Versalis rimangono incluse nell’area di consolidamento al 31 dicembre 2015 e, pertanto, i valori rappresentati come discontinued operations tengono
conto dell’elisione dei rapporti intercompany. Ai fini della rappresentazione: (i) nello schema di stato patrimoniale, le attivita e le passivita sono state
rilevate, rispettivamente, in un’'unica voce dell’attivo e del passivo; (i) nello schema di conto economico, i risultati economici, al netto degli effetti fisca-
li, sono stati rilevati in un’apposita voce indicata prima dell’utile netto del periodo; (jii) nello schema di rendiconto finanziario, il flusso di cassa netto da
attivita operativa & stato separatamente evidenziato. Per i dati di conto economico e per quelli relativi ai flussi di cassa della discontinued operations
sono fornitii corrispondenti dati comparativi.

Di seguito sono rappresentatii principali valori di stato patrimoniale delle discontinued operations al netto delle partite intercompany.

Senato della Repubblica

Saipem

(€ milioni) 31.12.2015
Attivita correnti 6.872
Attivita non correnti 8.531
Totale Attivita 15.403
Passivita correnti 5.667
Passivita non correnti 780
Totale Passivita 6.447
Versalis

(€ milioni) 31.12.2015
Attivita correnti 1.528
Attivita non correnti 455
Totale Attivita 1.983
Passivita correnti 370
Passivita non correnti 215
Totale Passivita 585
Di seguito sono rappresentatii principali dati economico-finanziari delle discontinued operations al netto delle partite intercompany.

Saipem

(€ milioni) 2013 2014 2015
Totale ricavi 10.743 11.644 10.277
Costi operativi 11.731 12.731 12.199
Risultato operativo (988) (1.087) (1.922)
Proventi (oneri) finanziari (14) 116 60
Proventi (oneri) su partecipazioni 2 24 30
Risultato ante imposte (1.000) (947) (1.832)
Imposte sul reddito (113) (2) (142)
Risultato netto (1.113) (949) (1.974)
- di cui azionisti Eni (488) (417) (826)
- di cui interessenze di terzi (625) (532) (1.148)
Risultato netto per azione (ammontari in € per azione) (0,14) (0,12) (0,23)
Flusso di cassa netto da attivita operativa (521) 273 (1.226)
Flusso di cassa netto da attivita di investimento (938) (684) (456)
Flusso di cassa netto da attivita di finanziamento (227) 126 (57)
Investimenti tecnici 902 694 561
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Versalis

(€ milioni) 2013 2014 2015
Totale ricavi 5.677 5.078 4.603
Costi operativi 3.668 3.659 4.461
Risultato operativo 2.009 1.419 142
Proventi (oneri) finanziari 4 13
Proventi (oneri) su partecipazioni (3) (3)
Risultato ante imposte 2.013 1.416 152
Imposte sul reddito 163 191 (429)
Risultato netto 2.176 1.607 (277)
- di cui azionisti Eni 2.176 1.607 (277)
Risultato netto per azione (ammontari in € per azione) 0,60 0,45 (0,08)
Flusso di cassa netto da attivita operativa 2.415 1.675 1.948
Flusso di cassa netto da attivita diinvestimento (471) (391) (291)
Flusso di cassa netto da attivita di finanziamento (1) 6 7
Investimenti tecnici 314 282 220

Attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associabili

Le attivita destinate alla vendita e passivita direttamente associabili, rispettivamente di €130 milioni e €38 milioni riguardano essenzialmente la
cessione del 100% delle societa consolidate Eni Slovenija doo e Eni Hungaria Zrt che operano nelle attivita di commercializzazione rete ed extrarete
di carburanti in Slovenia e in Ungheria. Le societa sono state classificate nelle attivita destinate alla vendita a seguito della stipula a fine 2015 di
accordi vincolanti di cessione con il gruppo MOL, gruppo 0il & Gas ungherese, il cui perfezionamento & soggetto ad alcune condizioni sospensive,
tra le quali, 'approvazione da parte delle competenti autorita antitrust europee. | valori d’iscrizione di tali attivita destinate alla vendita e passivita
direttamente associabiliammontano rispettivamente a €113 milioni (di cui attivita correnti €41 milioni) e €38 milioni (di cui passivita correnti €37
milioni). Eni rimarra attiva nei due Paesi nella commercializzazione dei lubrificanti extrarete.

Le cessioni avvenute nel corso del 2015, con incasso complessivo di €214 milioni, hanno riguardato principalmente: (i) la cessione del 100% delle
societa consolidate EniCeska Republika Sro, Eni Romania Srl ed Eni Slovensko Spol Sro che operano nelle attivita di commercializzazione rete ed ex-
trarete di carburanti rispettivamente nella Repubblica Ceca, in Romania e in Slovacchia. Eni rimarra attiva nei tre Paesi nella commercializzazione
dei lubrificanti extrarete; (ii) la cessione del 32,445% (intera quota posseduta) della partecipazione in Ceska Rafinérska AS (CRC) attiva nel settore
della raffinazione nella Repubblica Ceca; (iii) la cessione del 20% (intera quota posseduta) delle partecipazioni in Fertilizantes Nitrogenados de
Oriente CEC e Fertilizantes Nitrogenados de Oriente SA, societa attive nella produzione di fertilizzanti in Venezuela; (iv) la cessione del 76% della
partecipazione in Inversora de Gas Cuyana SA (intera quota posseduta), del 6,84% della partecipazione in Distribuidora de Gas Cuyana SA (intera
quota posseduta), del 25% della partecipazione in Inversora de Gas del Centro SA (intera quota posseduta) e del 31,35% della partecipazione in
Distribuidora de Gas del Centro SA (intera quota posseduta). Le societa operano nel settore della distribuzione e commercializzazione del gas
naturale in Argentina.

Maggioriinformazioni sono riportate alle note n. 36 — Altre informazioni — Informazioni supplementari del Rendiconto finanziario e n. 41 — Proventi
(oneri) su partecipazioni.

Patrimonio netto

Interessenze di terzi

Risultato netto Patrimonio netto
(€ milioni) 2014 2015 31.12.2014 31.12.2015
Saipem SpA (345) (600) 2.398 1.872
Altre (96) 5 57 44

(441) (595) 2.455 1.916
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Patrimonio netto di Eni

(€ milioni) 31.12.2014  31.12.2015
Capitale sociale 4.005 4.005
Riserva legale 959 959
Riserva per acquisto di azioni proprie 6.201 581
Riserva fair value strumenti finanziari derivati cash flow hedge al netto dell'effetto fiscale (284) (474)
Riserva fair value strumenti finanziari disponibili per la vendita al netto dell'effetto fiscale 11 8
Riserva per piani a benefici definiti per i dipendenti al netto dell'effetto fiscale (122) (92)
Altreriserve 207 180
Riserva per differenze cambio da conversione 4.020 8.407
Azioni proprie (581) (581)
Utili relativi a esercizi precedenti 46.067 48.972
Acconto sul dividendo (2.020) (1.440)
Utile (perdita) dell'esercizio 1.291 (8.783)
Altre componenti dell'utile (perdita) complessivo relative alle discontinued operations 11

59.754 51.753

Capitale sociale

Al31 dicembre 2015, il capitale sociale di Eni SpA, interamente versato,ammonta a €4.005.358.876 ed e rappresentato dan. 3.634.185.330 azioni
ordinarie prive diindicazione del valore nominale (stessi ammontari al 31 dicembre 2014).

1113 maggio 2015, ’Assemblea ordinaria degli azionisti di Eni SpA ha deliberato la distribuzione del dividendo di €£0,56 per azione, con esclusione
delle azioni proprie in portafoglio alla data di stacco cedola, a saldo dell'acconto sul dividendo dell’esercizio 2014 di €0,56 per azione; il saldo del
dividendo & stato messo in pagamento il 20 maggio 2015, con data di stacco il 18 maggio 2015 e record date il 19 maggio 2015. Il dividendo com-
plessivo per azione dell'esercizio 2014 ammonta percio a€1,12.

Riservalegale
Lariserva legale di Eni SpA rappresenta la parte di utili che, secondo quanto disposto dall’art. 2430 del Codice Civile, non put essere distribuita a
titolo di dividendo. La riserva ha raggiunto I'ammontare massimo richiesto dalla legge.

Riserva per acquisto di azioni proprie

La riserva per acquisto di azioni proprie di €581 milioni (€6.201 milioni al 31 dicembre 2014] riguarda la riserva costituita per I'acquisto di azioni
proprie in esecuzione di deliberazioni del’Assemblea degli azionisti. '8 novembre 2015 & scaduto il termine dell’autorizzazione dell’Assemblea
degli azionisti per I'acquisto di azioni proprie e I'importo residuo non utilizzato di €5.620 milioni & stato riclassificato alle riserve da cui ha tratto
origine.

Riserva fair value strumenti finanziari derivati Cash Flow Hedge, riserva fair value strumenti finanziari disponibili per la vendita e riserva per
piani a benefici definiti per i dipendenti

Leriserve per valutazione al fair value degli strumenti finanziari derivati di copertura cash flow hedge, per valutazione al fair value degli strumenti
finanziari disponibili per la vendita e per piani a benefici definiti per i dipendenti, al netto del relativo effetto fiscale, si analizzano come segue:

Strumenti finanziari derivati Strumenti finanziari
di copertura disponibili Riserva per piani a benefici
cash flow hedge per lavendita definiti peridipendenti Totale

Riserva  Effetto  Riserva Riserva  Effetto  Riserva Riserva  Effetto  Riserva Riserva  Effetto  Riserva
(€ milioni) lorda fiscale netta lorda fiscale netta lorda fiscale netta lorda fiscale netta
Riserva al 31 dicembre 2013 (224) 70 (154) 83 (2) 81 (85) 13 (72) (226) 81 (145)
Variazione dell'esercizio 2014 (69) 12 (5?) ? (1) 6 (68) 19 (49) (130) 30 (100)
Differenze cambio (1) (1) (1) (1)
Rigiro dell'esercizio 2014 (91) 18 (73) (7?) 1 (76) (168) 19 (149)
Riserva al 31 dicembre 2014  (384) 100 (284) 13 (2) 11 (154) 32 (122) (525) 130 (395)
Variazione dell'esercizio 2015  (439) 108 (331) (4) 1 3) 34 (20) 14 (409) 89 (320)
Riclassifica a discontinued
operations 5 (1) 4 23 (6) 17 28 ) 21
Differenze cambio (1) (1) (1) 1)
Rigiro dell'esercizio 2015 181 (44) 137 181 (44) 137

Riserva al 31 dicembre 2015 (637) 163 (474) 9 (1) 8 (98) 6 (92) (726) 168 (558)
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La riserva relativa agli strumenti finanziari disponibili per la vendita al netto dell'effetto fiscale di €8 milioni (€11 milioni al 31 dicembre 2014) &
riferita alla valutazione al fair value di titoli.

Lariserva per piani a benefici definiti per i dipendenti al 31 dicembre 2014 comprende €1 milione relativo alle partecipazioni valutate con il metodo
del patrimonio netto.

Altre riserve

Le altre riserve di €180 milioni (€207 milioni al 31 dicembre 2014) si analizzano come segue:

- per €247 milioni riguardano I'incremento del patrimonio netto di competenza Eni in contropartita alle interessenze di terzi determinatosi a se-
guito della vendita da parte di Eni SpA di Snamprogetti SpA a Saipem Projects SpA, entrambe incorporate da Saipem SpA (stesso ammontare al
31 dicembre 2014);

- per €63 milioni riguardano le riserve di capitale di Eni SpA (stesso ammontare al 31 dicembre 2014);

- per €5 milioni riguardano 'effetto rilevato a riserva a seguito dell'acquisto del 47,60% di interessenze di terzirelative a Tigéz Zrt (stesso ammon-
tare al 31 dicembre 2014);

- negative per €11 milioni riguardano la quota di pertinenza delle “Altre componenti dell'utile complessivo” delle partecipazioni valutate con il
metodo del patrimonio netto [negativa per €2 milioni al 31 dicembre 2014);

- negative per £124 milioni riguardano I'effetto rilevato a riserva a seguito dell'acquisto del 45,97% di interessenze di terzi relative ad Altergaz SA,
ora Eni Gas & Power France SA (stesso ammontare al 31 dicembre 2014);

- leffettorilevato ariserva a seguito della cessione di azioni proprie da parte di Saipem a fronte dell’esercizio di stock option da parte dei dirigenti
di €18 milioni al 31 dicembre 2014 & stato riclassificato a riporto utili relativi ad esercizi precedenti a seguito della svalutazione del corrispon-
dente goodwill.

Riserva per differenze cambio
Lariserva per differenze cambio riguarda le differenze cambio da conversione in euro dei bilanci delle imprese operantiin aree diverse dall’euro.

Azioni proprie
Le azioni proprie ammontano a €581 milioni (stesso ammontare al 31 dicembre 2014) e sono rappresentate da n. 33.045.197 azioni ordinarie Eni
(stesso ammontare al 31 dicembre 2014) possedute da Eni SpA.

Acconto sul dividendo

L'acconto sul dividendo di €1.440 milioni riguarda I'acconto sul dividendo dell'esercizio 2015 di €0,40 per ciascuna azione in circolazione alla data
distacco cedola, deliberatoil 17 settembre 2015 dal Consiglio di Amministrazione ai sensi dell’art. 2433-bis, comma 5, del Codice Civile e messo in
pagamento a partire dal 23 settembre 2015 con data di stacco cedola fissata al 21 settembre 2015.

Riserve distribuibili
Il patrimonio netto di Eni al 31 dicembre 2015 comprende riserve distribuibili per circa €46,9 miliardi.

Prospetto di raccordo del risultato dell’esercizio e del patrimonio netto di Eni SpA con quelli consolidati

Risultato dell’esercizio Patrimonio netto

(€ milioni) 2014 2015 31.12.2014 31.12.2015
Come da bilancio di esercizio di Eni SpA 4.455 1.918 40.529 38.570
Eccedenza dei patrimoni netti dei bilanci di esercizio, comprensivi dei risultati di esercizio,
rispetto ai valori di carico delle partecipazioniin imprese consolidate (3.548) (10.518) 22.913 15.599
Rettifiche effettuate in sede di consolidamento per:
- differenza tra prezzo di acquisto e corrispondente patrimonio netto contabile (16) (58) 383 308
- rettifiche per uniformita dei principi contabili (573) (523) (44) 374
- eliminazione di utili infragruppo 770 96 (1.604) (1.219)
-imposte sul reddito differite e anticipate (238) (270) 18 44
- altre rettifiche (23) 14 (?)

850 (9.378) 62.209 53.669
Interessenze di terzi 441 595 (2.455) (1.916)

Come da bilancio consolidato 1.291 (8.783) 59.754 51.753
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Altre informazioni

Informazioni suppl tari del Rendiconto finanziario

(€ milioni) 2013 2014 2015
Analisi degliinvestimenti in imprese entrate nell’area di consolidamento e in rami d’azienda

Attivita correnti 51 96
Attivita non correnti 39 265
Disponibilita finanziarie nette (indebitamento finanziario netto) (12) (19)
Passivita correnti e non correnti (36) (291)
Effetto netto degli investimenti 42 51
Valore corrente della quota di partecipazioni possedute prima dell'acquisizione del controllo (8) (15)
Totale prezzo di acquisto 34 36
adedurre:

Disponibilita liquide ed equivalenti (9]

Flusso di cassa degliinvestimenti 25 36

Analisi dei disinvestimenti di imprese uscite dall’area di consolidamento e rami d’azienda

Attivita correnti 47 5 44
Attivita non correnti 41 2 125
Disponibilita finanziarie nette (indebitamento finanziario netto) 23 (??)
Passivita correnti e non correnti (69) (2) (45)
Effetto netto dei disinvestimenti 42 5 47
Riclassifica delle differenze di cambio rilevate tra le altre componenti dell’'utile complessivo (34)
Plusvalenza [minusvalenza) per disinvestimenti 3.359 (5) 66

Interessenze diterzi

Totale prezzo di vendita 3.401 79
adedurre:

Disponibilita liquide ed equivalenti (6]
Flusso di cassa dei disinvestimenti 3.401 73

I disinvestimenti 2015 riguardano la cessione del 100% delle societa consolidate EniCeska Republika Sro, Eni Romania Srl ed Eni Slovensko Spol Sro che
operano nelle attivita di commercializzazione rete ed extrarete di carburanti rispettivamente nella Repubblica Ceca, in Romania e in Slovacchia.
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Garanzie, impegni e rischi

Garanzie
31.12.2014 31.12.2015
Altre Altre
garanzie garanzie
(€ milioni) Fidejussioni personali Totale Fidejussioni personali Totale
Garanzie Eni
Imprese controllate consolidate 10.683 10.683 7.929 7929
Imprese controllate non consolidate 180 180 113 113
Imprese in joint operation consolidate 14 14 6 6
Imprese in joint venture e collegate 6.122 99 6.221 6.122 ’5 6.197
Altri 2 197 199 ?’ 216 223
6.124 11.173 17.297 6.129 8.339 14.468
Garanzie Ingegneria & Costruzione
Imprese controllate consolidate 2.531 2.531 3.349 3.349
Imprese in joint venture e collegate 150 150 150 68 218
150 2.531 2.681 150 3.417 3.567
6.274 13.704 19.978 6.279 11.756 18.035

Garanzie Eni

Le altre garanzie personali prestate nell'interesse di imprese controllate consolidate di €72.929 milioni (€10.683 milioni al 31 dicembre 2014) riguardano
principalmente: (i) contratti autonomi rilasciati a terzi a fronte di partecipazioni a gare d’appalto e rispetto degli accordi contrattuali per €4.381 milioni
(€7.029 milioni al 31 dicembre 2014), di cui €2.483 milioni relativi al settore Ingegneria & Costruzioni (€3.900 milioni al 31 dicembre 2014); (ii) rim-
borso di crediti IVA da parte del’Amministrazione finanziaria per €1.310 milioni (€1.469 milioni al 31 dicembre 2014); (iii) rischi assicurativi per €140
milioni che Eni ha riassicurato (€179 milioni al 31 dicembre 2014). Limpegno effettivo a fronte delle suddette garanzie & di €7.808 milioni (€10.631
milioni al 31 dicembre 2014).

Le altre garanzie personali prestate nell'interesse di imprese controllate non consolidate di €113 milioni (€180 milioni al 31 dicembre 2014) riguardano
contratti autonomi e lettere di patronage rilasciati a committenti per partecipazioni a gare d’appalto e per buona esecuzione dei lavori per €102 milioni (€167
milioni al 31 dicembre 2014). Limpegno effettivo a fronte delle suddette garanzie & di €113 milioni (€21 milioni al 31 dicembre 2014).

Le fidejussioni e le altre garanzie personali prestate nell'interesse di imprese in joint venture e collegate di €6.197 milioni (€6.221 milioni al 31 dicembre
2014) riguardano principalmente: (i) la fidejussione di €6.122 milioni (stesso ammontare al 31 dicembre 2014) rilasciata da Eni SpA alla Treno Alta Velocita
— TAV SpA (ora RFI-Rete Ferroviaria Italiana SpA) per il puntuale e corretto adempimento del progetto e dellesecuzione lavori della tratta ferroviaria Milano-
Bologna da parte del CEPAV (Consorzio Eni per 'Alta Velocita) Uno; a fronte della garanzia i partecipanti del Consorzio, escluse le societa controllate da Eni,
hanno rilasciato a Eni lettere di manleva nonché garanzie bancarie a prima richiesta in misura pari al 10% delle quote lavori rispettivamente assegnate; (i)
fidejussioni e altre garanzie personali rilasciate a banche in relazione alla concessione di prestiti e linee di credito per €12 milioni (€21 milioni al 31 dicembre
2014]); (iii) fidejussioni e altre garanzie personali rilasciate a committenti per partecipazioni a gare d’appalto e per buona esecuzione dei lavori per €6 milioni
(€21 milioni al 31 dicembre 2014). Limpegno effettivo a fronte delle suddette garanzie & di €72 milioni (€97 milioni al 31 dicembre 2014).

Le fidejussioni e le altre garanzie personali prestate nell'interesse di altri di €223 milioni (€199 milioni al 31 dicembre 2014) riguardano principalmente:
(i) la garanzia rilasciata a favore di Gulf LNG Energy e Gulf LNG Pipeline e nell'interesse di Angola LNG Supply Service Lic (Eni 13,6%) a copertura degli im-
pegni relativi al pagamento delle fee di rigassificazione per €187 milioni (€168 milioni al 31 dicembre 2014); (ii) le garanzie rilasciate a favore di banche
e di altri finanziatori per la concessione di prestiti e linee di credito nell'interesse di partecipazioni minori o imprese cedute per €15 milioni (€8 milioni al
31 dicembre 2014). Limpegno effettivo a fronte delle suddette garanzie & di €214 milioni (€186 milioni al 31 dicembre 2014).

Garanzie Ingegneria & Costruzioni

Le altre garanzie personali prestate dal settore Ingegneria & Costruzioni nell'interesse di imprese controllate consolidate del proprio settore di €3.349
milioni (€2.531 milioni al 31 dicembre 2014] riguardano principalmente: (i) contratti autonomi rilasciati a terzi a fronte di partecipazioni a gare d’appalto
e rispetto degli accordi contrattuali per €3.092 milioni (€2.045 milioni al 31 dicembre 2014); (ii) rimborso di crediti IVA da parte del’Amministrazione
finanziaria per €99 milioni (€98 milioni al 31 dicembre 2014). Limpegno effettivo a fronte delle suddette garanzie & di €3.349 milioni (€2.531 milioni al
31 dicembre 2014).

Le fidejussioni e le altre garanzie personali prestate dal settore Ingegneria & Costruzioni nell'interesse di imprese in joint venture e collegate del proprio
settore di €218 milioni (€150 milioni al 31 dicembre 2014) riguardano principalmente: (i) fidejussioni e altre garanzie personali rilasciate a banche in re-
lazione alla concessione di prestiti e linee di credito per €150 milioni (stesso ammontare al 31 dicembre 2014); (ii) fidejussioni e altre garanzie personali
rilasciate a committenti per partecipazioni a gare d’appalto e per buona esecuzione dei lavori per €68 milioni. Limpegno effettivo a fronte delle suddette
garanzie & di €218 milioni (€150 milioni al 31 dicembre 2014).
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Impegni e rischi

(€ milioni) 31.12.2014  31.12.2015
Impegni 15.276 21.241
Rischi 415 422

15.691 21.663

Gliimpegni di €21.241 milioni (€15.276 milioni al 31 dicembre 2014) riguardano principalmente: (i) le parent company guarantees rilasciate a fronte
degli impegni contrattuali assunti dal settore Exploration & Production per I'attivita di esplorazione e produzione di idrocarburi quantificabili, sulla
base degli investimenti ancora da eseguire, in €12.794 milioni (€11.112 milioni al 31 dicembre 2014); (ii) gli impegni assunti dal settore Exploration
& Production a fronte di contratti di leasing (chartering, operation and maintenance) di navi FPSO da utilizzare nell’ambito di progetti di sviluppo in
Angola e in Ghana per circa €4.364 milioni per una durata compresa trai 12 e i 17 anni; (iii) 'impegno assunto da Eni USA Gas Marketing Llc nei con-
fronti rispettivamente della societa Angola LNG Supply Service Llc per I'acquisto del gas rigassificato al terminale di Pascagoula (USA) per 20 anni
(fino al 2031) e della societa Gulf LNG Energy per I'acquisizione della relativa capacita di rigassificazione del terminale per 5,8 miliardi di metri cubi/
anno per un termine analogo. Tali impegni contrattuali stimati rispettivamente in €2.590 milioni e €1.191 milioni (€2.431 milioni e €1.137 milioni
al 31 dicembre 2014) sono valorizzati nella tabella degli impegni contrattuali fuori bilancio indicati nel successivo paragrafo “Rischio di liquidita”;
(iv) gli impegni di acquisto e vendita, rispettivamente di €120 milioni e di €116 milioni al 31 dicembre 2014, relativi a strumenti finanziari derivati
su valute con fair value pari a zero; (v] gliimpegni, anche per conto del partner Shell Italia E&P SpA, derivanti dalla firma del protocollo di intenti sti-
pulato con la Regione Basilicata, connesso al programma di sviluppo petrolifero proposto da Eni SpA nell’area della Val d’Agri per €133 milioni (€130
milioni al 31 dicembre 2014); questo impegno contrattuale & valorizzato nella tabella degli impegni contrattuali fuori bilancio indicati nel successivo
paragrafo “Rischio di liquidita”.

| rischi di €422 milioni (€415 milioni al 31 dicembre 2014) riguardano: (i) indennizzi relativi a impegni assunti per la cessione di partecipazioni e rami
aziendali per €326 milioni (€351 milioni al 31 dicembre 2014, di cui €39 milioni relativi al business Chimica; (ii) rischi di custodia di beni di terzi per €36
milioni (€64 milioni al 31 dicembre 2014).

Impegni non quantificabili

La Parent Company Guarantee rilasciata nell'interesse della societa a controllo congiunto CARDON IV (50% Eni), titolare della concessione del giacimento
Perla in Venezuela, per la fornitura a PDVSA GAS del gas estratto fino all'anno 2036, termine della concessione mineraria. Tale garanzia non & quantifica-
bile in modo oggettivo essendo venuta meno, a seguito della revisione degli accordi contrattuali, la clausola di risoluzione unilaterale anticipata prevista
inizialmente per Eni con la quantificazione della relativa penale. In caso di inadempimento dell'obbligo di consegna il valore della garanzia sara determi-
nata secondo la legislazione locale. Il valore complessivo della fornitura in quota Eni (50%) pari a circa $16 miliardi, pur non costituendo un riferimento
valido per valorizzare la garanzia prestata, rappresenta il valore teorico massimo del rischio. Analoga garanzia & stata prestata ad Eni da PDVSA per
I'adempimento degli obblighi di ritiro da parte di PDVSA GAS.

Con la firma dell'Atto Integrativo del 19 aprile 2011 Eni ha confermato a RFI-Rete Ferroviaria Italiana SpA I'impegno, precedentemente assunto in data 15
ottobre 1991 con la firma della Convenzione con la Treno Alta Velocita — TAV SpA (ora RFI-Rete Ferroviaria Italiana SpA), a garantire il completamento e
la buona esecuzione dei lavori relativi al primo lotto costruttivo della linea ferroviaria AV Milano-Verona, Milano-Brescia. Il suddetto Atto Integrativo vede
impegnato, quale General Contractor, il CEPAV (Consorzio Eni per I'Alta Velocita) Due. A tutela della garanzia prestata, il Regolamento del Consorzio CEPAV
Due obbliga i consorziati a rilasciare in favore di Eni adeguate manleve e garanzie.

A seguito della cessione di partecipazioni e di rami aziendali Eni ha assunto rischi non quantificabili per eventuali indennizzi dovuti agli acquirenti a
fronte di sopravvenienze passive di carattere generale, fiscale, contributivo e ambientale. Eni ritiene che tali rischi non comporteranno effetti negativi
rilevanti sul bilancio consolidato.

Gestione dei rischi finanziari

Rischi finanziari

La gestione dei rischi finanziari si basa su linee diindirizzo emanate dal CdA di Eni SpA nell'esercizio del suo ruolo diindirizzo e di fissazione dei limiti di rischio,
con 'obiettivo di uniformare e coordinare centralmente le politiche Eni in materia di rischi finanziari (“Linee di indirizzo in materia di gestione e controllo dei
rischi finanziari”). Le “Linee di indirizzo” definiscono per ciascuno dei rischi finanziari le componenti fondamentali del processo di gestione e controllo, quali
l'obiettivo di risk management, la metodologia di misurazione, la struttura dei limiti, il modello delle relazioni e gli strumenti di copertura e mitigazione.

Rischio di mercato

I rischio di mercato consiste nella possibilita che variazioni dei tassi di cambio, dei tassi di interesse o dei prezzi delle commodity possano influire nega-
tivamente sul valore delle attivita, delle passivita o dei flussi di cassa attesi. La gestione del rischio di mercato & disciplinata dalle sopra indicate “Linee
diindirizzo” e da procedure che fanno riferimento a un modello centralizzato di gestione delle attivita finanziarie, basato sulle Strutture di Finanza Ope-
rativa (Finanza Eni Corporate, Eni Finance International SA, Eni Finance USA Inc e Banque Eni SA, quest’ultima nei limiti imposti dalla normativa bancaria
in tema di “Concentration Risk”) nonché su Eni Trading & Shipping per quanto attiene alle attivita in derivati su commodity. In particolare Finanza Eni
Corporate ed Eni Finance International SA garantiscono, rispettivamente per le societa italiane ed estere Eni, la copertura dei fabbisogni e I'assorbimento
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dei surplus finanziari; su Finanza Eni Corporate sono accentrate tutte le operazioni in cambi e in derivati finanziari non commodity di Eni. Il rischio di prez-
20 delle commodity associato alle esposizioni commerciali & trasferito dalle singole unita di business Divisioni/Societa) alla Direzione Midstream che
gestisce la componente di rischio mercato in un'ottica di portafoglio, mentre Eni Trading & Shipping SpA assicura la negoziazione sui mercati dei relativi
derivati di copertura sulle commodity attraverso I'attivita di execution. Eni SpA ed Eni Trading & Shipping SpA (anche per tramite della propria consociata
Eni Trading & Shipping Inc) svolgono la negoziazione di derivati finanziari sia su tutte le trading venue esterne, quali mercati regolamentati europei e non
europei, Multilateral Trading Facility (MTF), Organised Trading Facility (OTF) e piattaforme di intermediazione in genere (ad es. SEF), sia su base bilaterale
Over the Counter, con le controparti esterne. Le altre entita legali di Eni che hanno necessita di derivati finanziari attivano tali operazioni per il tramite di
Eni Trading & Shipping ed Eni SpA sulla base delle asset class di competenza.

| contratti derivati sono stipulati con l'obiettivo di minimizzare I'esposizione ai rischi di tasso di cambio transattivo e di tasso di interesse e di gestire il
rischio di prezzo delle commodity e il connesso rischio di cambio economico in un'ottica di ottimizzazione. Eni monitora che ogni attivita in derivati classi-
ficata come risk reducing (ossia riconducibile a operazioni di Back to Back, Flow Hedging, Asset Backed Hedging o Portfolio Management) sia direttamen-
te o indirettamente collegata agli asset industriali coperti ed effettivamente ottimizzi il profilo di rischio a cui Eni & esposta o potrebbe essere esposta.
Nel caso in cui dal monitoraggio risulti che alcuni derivati non sono risk reducing, questi vengono riclassificati nel trading proprietario. Lattivita di trading
proprietario & segregata ex ante dalle altre attivita in appositi portafogli di Eni Trading & Shipping e la relativa esposizione & soggetta a specifici controlli,
sia in termini di VaR e Stop Loss, sia in termini di nozionale lordo. Il nozionale lordo delle attivita di trading proprietario, a livello di Eni, & confrontato con i
limiti imposti dalle normative internazionali rilevanti.

Lo schema di riferimento definito attraverso le “Linee di indirizzo” prevede che la misurazione e il controllo dei rischi di mercato si basino sulla determi-
nazione di un set di limiti massimi di rischio accettabile espressi in termini di Stop Loss, ossia della massima perdita realizzabile per un determinato
portafoglio in un determinato orizzonte temporale, e di Soglie di revisione strategia, ossia del livello di Profit&Loss che, se superato, attiva un processo di
revisione della strategia utilizzata, e in termini di Value at Risk (VaR], che misura la massima perdita potenziale del portafoglio esposto al rischio, dati un
determinato livello di confidenza e un holding period, ipotizzando variazioni avverse nelle variabili di mercato e tenuto conto della correlazione esistente
tra le posizioni detenute in portafoglio.

Con riferimento ai rischi di tasso di interesse e di tasso di cambio, i limiti (espressi in termini di VaR) sono definiti in capo alle Strutture di Finanza Ope-
rativa che centralizzano le posizioni a rischio di Eni a livello consolidato, massimizzando ove possibile i benefici del netting. Le metodologie di calcolo e
le tecniche di misurazione utilizzate sono conformi alle raccomandazioni del Comitato di Basilea per la Vigilanza Bancaria e i limiti di rischio sono definiti
in base a un approccio prudenziale nella gestione degli stessi nel’ambito di un gruppo industriale. Alle societa operative & indicato di adottare politiche
finalizzate alla minimizzazione del rischio, favorendone il trasferimento alle Strutture di Finanza Operativa.

Per quanto riguarda il rischio di prezzo delle commodity, le “Linee di indirizzo” definiscono le regole per una gestione finalizzata all'ottimizzazione dell'at-
tivita “core” e al perseguimento degli obiettivi di stabilita relativi ai margini commerciali/industriali. In questo caso sono definiti limiti massimi di rischio
espressi in termini di VaR, di Soglie di revisione strategia, di Stop Loss e di volumi con riferimento allesposizione di natura commerciale e di trading
proprietario, consentita in via esclusiva a Eni Trading & Shipping. La delega a gestire il rischio di prezzo delle commodity prevede un meccanismo di
allocazione e sub-allocazione dei limiti di rischio alle singole unita di business esposte. Eni Trading & Shipping, oltre a gestire il rischio riveniente dalla
propria attivita (di natura commerciale e di trading), accentra le richieste di copertura in strumenti derivati delle esposizioni commerciali Eni, garantendo
i servizi di execution nell'ambito dei mercati di riferimento.

Nell'ambito degli obiettivi di struttura finanziaria contenuti nel Piano Finanziario approvato dal CdA, Eni ha definito la costituzione e il mantenimento di
una riserva di liquidita all'interno della quale si individua 'ammontare di liquidita strategica, per consentire di far fronte a eventuali fabbisogni straor-
dinari, gestita dalla funzione finanza di Eni SpA con l'obiettivo di ottimizzazione del rendimento pur garantendo la massima tutela del capitale e la sua
immediata liquidabilita nel’ambito dei limiti assegnati. Lattivita di gestione della liquidita strategica comporta per Eni I'assunzione di rischio mercato
riconducibile all’attivita di asset management realizzata tramite operazioni in conto proprio in ottica di ottimizzazione finanziaria del rendimento, pur nel
rispetto di specifici limiti di rischio autorizzati, e con gli obiettivi di tutela del capitale e disponibilita immediata della liquidita.

Le quattro tipologie di rischio di mercato, le cui politiche di gestione e di controllo sono state sopra sintetizzate, presentano le caratteristiche di seguito
specificate.

Rischio di mercato - Tasso di cambio

Lesposizione al rischio di variazioni dei tassi di cambio deriva dalloperativita dellimpresa in valute diverse dalleuro (principalmente il dollaro USA) e
determina i seguenti impatti: sul risultato economico per effetto della differente significativita di costi e ricavi denominati in valuta rispetto al momento
in cui sono state definite le condizioni di prezzo (rischio economico) e per effetto della conversione di crediti/debiti commerciali o finanziari denominati
in valuta (rischio transattivo); sul bilancio consolidato (risultato economico e patrimonio netto) per effetto della conversione di attivita e passivita di
aziende che redigono il bilancio con moneta funzionale diversa dall’'euro. In generale, un apprezzamento del dollaro USA rispetto all'euro ha un effetto
positivo sull'utile operativo di Eni e viceversa. Lobiettivo di risk management Eni & la minimizzazione del rischio di tasso di cambio transattivo e l'otti-
mizzazione del rischio di cambio economico connesso al rischio prezzo commodity; il rischio derivante dalla maturazione del reddito d'esercizio in divisa
oppure dalla conversione delle attivita e passivita di aziende che redigono il bilancio con moneta funzionale diversa dall'euro non & di norma oggetto di
copertura, salvo diversa valutazione specifica.

Eni centralizza la gestione del rischio di tasso di cambio, compensando le esposizioni di segno opposto derivanti dalle diverse attivita di business coin-
volte e coprendo con il mercato I'esposizione residua, massimizzando i benefici derivanti dal netting. Al fine di gestire I'esposizione residua, le “Linee di
indirizzo” ammettono l'utilizzo di differenti tipologie di strumenti derivati (in particolare swap e forward, nonché opzioni su valute). Per quanto attiene
la valorizzazione a fair value degli strumenti derivati su tassi di cambio, essa viene calcolata sulla base di algoritmi di valutazione standard di mercato e
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su quotazioni/contribuzioni di mercato fornite da primari info-provider pubblici. Il VaR derivante dall'accentramento sulle Strutture di Finanza Operativa
di posizioni a rischio tasso di cambio di Eni viene calcolato con frequenza giornaliera secondo 'approccio parametrico (varianza/covarianza), adottando
un livello di confidenza pari al 39% e un holding period di 20 giorni.

Rischio di mercato - Tasso d’interesse

Le oscillazioni dei tassi di interesse influiscono sul valore di mercato delle attivita e passivita finanziarie dellimpresa e sul livello degli oneri finanziari netti.
Lobiettivo di risk management Eni & la minimizzazione del rischio di tasso di interesse nel perseguimento degli obiettivi di struttura finanziaria definiti
e approvati nel “Piano Finanziario”. Le Strutture di Finanza Operativa, in funzione del modello di finanza accentrata, raccolgono i fabbisogni finanziari Eni
e gestiscono le posizioni rivenienti, ivi incluse le operazioni di carattere strutturale, in coerenza con gli obiettivi del “Piano Finanziario” e garantendo il
mantenimento del profilo di rischio entro i limiti definiti. Eni utilizza contratti derivati su tasso di interesse, in particolare Interest Rate Swap, per gestire il
bilanciamento tra indebitamento a tasso fisso e indebitamento a tasso variabile. Per quanto attiene alla valorizzazione a fair value degli strumenti derivati
su tassi di interesse, essa viene calcolata sulla base di algoritmi di valutazione standard di mercato e su quotazioni/contribuzioni di mercato fornite da
primari info-provider pubblici.

Il VaR derivante da posizioni a rischio tasso di interesse viene calcolato con frequenza giornaliera secondo 'approccio parametrico (varianza/covarian-
za), adottando un livello di confidenza pari al 99% e un holding period di 20 giorni.

Rischio di mercato - Commodity

Il rischio di prezzo delle commodity & identificato come la possibilita che fluttuazioni del prezzo delle materie prime e dei prodotti di base producano
significative variazioni dei margini operativi di Eni, determinando un impatto sul risultato economico, tale da compromettere gli obiettivi definiti
nel piano quadriennale e nel budget. Il rischio di prezzo delle commodity & riconducibile alle seguenti categorie di esposizione: (i) esposizione
strategica: esposizioni identificate direttamente dal Consiglio di Amministrazione in quanto frutto di scelte strategiche di investimento o al di fuori
dell'orizzonte di pianificazione del rischio. Includono ad esempio le esposizioni associate al programma di produzione delle riserve certe e probabili,
i contratti a lungo termine di approvvigionamento gas per la parte non bilanciata da contratti di vendita (gia stipulati o previsti), la porzione del
margine di raffinazione che il Consiglio di Amministrazione identifica come esposizione di natura strategica (i volumi rimanenti possono essere
allocati alla gestione attiva del margine stesso o alle attivita di asset backed hedging) e le scorte obbligatorie minime; (i) esposizione commer-
ciale: tale tipologia di esposizioni include le componenti contrattualizzate collegate alle attivita commerciali/industriali e, qualora connesse a im-
pegni di take-or-pay, le componenti non contrattualizzate afferenti 'orizzonte temporale del piano quadriennale e del budget e le relative eventuali
operazioni di gestione del rischio. Le esposizioni commerciali sono connotate dalla presenza di attivita di gestione sistematica del rischio svolte
sulla base di logiche rischio/rendimento tramite 'implementazione di una o pil strategie e sono soggette a limiti di rischio specifici (VaR, Soglie di
revisione strategia e Stop Loss). All'interno delle esposizioni commerciali si individuano in particolare le esposizioni oggetto di asset backed hedging,
derivanti dalla flessibilita/opzionalita degli asset; (iii) esposizione di trading proprietario: operazioni attuate in conto proprio in ottica opportunistica nel
breve termine e normalmente non finalizzate alla delivery, sia nel’ambito dei mercati fisici, sia dei mercati finanziari, con 'obiettivo di ottenere un profitto
al verificarsi di un’aspettativa favorevole di mercato, nel rispetto di specifici limiti di rischio autorizzati (VaR, Stop Loss). Rientrano nelle esposizioni di
trading proprietario le attivita di origination qualora queste non siano collegabili ad asset fisici o contrattuali.

Il rischio strategico non & oggetto di sistematica attivita di gestione/copertura, che & eventualmente effettuata solo in particolari condizioni aziendali o di mer-
cato. Lo svolgimento di attivita di hedging del rischio strategico, dato il carattere di straordinarieta, &€ demandato al top management. Tale fattispecie & oggetto
di misurazione e monitoraggio ma non & soggetta a specifici limiti di rischio. Previa autorizzazione da parte del Consiglio di Amministrazione, le esposizioni
collegate al rischio strategico possono essere impiegate in combinazione ad altre esposizioni di natura commerciale al fine di sfruttare opportunita di naturale
compensazione tra i rischi (Natural Hedge) e ridurre conseguentemente il ricorso agli strumenti derivati (attivando pertanto logiche di mercato interno).

Per quanto riguarda le esposizioni di natura commerciale, I'obiettivo di risk management Eni & I'ottimizzazione delle attivita “core” nel perseguimento
degli obiettivi di stabilita dei risultati economici. Le singole Linee di Business trasferiscono all'unita di Portfolio Management il rischio prezzo delle com-
modity e il connesso rischio cambio economico associato alla propria esposizione; I'unita di Portfolio Management assicura la gestione delle posizioni
rivenienti ottimizzando le opportunita di netting e gestendo lo shilancio sul mercato, per mezzo dell'unita di Trading (Eni Trading & Shipping), per la
gestione del rischio commodity, e delle competenti funzioni di finanza operativa, per la gestione del collegato rischio cambio.

Per la gestione del rischio prezzo delle commodity derivante dall'esposizione commerciale, Eni utilizza strumenti derivati negoziati nei mercati orga-
nizzati, MTF, OTF e strumenti derivati negoziati sui circuiti Over the Counter (in particolare contratti swap, forward, Contracts for Differences e opzioni
su commodity] con sottostante greggio, gas, prodotti petroliferi, energia elettrica e certificati di emissione. Per quanto attiene alla valorizzazione a fair
value degli strumenti derivati su commodity, essa viene calcolata sulla base di algoritmi di valutazione standard di mercato e su quotazioni/contribuzioni
di mercato fornite da primari infoprovider pubblici o da operatori specifici del settore. Il VaR derivante dalle posizioni delle Linee di Business esposte a
rischio commodity viene calcolato con frequenza giornaliera secondo I'approccio della simulazione storica ponderata, adottando un livello di confidenza
pari al 95% e un holding period di un giorno.

Rischio di mercato - Liquidita strategica

Il rischio di mercato riveniente dall’attivita di gestione della porzione di riserva di liquidita denominata “liquidita strategica” ¢ identificato come la possibi-
lita che fluttuazioni del prezzo degli strumenti investiti (obbligazioni, strumenti di money market e fondi comuni di investimento) influiscano sul valore
degli stessi quando sono valutati in bilancio al fair value. Al fine di regolare I'attivita di investimento della liquidita strategica, Eni ha definito una specifica
politica di investimento con obiettivi e vincoli, definiti in termini di attivita finanziarie investibili e limiti operativi, e principi di governance che regolano la
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gestione e i sistemi di controllo. La costituzione e il mantenimento della riserva di liquidita strategica si propone principalmente di rispondere ai seguenti
obiettivi: (i) garantire la flessibilita finanziaria. La liquidita deve consentire a Eni di poter far fronte a eventuali fabbisogni straordinari (es. difficolta di
accesso al credito, shock esogeni, quadro macroeconomico e operazioni straordinarie); (ii) assicurare l'integrale copertura del debito a breve termine e
la copertura del debito a medio lungo termine scadente in un orizzonte temporale di 24 mesi, anche nel caso di restrizioni allaccesso al credito.
L'attivita di gestione della liquidita strategica & sottoposta a una struttura di limiti in termini di VaR (calcolato con metodologia parametrica con holding
period 1 giorno e intervallo di confidenza pari al 99 percentile), Stop Loss e altri limiti operativi in termini di concentrazione, duration, classe di rating,
liquidita e strumenti investibili. In nessun caso & permesso il ricorso alla leva finanziaria o la vendita allo scoperto.

Loperativita della gestione obbligazionaria ha avuto inizio nel secondo semestre 2013 e per tutto il corso degli esercizi 2014-2015 il portafoglio investito
ha mantenuto un rating medio pari a A/A-, sostanzialmente in linea con quello di Eni.

Le seguenti tabelle riportano i valori registrati nel 2015 in termini di VaR (raffrontati con quelli dell'esercizio 2014) per quanto attiene ai rischi tasso di
interesse e di cambio, nella prima parte, nonché al rischio di prezzo delle commodity (aggregato per tipologia di esposizione).

Per quanto riguarda I'attivita di gestione della liquidita strategica, la sensitivity a variazioni dei tassi di interesse viene espressa riportando i valori di
“Dollar Value per Basis Point” (DVBP).

(Value at Risk - approccio parametrico varianze/covarianze; holding period: 20 giorni; intervallo di confidenza: 99%)

2014 2015
(€ milioni) Massimo Minimo Media  Fine esercizio Massimo Minimo Media  Fine esercizio
Tasso diinteressel 4,42 1,29 2,05 2,49 6,21 2,45 4,06 4,40
Tasso di cambio®® 0,23 0,03 0,09 0,12 0,52 0,05 0,13 0,13

(a) I'valori relativi al VaR di Tasso di interesse e di cambio comprendono le seguenti strutture di Finanza operativa: Finanza Operativa Eni Corporate, Eni Finance International SA, Banque Eni SA e Eni Finance
USAlnc.

(Value at Risk - approccio simulazione storica; holding period: 1 giorno; intervallo di confidenza: 95%)

2014 2015
(€ milioni) Massimo Minimo Media  Fine esercizio Massimo Minimo Media  Fine esercizio
Portfolio Management Esposizioni Commerciali®® 44,20 4,02 21,46 4,02 61,91 3,37 26,82 3,37
Trading® 5,57 0,46 3,04 0,87 4,07 0,40 1,38 0,55

(a) Il perimetro consiste nella Direzione Midstream (esposizioni originanti dalle aree Refining & Marketing e Gas & Power), Versalis, Eni Trading & Shipping portafoglio commerciale e consociate estere delle Divisioni
operative. Per quanto riguarda la Direzione Midstream a partire dal 2014, a seguito dell'approvazione del CdA Eni in data 12 dicembre 2013, I VaR & calcolato sulla cosiddetta vista Statutory, con orizzonte temporale
coincidente con I'anno di Bilancio, includendo tutti i volumi con consegna nell'anno e tutti i derivati finanziari di copertura di competenza. Di conseguenza I'andamento del VaR della Direzione Midstream nel corso
dell'anno risulta decrescente per il graduale consuntivarsi delle posizioni all'interno dell'orizzonte annuo fissato.

(b) L'attivita di trading proprietario cross-commodity, sia su contratti fisici che in strumenti derivati finanziari, fa capo a Eni Trading & Shipping SpA (Londra-Bruxelles-Singapore) ed a ET&S Inc (Houston).

(Sensitivity - Dollar Value of 1 basis point - DVBP)

2014 2015

(€ milioni) Massimo Minimo Media  Fine esercizio Massimo Minimo Media  Fine esercizio
Liquidita strategica® 0,28 0,09 0,14 0,26 0,31 0,25 0,29 0,25

(a) L'operativita della gestione del portafoglio di liquidita strategica & iniziata nel luglio 2013.

Rischio di credito

I rischio credito rappresenta l'esposizione dell'impresa a potenziali perdite derivanti dal mancato adempimento delle obbligazioni assunte dalla controparte.
Eni approccia con policy differenziate i rischi riferiti a controparti per transazioni commerciali, rispetto a quelli riferiti a controparti per transazioni finan-
ziarie, in funzione anche, per quanto attiene a questi ultimi, del modello di finanza accentrato adottato. Relativamente al rischio di controparte in contratti
dinatura commerciale, la gestione del credito & affidata alla responsabilita delle unita di business e alle funzioni specialistiche corporate difinanza e am-
ministrazione dedicate, sulla base di procedure formalizzate di valutazione e di affidamento dei partner commerciali, ivi comprese le attivita di recupero
crediti e dell'eventuale gestione del contenzioso. Alivello corporate vengono definiti gli indirizzi e le metodologie per la quantificazione e il controllo della
rischiosita del cliente. Per quanto attiene al rischio di controparte finanziaria derivante dall'impiego della liquidita corrente e strategica, dalle posizioni
in contratti derivati e da transazioni con sottostante fisico con controparti finanziarie, le sopra indicate “Linee di indirizzo” individuano come obiettivo di
risk management l'ottimizzazione del profilo di rischio nel perseguimento degli obiettivi operativi. | limiti massimi di rischio sono espressi in termini di
massimo affidamento per classi di controparti, definite a livello di Consiglio di Amministrazione e basate sul rating fornito dalle principali agenzie.

Il rischio & gestito dalla funzione di finanza operativa e da Eni Trading & Shipping per I'attivita in derivati su commodity nonché dalle societa e aree di
business limitatamente alle operazioni su fisico con controparti finanziarie, in coerenza con il modello di finanza accentrata. Nell'ambito dei massimali
definiti per classe di rating, sono individuati per ciascuna struttura operativa gli elenchi nominativi delle controparti abilitate, assegnando a ciascuna un
limite massimo di affidamento, che viene monitorato e controllato giornalmente.





