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Profilo del
Gruppo Saras

Il Gruppo Saras €& attivo nel settore
dell’energia ed € uno dei principali
operatori indipendenti europei nella
raffinazione di petrolio.

La raffineria di Sarroch, posta sulla
costa a Sud-Ovest di Cagliari,

€ una delle piu grandi del
Mediterraneo per capacita
produttiva e per complessita degli
impianti. Collocata in una posizione
strategica al centro del
Mediterraneo, la raffineria del
Gruppo Saras rappresenta anche
un modello di efficienza e
sostenibilita ambientale, grazie al
know-how ed al patrimonio
tecnologico e di risorse umane
maturato in quasi cinquant’anni di
attivita. Con una capacita di
lavorazione di 15 milioni di
tonnellate all’anno (300.000 barili al
giorno), la raffineria costituisce circa
il 15% della capacita totale di
distillazione in Italia.

Direttamente ed attraverso le
controllate Arcola Petrolifera Srl e
Deposito di Arcola Srl in ltalia, e la
controllata Saras Energia SA in
Spagna, il Gruppo vende e
distribuisce prodotti petroliferi, quali
ad esempio diesel, benzina, gasolio
per riscaldamento, gas di petrolio
liquefatto (GPL), virgin nafta e
carburante per I'aviazione, sui
mercati Italiano, Europeo, ed
extra-Europeo. In particolare, nel
2013 circa 2,3 milioni di tonnellate
di prodotti petroliferi sono state
vendute in ltalia, tramite la
controllata Arcola Petrolifera che
opera esclusivamente nel canale
extra-rete. Arcola Petrolifera
adopera basi logistiche ubicate
sull’intero territorio italiano, e si
awale anche di un deposito di
proprieta del Gruppo, con capacita
di 200.000 metri cubi, gestito dalla
controllata Deposito di Arcola Srl,
ed ubicato appunto ad Arcola (La
Spezia). Ulteriori 1,3 milioni di
tonnellate sono state vendute nel
mercato spagnolo tramite la
controllata Saras Energia, attiva sia
nel canale extra-rete che rete. Saras
Energia, che gestisce un deposito
di prodotti petroliferi di proprieta del
Gruppo con capacita di 112.000
metri cubi ubicato a Cartagena
(Spagna), utilizza anche altri sistemi
di terminali (CLH, Decal, Tepsa,
etc.) ubicati nel resto della Spagna.
Saras Energia gestisce inoltre una
rete composta da 112 stazioni di
servizio, situate principalmente
lungo la Costa Mediterranea della
Spagna, ed anche 'impianto di
Cartagena per la produzione di
biodiesel, con capacita di 200.000
tonnellate/anno.

Da oltre un decennio, il Gruppo
Saras ha affiancato alle attivita di
raffinazione di petrolio ed al settore
Marketing, anche la produzione di
energia elettrica, attraverso un
impianto IGCC (Impianto di
Gasificazione a Ciclo Combinato
cogenerativo), che ha una potenza
installata di 575MW ed ¢ gestito
dalla controllata Sarlux Srl. Tale
impianto utilizza in carica i residui
pesanti della raffinazione per
trasformarli in oltre 4 miliardi di
kWh/anno di energia elettrica,
contribuendo per oltre il 30% al
fabbisogno energetico della
Sardegna.

Inoltre, sempre in Sardegna, |l
Gruppo Saras produce energia
elettrica da fonti rinnovabili
attraverso il parco eolico di Ulassai,
con capacita installata di 96MW,
gestito dalla controllata Sardeolica
Srl. Infine, il Gruppo opera nel
settore dei servizi di ingegneria
industriale e di ricerca scientifica per
il settore petrolifero, dell’energia e
dell’ambiente, attraverso la
controllata Sartec SpA, ed ¢ attivo
anche nel campo della ricerca,
trasporto, stoccaggio e
commercializzazione di idrocarburi
gassosi attraverso la controllata
Sargas Srl.
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Milestones

Anni 1960 - Inizio attivita
1962: Angelo Moratti fonda Saras
1965: awvio della raffineria di Sarroch

1968: installazione di una nuova unita di
distillazione primaria e dell’impianto di
Cracking Catalitico a letto fluido (FCC)

Anni 1970 - Raffinazione
conto terzi

1970: installazione dell’'unita di Alchila-
zione e di un impianto per il trattamento
delle acque reflue

Inizio anni ’70: inizio dell’offerta di
servizi di raffinazione per conto terzi

Anni 1980 - Incremento
della capacita di
conversione

1983: installazione dell’unita di Visbre-
aking (VSB) e di un’unita di distillazione
sotto vuoto (Vacuum)

1984: installazione dell’unita di Refor-
ming (CCR)

Fine anni ’80: potenziamento dell’u-
nita FCC sino alla capacita di 94.000
bl/giorno

Anni 1990 - Ambiente

e nuove tecnologie,
espansione nel mercato
extra-rete

1992: installazione della prima unita di
Mild Hydrocracking (MHC1)

Meta anni ’90: Saras inizia ad operare
nel mercato extra-rete (vendite all’in-
grosso) in Spagna (Saras Energia) ed
in ltalia (Arcola Petrolifera)

Anni 2000 - IPO, nuovi
investimenti in alta
tecnologia ed ambiente

2001:

e awiamento dell'impianto IGCC (im-
pianto di gasificazione e generazione
dienergia elettrica con turbine a ciclo
combinato)

e installazione di una seconda unita
Mild Hydrocracking (MHC2)

e installazione di un’unita di eterifica-
zione (TAME)

2005: il parco edlico di Ulassai € operativo
con una potenza installata pari a 72MW

2006: IPO per perseguire progetti di
crescita e cercare nuove opportunita

2007: aumento capacita di conversio-
ne, e significativo miglioramento della
produzione di gasolio per autotrazione

2008:

e ottenimento della registrazione
EMAS (Eco Management Audit
Scheme)

e awio dell’unita di trattamento dei
gas di coda e recupero dello zolfo
(TGTU)

e awiamento dell’unita di desolfora-
zione delle benzine (U800)

2009:

e |nizio commercializzazione di ben-
zina e gasolio a 10 ppm (parti per
milione) della concentrazione di
zolfo. Significativa riduzione delle
emissioni indirette di SO2

e Saras ¢ la primaraffineriain Italia ad
ottenere I’ AIA (Autorizzazione Inte-
grata Ambientale), che rappresenta
un percorso di miglioramento delle
caratteristiche tecniche e strutturali
degli impianti e del sito produttivo,
al fine di minimizzare I'impatto delle
attivita produttive su tutte le matrici
ambientali

e Estensione dellarete di distribuzione
nell’area meridionale della Spagna,
mediante I'integrazione di 71 stazioni
di servizio acquisite da ERG

¢ Inaugurazione dell’opera d’arte
“La cattura dell’Ala del Vento” de-
dicata al parco eolico di Ulassai
dall’artista Maria Lai

e Completamento di unimportante ci-
clo di manutenzione ed investimenti,
determinanti per la redditivita della
societa. Gli impianti coinvolti sono:
Topping 1, FCC, ALKY, TAME,
MHC1, MHC2, e VSB
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Anni 2010 - Focus su
sicurezza, ambiente,
efficienza e miglioramento
della redditivita

2010:

e Awvio del “Progetto Focus”, volto
a migliorare I'efficienza produttiva
e |'efficacia nelle operazioni, ed a
razionalizzare i costi

e Saras diventa membro accreditato
del’ OCIMF (Oil Companies Interna-
tional Marine Forum), e pud operare
nell’ambito del “vetting” all’interno
del programma SIRE del’ OCIMF.

® Emissione obbligazionaria rivolta ai
soli investitori istituzionali, del valore
nominale di 250 milioni di Euro della
durata 5 anni. Le obbligazioni, quota-
te presso la Borsa del Lussemburgo,
hanno una cedola pari al 5,583% e
scadranno il 21 luglio 2015

2011:

e |l “Project Focus” consegue risultati
positivi nell’area di “razionalizzazione
dei costi” (oltre 20 milioni di Euro nell'e-
sercizio 2011) e nellarea dell “efficacia
operativa”. Il suo scopo viene esteso
anche alle attivita di “Programmazio-
ne” e “Supply & Trading”

¢ || Gruppo sfrutta la propria flessibi-
lita commerciale ed operativa per
sopperire alla mancanza di grezzi
libici, in conseguenza della guerra
civile che sconvolge il paese

¢ \iene compiutala fermata decennale
per la manutenzione programmata
dell'intero impianto IGCC, e viene
ripristinata la piena efficienza di tutte
le unita dell'impianto

e Lacontrollata “Sardeolica Srl” com-
pleta il progetto di potenziamento
del parco ealico di Ulassai, portando
la capacita installata da 72 a 96 MW,
con 48 aero-generatori

¢ Viene effettuata una prima ristruttu-
razione societaria del Gruppo, con la
costituzione di “Sargas Srl”, che si oc-
cupadiricerca, trasporto, stoccaggio
e commercializzazione diidrocarburi
gassosi, in data 15 luglio; la fusione
per incorporazione di “Eolica Italiana
Sri” e “Nova Eclica Sri” nella controllata
“Ensar SrI”, in data 30 settembre; e
la costituzione di “Deposito di Arcola
Sri”, per effetto di una scissione parzia-
le della controllata “Arcola Petrolifera
Srl”, in data 1 ottobre



2012:

Essere fra i piu sicuri ed efficienti
operatori del settore rimane la sfi-
da principale per il Gruppo Saras,
in un contesto competitivo difficile
ed aggravato dalla recessione nella
Zona Euro

Presso il segmento Raffinazione,
proseguono gli interventi di re-
vamping del MildHydroCracking-2
(MHC2), in linea con le previsioni di
spesa e di tempistica

Il Consiglio di Amministrazione di
Saras approva il Piano Industriale
2013-2017, basato su attivita mi-
rate ad incrementare I'efficacia e
I'efficienza, ed a perseguire nuove
opportunita commerciali

Viene varato un nuovo importan-
te programma di riorganizzazione
societaria, il cui obiettivo principale
consiste nel trasferire le attivita di
Raffinazione in “Sarlux Srl”, societa
completamente posseduta da Sa-
ras, al fine di conseguire ottimizza-
zioni organizzative, gestionali ed
economiche

2013:

In uno degli anni piu difficili per il
settore della raffinazione Europea,
con bassa domanda di prodotti
petroliferi e margini di raffinazione
esigui, il Gruppo Saras concentra la
propria strategia su tre principali rami
diiniziative, ed intervengono conte-
stualmente anche talune importanti
variazioni nella struttura azionaria.

In particolare, sul fronte industriale,
prosegue laricerca della performan-
ce operativa ottimale, tramite I'im-
plementazione di “Project Focus”.
Gia negli anni passati, questo pro-
gramma di asset management ha
conseguito risultati importanti per
quanto concerne la riduzione dei
costi operativi, I'incremento dell’ef-
ficienza ed efficacia nelle operazioni
industriali, ed il coordinamento tra
I’attivita di programmazione della
lavorazione di raffineria e le attivita
commerciali

Sul fronte gestionale, viene portata
a compimento la riorganizzazione
societaria, che trasferisce tutte le
attivita di raffinazione detenute da
Saras SpA alla controllata Sarlux
Srlin data 01 luglio 2013, in modo
da concentrare in un’unica societa

le attivita industriali svolte nel sito
di Sarroch, generando efficienze
operative e gestionali. Ad esito del
riassetto operativo, Saras rafforza
il proprio ruolo di coordinamen-
to del business del Gruppo, pur
mantenendo la gestione diretta
delle attivita connesse all’approv-
vigionamento di grezzi e alla com-
mercializzazione dei prodoitti finiti.
Il progetto e stato realizzato attra-
verso il conferimento da Saras SpA
a Sarlux Srl di un ramo d’azienda,
rappresentato dall’insieme di atti-
vita e passivita correlate alla raffi-
nazione petrolifera in senso stretto.
L’operazione di conferimento viene
realizzata in “continuita contabile”,
ossia con liscrizione nel bilancio
della conferitaria, di tutte le attivi-
ta e le passivita del ramo ai valori
contabili presenti nel bilancio della
conferente. La perizia giurata pre-
vista dall’Art. 2465, redatta da due
revisori legali, attesta che il valore
economico del ramo d’azienda og-
getto di conferimento in Sarlux Srl
da parte di Saras SpA € aimeno pari
al valore contabile dei beni conferiti.
Il conferimento ha valenza giuridica
a partire dal giorno 1 luglio 2013
Sul fronte del modello di business,
il Gruppo lavora per sviluppare una
partnership commerciale, sotto for-
ma di Joint Venture paritetica con
la societa Rosneft, mirata a capi-
talizzare le rispettive potenzialita
delle parti, nei segmenti upstream
e downstream. La JV intende far
leva sul posizionamento privilegiato
di Rosneft per I'accesso a forniture
digreggio ed altri prodotti petroliferi,
e sulla versatilita della raffineria del
Gruppo Saras per quanto riguarda
lalavorazione di grezzi e le opportu-
nita ditrading. La JV inoltre, intende
puntare allo sviluppo delle attivita di
marketing. A tale proposito, in data
21 giugno 2013, il dott. Igor Sechin,
Presidente di JSC NK Rosneft e
Presidente del Consiglio di Ammi-
nistrazione della stessa, ed il dott.
Massimo Moratti, Amministratore
Delegato di Saras SpA, firmano a
San Pietroburgo (Russia), gliaccordi
relativi alla creazione della suddetta
Joint Venture paritetica

Dal punto di vista degli assetti so-
cietari del Gruppo Saras, in data

23 aprile la societa Angelo Moratti
SapA, ed i dottori Gian Marco Morat-
ti e Massimo Moratti, perfezionano
la vendita del 13,70% del capitale
sociale di Saras SpA, a Rosneft JV
Projects SA, societa indirettamente
controllata al 100% da Rosneft. Suc-
cessivamente, in data 14 giugno, si
conclude con pieno successo I'of-
ferta pubblica di acquisto volontaria
parziale, promossa da Rosneft JV
Projects SA, sul 7,29% del capitale
sociale di Saras SpA

A complemento dell’importante
ingresso del Gruppo Rosneft nella
struttura azionaria di Saras SpA, in
data 14 maggio il Dott. Igor lvanovich
Sechin viene cooptato per la cari-
ca di amministratore nel Consiglio
di Amministrazione di Saras SpA.
Tra gli altri incarichi, il Dott. Sechin
€ gia Presidente e Presidente del
Consiglio di Amministrazione del
Gruppo Rosneft, e porta un contri-
buto rilevante ai lavori del Consiglio
di Saras, grazie alla sua notevole
competenza nel settore petrolifero
ed alla sua profonda conoscenza
dei mercati internazionali

Infine, in data 1 ottobre, diviene
efficace la scissione totale non
proporzionale della societa Ange-
lo Moratti SapA a favore di “Gian
Marco Moratti SapA di Gian Marco
Moratti” e “Massimo Moratti SapA
di Massimo Moratti”, societa di nuo-
va costituzione, le cui azioni sono
possedute rispettivamente da Gian
Marco Moratti e da Massimo Mo-
ratti, oltre che dai loro rispettivi figli.
Per effetto della scissione, il patri-
monio di Angelo Moratti SapA, che
comprendeva tra I'altro il 50,02%
del capitale sociale di Saras SpA,
viene assegnato alle societa benefi-
ciarie in misura paritetica, e Angelo
Moratti SapA viene sciolta. Peraltro,
al fine di garantire la continuita del
controllo di Saras SpA, Gian Marco
Moratti SapA e Massimo Moratti
SapA sottoscrivono un patto pa-
rasociale, della durata di tre anni,
che prevede I'esercizio congiunto
dei diritti di voto relativi alle azioni
ordinarie di Saras SpA, e prevede
inoltre che ciascuna societa non
possa trasferire a terzi, in tutto o in
parte, tali azioni senza il consenso
dell’altra
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Lettera agli
Azionisti

L’esercizio 2013 ¢ stato
particolarmente denso di
avvenimenti e cambiamenti
significativi per il Gruppo Saras, che
ha dovuto operare in un contesto
macroeconomico estremamente
difficile, caratterizzato da condizioni
di recessione in vari paesi della
Zona Euro, e da preoccupanti
tensioni geopolitiche in numerose
aree di produzione del petrolio
grezzo. Tali circostanze, unite ad
una sempre maggiore competizione
globale, hanno penalizzato
significativamente la redditivita degli
operatori Europei.

Il nostro Gruppo perd, non si &
lasciato scoraggiare dal contesto
sfavorevole, ed ha compiuto
progressi importanti, seguendo

un percorso di rinnovamento e
rafforzamento incentrato su quattro
leve fondamentali: incremento
dell’efficienza operativa e delle
prestazioni industriali; accurata
riorganizzazione societaria tesa
principalmente a conseguire
ottimizzazioni gestionali; ingresso
nel capitale sociale di un nuovo
partner internazionale, presente
nell’'intera catena del valore
dell’industria petrolifera, e dotato

di enormi capacita operative,
finanziarie e strategiche; rivisitazione
del modello di business, anche
attraverso un incremento della
propensione verso le attivita
commerciali.
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Eccellenza operativa

La severita della crisi, che
imperversa in Europa dall’ormai
lontano 2009, impone alle
societa di raffinazione di puntare
decisamente al conseguimento
dell’eccellenza operativa, come
unica strada percorribile per
fronteggiare la competizione e
restare sul mercato. Il Gruppo
Saras & stato tra i primi a cogliere
questa sfida e ad impegnarsi per
raggiungere condizioni di elevata
efficienza energetica, massime
prestazioni produttive, e accurato
controllo e contenimento dei
costi. Anche nell’esercizio 2013,
con rinnovato vigore e dedizione,
ci siamo impegnati quindi
nell'implementazione dell’ormai
noto programma “Focus”. | risultati
raggiunti sono stati ragguardevoli
in tutte le aree interessate, grazie
soprattutto all'impegno, alle
capacita professionali ed alla
disciplina esecutiva di tutto il nostro
personale.

Riorganizzazione societaria

I 2013 pero e stato anche I'anno
in cui il Gruppo ha portato a
compimento un complesso
programma di riorganizzazione
societaria, il cui obiettivo principale
consisteva nel trasferimento di tutte
le attivita di raffinazione detenute
da Saras SpA nella controllata
Sarlux Srl, al fine di conseguire
ottimizzazioni organizzative,
gestionali ed economiche. Tale
riorganizzazione, efficace a partire
dal 1 luglio, & stata preceduta

ed accompagnata anche
dall’ingresso in azienda di nuove
risorse in posizioni manageriali
chiave, che hanno contribuito a
guidare e facilitare il processo di
cambiamento, con competenza,
entusiasmo e motivazione.

Rafforzamento della compagine
azionaria

Un’altra novita importante,
nell’esercizio 2013, & rappresentata
dall’ingresso di Rosneft nel capitale
sociale di Saras, con una quota del
21%, nei mesi tra aprile e maggio.
Come ¢ noto, Rosneft € una societa
di diritto russo, leader globale

nella produzione ed esportazione

di idrocarburi. Ovviamente, la
presenza di un NUOVO SOCIO con

tali capacita e prestigio, rafforza
notevolmente il posizionamento
competitivo del nostro Gruppo,

ed € un riconoscimento di enorme
soddisfazione anche per le persone
che con grande dedizione vi
lavorano.



Rivisitazione del modello

di business

Un altro evento di rilievo & stata

la firma, il 21 giugno a San
Pietroburgo, di un accordo per

la creazione di una Joint Venture
paritetica tra Rosneft e Saras,
dedicata alle attivita commerciali

su grezzo e prodotti petroliferi. Le
aree principali previste per le attivita
della Joint Venture riguardano le
operazioni di trading basate su
impianti e logistica esistenti, nonché
I'ingresso in nuovi mercati, facendo
leva sulle capacita di entrambe le
parti. Peraltro, il recente annuncio
di Rosneft circa I'intenzione di voler
acquisire il business di Morgan
Stanley dedicato alle attivita di
trading in ambito petrolifero,
rinforza ulteriormente i programmi
di sviluppo delle attivita commerciali
ed offre nuove prospettive, anche
per il nostro Gruppo.

L’Amministratore Delegato
Massimo Moratti

Sostenibilita, ambiente,

salute e sicurezza

Anche nell’esercizio 2013 il

Gruppo Saras ha dedicato grande
attenzione allo sviluppo di una

cultura della sicurezza, a tuttii livelli
aziendali, attraverso attivita mirate di
formazione, condivisione e verifica del
grado di efficacia delle attivita svolte.

Conclusioni

Guardando al futuro, per il 2014 si
prevede un graduale miglioramento
dei margini di raffinazione, anche
per effetto dell’attesa distensione
delle tensioni geopolitiche in vari
paesi produttori di grezzo, e

della progressiva ripresa del ciclo
economico e dei consumi petroliferi.
Grazie ai recenti investimenti, che
hanno incrementato la capacita di
conversione, ed ai miglioramenti
nell’operativita e nell’efficienza del
sito di Sarroch, il Gruppo Saras &
certo poter sfruttare al meglio le
future opportunita di mercato.

|l Presidente
Gian Marco Moratti

’%% 2
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Relazione sulla gestione Gruppo Saras




Indice Relazione sulla gestione Gruppo Saras

Principali dati di Bilancio
Consolidato ed Operativi

Andamento dei
Mercati Azionari

Raffinazione

Investimenti per segmento
di attivita

Altre informazioni

Principali indicatori Organi
finanziari € non Societari
Andamento del Struttura del
titolo Saras Gruppo Saras
Generazione Marketing

Energia Elettrica

Risorse Umane Salute, Ambiente
e Sicurezza

Fatti di Rilievo avvenuti dopo
la chiusura dell’esercizio
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Principali dati di Bilancio Consolidato ed Operativi

S 05
Milioni di Euro 2013 2012 Var% PROFILO
RICAVI 11.230 11.889 -6% DEL
GRUPPO
EBITDA 7,7 176,0 -59% SARAS
EBITDA comparable ' 115,5 219,7 -47%
Eoir — 51) i, g
MILESTONES ....ooooene
EBIT comparable ' (77,9) 11,6 -774%
Risultato Netto ©71,1) (88.,6) 206% g
Risultato Netto adjusted 2 (84,1) (33,7) -150% ;@JERA
AZIONISTL e
Azioni in circolazione, ‘000.000 (n° medio) 926 928
RISULTATO NETTO adjusted 2 per azione (Euro) (0,09) (0,04)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA &) (218)
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI 110 119
s
PROSPETTI
LAVORAZIONE DI RAFFINERIA migliaia di tons 12.980 13.309 -2% CONTABILI
ILANCIO
milioni di baril 94,8 97,2 2% A
o N GRUPPO
migliaia barili/giorno 260 265 -2% SARAS
ALSI22013 ...
TASSO DI CAMBIO EUR/USD 1,328 1,285 3%
103
NOTA
MARGINE BENCHMARK EMC $/ol (1,2 0,9 TJ:E?QTC“I’Q
MARGINE RAFFINAZIONE SARAS $/bl 143 2,1 CONSOLIDATO
ALSVI2/2013 ...
PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA IGCC MWh/1000 4217 4194 1% g
TARIFFA ELETTRICA Eurocent/KWh 11,9 12,2 -3% RELAZIONE
SULLA
MARGINE IGCC $/ol 3,8 4,2 -10% GESTIONE
DISARASSPA ..o
VENDITE TOTALI MARKETING migliaia di tons 3.652 3.794 -4% .
di cui in Italia migliaia di tons 2.342 2.210 6% PROSPETTI
CONTABI
di cui in Spagna migliaia di tons 1.310 1.584 7% e
SEPARATO DI
SARAS SPA
ALSI22013 ...
e
NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
ALSI12/2013 ...
s
RELAZIONI
Al BILANCI
2013

1. EBITDA/EBIT comparable calcolati secondo i principi contabili IFRS, corretti per le poste non ricorrenti, la variazione del fair value degli strumenti

derivati, e valorizzando gli inventari sulla base della metodologia LIFO che non include rivalutazioni e svalutazioni.

2. Risultato Netto adjusted: RISULTANO NETTO corretto per la differenza tra inventari valorizzati secondo la metodologia LIFO ed inventari valorizzati
secondo la metodologia FIFO dopo le imposte, poste non ricorrenti dopo le imposte e variazioni del fair value degli strumenti derivati dopo le imposte.

| dati comparable ed adjusted non sono soggetti a revisione.
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Principali indicatori finanziari e non

Principali dati di Conto Economico [2012 e 2015]

2197

176,0

100.000.000 v [

68,1)
(77'9) 84,1) (88,6)
(271,1)
(354,2)
EBITDA EBIT Utile Netto EBITDA' EBIT? Utile Netto
comparable  comparable adjusted

1. EBITDA Risultato operativo al lordo di ammortamenti e svalutazioni.
2. EBIT Risultato operativo.
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Dati patrimoniali e cash flow [2012 e 2013]

100.000.000

0 ................................ -. ..........................
®
(218)
Investimenti Posizione

finanziaria netta
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Principali indici di bilancio [2012 e 2013]

15 ......
] e T—
! 0
................................. |
I .............. (1%
o e
o o
®
Leverage' ROACE? ROAE?

1. Leverage: Posizione finanziaria netta / (Posizione finanziaria netta+Patrimonio Netto). Target: 25-50%.
2. ROACE: ritorno sul capitale investito medio. Target: minimo annuo 15%.
3. ROAE: ritorno sul Patrimonio Netto medio. Target: minimo annuo 15%.
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0,1 TON

Indici di tipo ambientale [2012 e 2015]

0,280 0,270

100 TON

Indice di emissione di SOz Indice di emissione di CO2

(ton di SO2 / migliaia di ton di lavorazione) (ton di CO2 / migliaia di ton di lavorazione)
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Organi Societari

Consiglio d’Amministrazione

GIAN MARCO MORATTI
MASSIMO MORATTI
ANGELO MORATTI
DARIO SCAFFARDI
ANGELOMARIO MORATTI
GABRIELE MORATTI
IGOR IVANOVICH SECHIN
GABRIELE PREVIATI
GILBERTO CALLERA
GIANCARLO CERUTTI®

Collegio Sindacale

FERDINANDO SUPERTI FURGA

GIOVANNI LUIGI CAMERA
MICHELE DI MARTINO
LUIGI BORRE

MARCO VISENTIN

Dirigente Preposto

CORRADO COSTANZO

Societa di Revisione

PRICEWATERHOUSECOOPERS SpA

1. Consigliere espresso dalla lista di minoranza

Presidente e Consigliere

Amministratore Delegato e Consigliere

Vice Presidente e Consigliere

Vice Presidente Esecutivo, Direttore Generale e Consigliere
Presidente Saras Energia e Consigliere

Consigliere

Consigliere

Consigliere

Consigliere indipendente

Consigliere Indipendente

Presidente
Sindaco effettivo
Sindaco effettivo
Sindaco supplente
Sindaco supplente

Chief Financial Officer
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Consiglio di Amministrazione e Top Management

) ? i N
A i
1
|
Gian Marco Moratti Massimo Moratti Angelo Moratti Angelomario Moratti
Presidente e Consigliere Amministratore Delegato e Consigliere Vice Presidente e Consigliere Presidente Saras Energia e Consigliere
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Gabriele Moratti Igor Ivanovich Sechin Gabriele Previati Gilberto Callera
Consigliere Consigliere Consigliere Consigliere Indipendente
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5
Giancarlo Cerultti Dario Scaffardi Corrado Costanzo
Consigliere Indipendente Vice Presidente Esecutivo Chief Financial Officer

Direttore Generale e Consigliere
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Corporate Governance

La societa aderisce al codice di au-
todisciplina elaborato dal Comita-
to per la Corporate Governance e
pubblicato da Borsa Italiana SpA nel
marzo 2006, come successivamente
modificato (il “Codice di Autodiscipli-
na”), secondo quanto descritto nella
relazione annuale sulla corporate go-
vernance predisposta dal Consiglio
di Amministrazione (il “Consiglio”) e
pubblicata entro 15 giorni dall’As-
semblea chiamata ad approvare |l
bilancio di esercizio 2013.

In tale relazione, redatta anche ai
sensi dell’art. 123-bis, primo com-
ma del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.
58 (il “TUF"), come successivamente
modificato, sono descritte le carat-
teristiche salienti del sistema di cor-
porate governance di Saras, nonché
il concreto funzionamento delle sue
diverse componenti, con particolare
riferimento all’adesione alle racco-
mandazioni contenute nel Codice di
Autodisciplina.

L’organizzazione societaria di Saras
SpA & conforme alle disposizioni
contenute nel codice civile e alle altre
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norme speciali in materia di societa
di capitali, in particolare quelle conte-
nute nel D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.
58 (il “TUF”). La Societa & struttura-
ta secondo il modello tradizionale di
amministrazione e controllo, con un
consiglio di amministrazione incarica-
to di provvedere alla gestione azien-
dale, al cui interno sono stati istituiti
un Comitato per la Remunerazione
e le Nomine, un Comitato Control-
lo e Rischi, e un Collegio Sindacale
chiamato, tra I'altro, a vigilare circa
I'osservanza della legge e dello statu-
to, e a controllare I'adeguatezza della
struttura organizzativa, del sistema di
controllo interno e del sistema am-
ministrativo-contabile della Societa.

La societa ha affidato I'incarico di re-
visione contabile del proprio bilancio
di esercizio e consolidato per gli eser-
cizi 2006-2014, nonché di revisione
limitata delle relazioni semestrali per
il medesimo periodo, alla societa di
revisione PricewaterhouseCoopers
SpA (“PwC”).

La relazione descrive in maniera det-
tagliata il ruolo e i compiti del Consi-

glio di Amministrazione, elencando le
funzioni non delegabili e quelle che
sono state oggetto di delega, e forni-
sce informazioni puntuali circa la sua
composizione e le riunioni tenutesi
nel 2013 e nei primi mesi del 2014.

In particolare, fino alla data del 5
marzo 2013, il Consiglio di Ammi-
nistrazione comprendeva al suo
interno tre amministratori non ese-
cutivi indipendenti, I'lng. Gilberto
Callera, il Dott. Giancarlo Cerutti e
il Dott. Mario Greco. A seguito delle
dimissioni del Dott. Greco dalla ca-
rica di amministratore, il Consiglio di
Amministrazione in data 14 maggio
2013 ha deliberato la cooptazione,
ai sensi dell’art. 2386 c.c., di un
nuovo amministratore, il Dott. Igor
Ivanovich Sechin, la cui nomina &
stata successivamente conferma-
ta dal’Assemblea degli Azionisti in
data 15 ottobre 2013.

Il Consiglio di Amministrazione,
nell’adunanza del giorno 8 agosto
2013, ha poi provveduto a nomi-
nare come membro del Comitato
Remunerazione € Nomine il Dott.



Giancarlo Cerutti. Ad oggi, pertan-
to, il Comitato Controllo e Rischi &
composto dagli amministratori non
esecutivi indipendenti, Ing. Gilberto
Callera e Dott. Giancarlo Cerutti, e
dal’amministratore non esecutivo,
Ing. Gabriele Previati. L'Ing. Callera,
il Dott. Cerutti e I'Ing. Previati sono,
altresi, i componenti del Comitato per
la Remunerazione e le Nomine.

| due Comitati hanno le funzioni con-
sultive e propositive di cui al Codi-
ce di Autodisciplina e si sono riuniti
regolarmente nel corso del 2013 e
del primo trimestre 2014, come illu-
strato nella relazione sulla corporate
governance.

La relazione descrive inoltre il Siste-
ma di Controllo Interno della socie-
ta, la cui responsabilita compete al
Consiglio di Amministrazione, che
ne fissa le linee di indirizzo e ne ve-
rifica periodicamente I'adeguatezza
e 'effettivo funzionamento, avvalen-
dosi del Comitato Controllo e Rischi
e della Funzione di Internal Audit. I
Consiglio di Amministrazione nella ri-
unione del 27 febbraio 2013 ha indivi-

duato nel Vice Presidente Esecutivo,
Ing. Dario Scaffardi, I'amministratore
esecutivo incaricato di sovrintendere
alla funzionalita del Sistema di Con-
trollo Interno.

La societa ha inoltre individuato nel
Chief Financial Officer, Dott. Corrado
Costanzo, il dirigente preposto alla
redazione dei documenti contabili so-
cietari, ai sensi dell’art. 154-bis del
TUF. Si e inoltre provveduto ad iden-
tificare I'lng. Massimo Vacca come il
dirigente responsabile della gestione
dei rapporti con gli azionisti e con gli
investitori istituzionali.

Sono da ricondursi al sistema di
controllo interno anche il Codice
Etico della Societa, che esprime i
principi ed i valori che Saras ricono-
sce come propri e sui quali richia-
ma I'osservanza da parte dei dipen-
denti, collaboratori e di tutti coloro
i quali istaurano rapporti o relazioni
con Saras, nonché il modello di or-
ganizzazione, gestione e controllo
adottato in attuazione della nor-
mativa afferente la “Disciplina delle
responsabilita amministrativa degli

enti” ai sensi del D.Lgs. 231/2001,
a cui sovrintende un apposito orga-
nismo di vigilanza.

A seguito dell’adozione da parte di
Consob del “Regolamento in mate-
ria di operazioni con parti correla-
te” (delibera n. 17221 del 12 marzo
2010 - il “Regolamento”), il Consiglio
di Amministrazione, con il parere fa-
vorevole del Comitato per le Ope-
razioni con Parti Correlate costituito
in conformita alle disposizioni del
Regolamento, ha adottato le pro-
cedure per le operazioni con parti
correlate, disponibili sul sito internet
della societa.

La relazione illustra infine i conte-
nuti del regolamento interno per la
gestione delle informazioni privile-
giate e l'istituzione del registro delle
persone che vi hanno accesso, del
codice di comportamento in materia
di internal dealing, delle procedure
in materia di operazioni con parti
correlate nonché del codice di com-
portamento degli amministratori del
Gruppo Saras, adottati dal Consiglio
di Amministrazione della societa.
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Quadro Normativo di Riferimento

| provvedimenti di maggior rilievo
che hanno caratterizzato nel 2013 il
settore ambientale nonché i settori
dell’energia e della sicurezza sul la-
VOro sono i seguenti:

e |egge 27 dicembre 2013, n. 147
(Legge di stabilita 2014) recante,
tra le altre, misure in materia di
bonifiche, tassa rifiuti, servizi lo-
cali, energia, efficienza energetica
in edilizia e appalti.

e D.L. 23 dicembre 2013, n. 145
recante interventi urgenti di avvio
del cosiddetto piano “Destina-
zione ltalia”. Il decreto contiene
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misure in materia di tariffe elet-
triche, certificazione energetica
in edilizia e bonifiche con parti-
colare riferimento ai siti di inte-
resse nazionale ed alla relativa
reindustrializzazione.

D.L. 10 dicembre 2013, n. 136
recante disposizioni urgenti di-
rette a fronteggiare emergenze
ambientali e industriali e di isti-
tuzione del reato di combustione
illecita di rifiuti.

Decisione Parlamento europeo
e Consiglio Ue 1359/2013/Ue
recante modifiche della direttiva

2003/87/Ce per l'istituzione di un
sistema per lo scambio di quote di
emissioni dei gas a effetto serra.

Regolamento Commissione
Ue 1123/2013/Ue in materia di
Emission trading e sui diritti di
utilizzo di cre diti internazionali.

Decisione Commissione Ue
2013/634/Ue recante I'aggiorna-
mento delle assegnazioni annuali
di emissioni agli Stati membri per
il periodo 2013/2020 a norma
della decisione 406/2009/Ce.

Legge 30 ottobre 2013, n. 125



di conversione in legge, con mo-
dificazioni, del D.L. n. 101/2013
contenente la nuova disciplina di
operativita del Sistri ed in tema
diimprese di interesse strategico
nazionale.

Legge 9 agosto 2013, n. 98 di
conversione in legge, con modi-
ficazioni, del DL 69/2013 recante
disposizioni urgenti per il rilancio
dell’economia. Tale legge ha
modificato alcuni articoli del D.
Lgs. 1562/2006 in materia di bo-
nifica dei siti contaminati nonché
la disciplina in materia di terre e
rocce da scavo.

Legge 6 agosto 2013, n. 97 re-
cante disposizioni per I'adem-
pimento degli obblighi derivanti
dall’appartenenza dell’ltalia all’U-
nione europea (Legge europea
2013) tra cui quelli relativi alle
emissioni industriali.

D.L. 21 giugno 2013, n. 69. Di-
sposizioni urgenti per il rilancio
dell’economia (cd. “Decreto
Fare”). Tale Decreto contiene di-
sposizioni in merito al mercato del
gas e dei carburanti, alla sicurez-
za sul lavoro, alla bonifica dei siti
contaminati e alle terre e rocce da
scavo nonché alle modalita di cal-

colo del costo evitato del combu-
stibile (CEC) che rappresenta una
componente della tariffa CIP 6.

D.P.R. 13 marzo 2013, n. 59 re-
cante la Disciplina dell’autorizza-
zione unica ambientale (Aua)

Direttiva del Parlamento euro-
peo e Consiglio Ue 2013/30/Ue
recante modifica della direttiva
2004/35/Ce sugli incidenti gravi
nelle operazioni in mare nel set-
tore degli idrocarburi e relativo
danno ambientale.
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Andamento dei Mercati Azionari

I 2013 & stato un anno volatile,
soprattutto nel primo semestre,
ma poi complessivamente molto
positivo per i mercati finanziari in-
ternazionali. Tutti i principali indici

azionari hanno messo a segno ampi
progressi rispetto alla chiusura
dell’esercizio precedente, ed in par-
ticolare il FTSE Mib italiano ha con-
cretizzato un progresso del 16,6%,

come non accadeva ormai da vari
anni. Se da una parte il rinnovato
appetito per il rischio ha favorito
i corsi azionari, dall’altra esso ha
raffreddato le quotazioni del bene

Indici dei principali Mercati Azionari (Fonte: Bloomberg)

DAX Index FTSE 100 UK index IBEX 35 Index FTSE Euro First 300 Index

(01/01/2013 = BASE 100)

CAC 40 Index NIKKEI 225 Index
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FTSE MIB Index: indice delle 40 azioni piu rappresentative del mercato italiano

DAX Index: indice delle 100 azioni piu rappresentative del mercato tedesco

FTSE 100 UK Index: indice delle 100 azioni piu rappresentative del mercato inglese

IBEX 35 Index: indice delle 35 azioni piu rappresentative del mercato spagnolo
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FTSE Euro First 300 Index: indice rappresentativo delle 300 societa europee piu grandi per capitalizzazione
ASE Large Cap Index: indice delle 25 azioni piu rappresentative del mercato greco

CAC 40 Index: indice delle 40 azioni piu rappresentative del mercato francese

NIKKEI 225 Index: indice delle 225 azioni piu rappresentative del mercato giapponese
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rifugio per eccellenza, ovvero I'oro,
che é sceso bruscamente nel cor-
so dell’esercizio. | seguenti grafici
danno una rappresentazione visiva
delle oscillazioni dei corsi azionari
sui principali mercati internazionali
durante 'esercizio 2013, utilizzando
come “base 100” le quotazioni del
1 gennaio.

L’anno segna dunque il boom di
Tokyo, con I'indice Nikkei che, gra-
zie al sostegno incondizionato della
BoJ e del governo di Shinzo Abe,
ha segnato una crescita del 56,7%
e si € riportato sopra 16.300 punti,
al top dal 2007. In Europa, ha fatto
bene il Dax di Francoforte che, nei
dodici mesi, ha ritoccato i massimi
di sempre ed ha riportato una cre-
scita finale del 25,5%. Un progresso
analogo si € registrato anche nella
Borsa di Madrid, dove I'IBEX 35 &
cresciuto del 21,4%, ed anche le
altre principali piazze Europee sono
rimaste assai ben impostate, sebbe-
ne con progressi lievemente inferiori.
Nello specifico, I'indice CAC 40 di
Parigi ha fatto segnare un +18%; a
Londra il FTSE 100 UK & cresciu-
to del 14,4% ed inoltre, a Milano,
come gia ricordato, il FTSE Mib ha
chiuso I'esercizio 2013 con un rialzo
del +16,6%. Anche negli Stati Uniti
le azioni che compongono l'indice
S&P 500 hanno visto aumentare il
loro valore di 3.700 miliardi di dollari
(+29,6%), che rappresenta il pro-
gresso maggiore dal lontano 1997.

Tale andamento dei mercati, come
di consueto, pud essere messo in
relazione principalmente a variabi-
li di natura economica e politica.
In particolare, nel primo trimestre
del 2013, sono emersi segnali di
rafforzamento congiunturale negli
Stati Uniti e in alcune economie
emergenti, sebbene I'ottimismo
sia rimasto costantemente frenato
dalle incertezze sugli sviluppi della
politica di bilancio negli Stati Uniti,
e della crisi del debito sovrano in
Europa.

Sul finire del trimestre, pero, si sono
registrate nuove tensioni nelle borse
Europee, in relazione al deludente
esito delle elezioni politiche italiane,
e soprattutto alla crisi cipriota che
ha evidenziato difficolta di coordina-
mento tra autorita europee e nazio-
nali. La flessione dei corsi azionari
si & quindi estesa anche alla prima
parte del secondo trimestre.

La negativita dei mercati ha risentito
anche del rallentamento di talune
economie emergenti in Asia, delle
incertezze sulla durata futura del-
la politica di “quantitative easing”
negli Stati Uniti, e della decisione
dell’agenzia Standard & Poor’s di
rivedere al ribasso il merito di cre-
dito sovrano italiano.

Tuttavia, nei mesi antecedenti I'e-
state e poi anche durante I'intero
terzo trimestre, i corsi azionari Eu-

ropei hanno ritrovato spinte rialzi-
ste, grazie ai segnali di ripresa in
vari paesi della Zona Euro, dove
il prodotto interno lordo & tornato
a crescere dopo ben sei trimestri
consecutivi in calo. | mercati han-
no accolto molto positivamente
anche la decisione del Consiglio
direttivo della BCE, che ha indicato
che i tassi ufficiali resteranno bassi
per un periodo considerevole, per
fronteggiare le prospettive di bassa
inflazione, la debolezza generaliz-
zata dell’economia, € la crescita
monetaria molto contenuta.

In seguito, il movimento rialzista
si € esteso anche all’ultimo trime-
stre dell’anno, grazie alla politica
monetaria accomodante della
BCE, ai progressi nella governan-
ce dell’area Euro, ed alla stabiliz-
zazione del quadro interno in vari
paesi (tra cui anche I'ltalia). Infine,
i mercati finanziari hanno anche
accolto con favore I'accordo di
compromesso raggiunto a meta
dicembre dal Consiglio dei Ministri
economici e finanziari dell’Unione
Europea, sulle caratteristiche di un
meccanismo unico di risoluzione
delle crisi bancarie. Tale accordo,
che dovrebbe essere approvato e
ratificato entro la fine dell’attuale
legislatura del Parlamento europeo
(nel prossimo maggio), rappresen-
ta una tappa essenziale verso il
completamento dell’Unione ban-
caria Europea.
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Andamento del titolo Saras

Di seguito si riportano alcuni dati relativi al’andamento del titolo Saras in termini di prezzo e volumi scambiati durante
il periodo che va dal 02 gennaio 2013 al 30 dicembre 2013.

PREZZO DEL TITOLO (Euro) 2013
Prezzo minimo (18/12/2013) * 0,818
Prezzo massimo (30/05/2013) * 1,154
Prezzo medio 0,959
Chiusura del 30/12/2013 0,831
* Il prezzo minimo e massimo sono relativi alle quotazioni ufficiali di chiusura per i giorni in questione.

VOLUMI SCAMBIATI GIORNALIERI 2013
Massimo in milioni di Euro (15/04/2013) 18,0
Massimo in milioni di azioni (15/04/2013) 17,3
Minimo in milioni di Euro (10/12/2013) 0,2
Minimo in milioni di azioni (10/12/2013) 0,3
Volume medio in milioni di Euro 1,6
Volume medio in milioni di azioni 1,6

La capitalizzazione di mercato al 30
dicembre 2013 ammonta a circa
790 milioni di Euro ed, alla mede-
sima data, le azioni in circolazione
sono circa 926 milioni. Inoltre, a fine
esercizio 2013 Saras SpA detiene
complessivamente n. 19.245.774
azioni proprie, pari al 2,024% del
capitale sociale. Per il dettaglio delle
azioni proprie detenute e della movi-
mentazione nell’esercizio, si rinvia alla
Relazione sulla Gestione del bilancio
separato di Saras SpA.

Nell’'apposito grafico viene riportato
I’'andamento giornaliero del titolo,
comparato con l'indice FTSE Mib
della borsa di Milano.
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Il titolo Saras ha aperto le quotazio-
ni dell’'esercizio 2013 con un valore
unitario pari a 0,990 Euro, in data 1
gennaio. In seguito, fino a circa meta
aprile, il titolo si € mosso in sostan-
ziale sincronia con I'indice FTSE Mib,
alternando una prima fase calante ad
un SUCCESSIVO recupero.

Il 15 aprile, poi, & stata annuncia-
ta la sottoscrizione di un contratto
di compravendita azionaria tra Ro-
sneft JV Projects SA, societa indi-
rettamente controllata al 100% da
Rosneft, e gli azionisti di controllo
di Saras SpA (Angelo Moratti SapA,
Gian Marco Moratti, e Massimo Mo-
ratti). In base a tale accordo, Rosneft

JV Projects SA ha acquisito, in data
23 aprile, circa il 13,70% del capitale
sociale di Saras, ad un prezzo per
azione paria 1,370 Euro, mentre An-
gelo Moratti SapA ha mantenuto una
partecipazione di controllo in Saras
pari a circa il 50,02%.

Contestualmente all’annuncio della
firma del contratto di compravendita,
Rosneft JV Projects SA ha lanciato
un’offerta pubblica di acquisto (OPA)
volontaria parziale su 69.310.933
azioni di Saras SpA (ovvero il 7,29%
del capitale sociale), ad un prezzo per
azione pari ad 1,370 Euro, ovvero lo
stesso prezzo unitario corrisposto in
favore dei venditori.
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Tali notizie hanno dato luogo ad
una reazione immediata del titolo
che, nel solo giorno dei suddetti
annunci, ha chiuso la seduta di
contrattazioni borsistiche con un
guadagno pari a circa il 7%. Il trend
ascendente & poi proseguito du-
rante tutto il periodo dell’OPA,
poi conclusa in data 14 giugno.
In quei frangenti, il titolo Saras ha
ampiamente sovra-perfomato ri-
spetto all’indice FTSE Mib, ed ha
raggiunto il suo valore piu elevato
dell’esercizio (pari a 1,154 Euro) in
data 30 maggio.

Nel periodo seguente la conclusione
del’OPA, e fino a circa la meta di lu-
glio, le quotazioni del titolo Saras si
sono mosse in discesa, riallineandosi
al’landamento dell’indice principale
della Borsa di Milano (FTSE Mib).

Successivamente, i corsi azionari di
Saras sono rimasti sostanzialmente
confinati in una fascia di oscillazione
compresa tra 0,90 e 0,99 Euro per
azione, fino a circa meta novembre.
Questo in funzione di un marcato
deterioramento dei margini di raffi-
nazione, ed un peggioramento dello

scenario economico complessivo,
che hanno indotto gli investitori in-
ternazionali ad alleggerire I’esposi-
zione nei confronti del settore della
raffinazione Europea.

Infine, I’'anno si € concluso sottoto-
no, in assenza di significativi segnali
di ripresa economica, o di altre no-
tizie positive in grado di sostenere
il titolo. Il prezzo di chiusura al 30
dicembre 2013 ¢ stato dunque pari
a 0,831 Euro, in flessione del 16%
rispetto alla quotazione di inizio
esercizio.
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Struttura del Gruppo Saras
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Sedi legali delle Societa consolidate

Saras S.p.A.
SS. Sulcitana 195, Km 19
09018 Sarroch — Cagliari

Sarlux S.r.l.
SS. Sulcitana 195, Km 19
09018 Sarroch - Cagliari

Arcola Petrolifera S.r.l.
SS. Sulcitana 195, Km 19
09018 Sarroch - Cagliari

Deposito di Arcola S.r.l.
Via XXV Aprile 18
19021 Arcola - La Spezia

Reasar S.A.

6B, route de Treves

2633 Luxembourg (Senningerberg)
Lussemburgo

Sarint S.A.

23, rue Beaumont
1219 Luxembourg
Lussemburgo

Saras Enegia S.A.

Plaza de Carlos Trias Bertran n° 4 -22 Planta
28020 Madrid

Spagna

Saras Enegia Bio S.L.

Plaza de Carlos Trias Bertran n° 4 -22 Planta
28020 Madrid

Spagna
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Sartec S.p.A.

Traversa Seconda Strada Est
Zona Industriale Macchiareddu
09032 Assemini — Cagliari

Sargas S.r.l.
Sesta Strada Ovest - Z.I. Macchiareddu
09010 Uta - Cagliari

Ensar S.r.l.
Galleria De Cristoforis, 1
20122 Milano

Alpha Eolica S.r.l.

Blvd Ficusului, 44A
Sector 1 - Bucarest
Romania

Labor Eolica S.r.l.

Bivd Ficusului, 44A
Sector 1 - Bucarest
Romania

Parchi Eolici Ulassai S.r.l.
Via Roma 149
09100 Cagliari

Sardeolica S.r.l.
Sesta strada ovest Z.I. - Macchiareddu
09010 Uta — Cagliari
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Commento ai risultati del Gruppo Saras

Riportiamo di seguito i principali dati fi-
nanziari dell’esercizio, confrontati con
quelli relativi all’esercizio precedente. Al
fine di dare una rappresentazione piu
significativa della performance opera-

valutando dli inventari sulla base della
metodologia LIFO (anziché la metodo-
logia FIFO utilizzata nei bilanci redatti
secondo i principi contabili IFRS), in
quanto la metodologia LIFO non inclu-

corrente del Gruppo. Inoltre, sempre
per lo stesso motivo, vengono dedotte
anche le variazioni di “fair value” degli
strumenti derivati e le poste non ricor-
renti, sia a livello operativo che a livello

PROFILO
DEL
GRUPPO

PROSPETTI
tiva del Gruppo, in linea con la prassi de rivalutazioni e svalutazioni e tende di Risultato Netto. | dati calcolati come oo
consolidata del settore petrolifero, i Ri- a contrapporre costi correnti a ricavi sopra vengono chiamati “comparable” CONSOLIDATO
K . . . o K o " . GRUPPO
sultati Operativi (EBITDA e EBIT) ed il correnti, fornendo quindi una versione ed “adjusted” e non sono soggetti a SARAS
Risultato Netto vengono ancheriportati  piti rappresentativa della profittabilita  revisione contabile. R —
E—
NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
PRINCIPALI DATI OPERATIVI E FINANZIARI DI GRUPPO: CONSOLIDATO
T AL 31/12/2013
Milioni di Euro 2013 P AT —
RICAVI 11.230 11.889 i
EBITDA 71,7 176,0 RELAZIONE
SULLA
EBITDA comparable 115,5 219,7 GESTIONE
EB'T (354,2) (68,1) DISARASSPA ................
EBIT comparable (77,9) 11,6 .
RISULTATO NETTO @71,1) (88,6) PROSPETTI
CONTAI
RISULTATO NETTO adjusted (84,1) 337) e
SEPARATO DI
SARAS SPA
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA ®) (218) ALIVIZR08
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI 109,6 119,3
187
NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013
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Commento ai risultati di Gruppo consuntivi dell’esercizio 2013

Nell’esercizio 2013 i Ricavi del Grup-
po sono stati pari a 11.230 milioni
di Euro, in calo del 6% rispetto all’e-
sercizio 2012. Tale andamento & ri-
conducibile principalmente ai minori
ricavi dei segmenti Raffinazione e
Marketing, in conseguenza alla fles-
sione registrata dai prezzi dei prodotti
petroliferi. In particolare, nell’eserci-
zio 2013 la benzina ha segnato una
media di 982 $/ton, rispetto a 1.021
$/ton nell’esercizio 2012, mentre il
diesel e stato scambiato ad una me-
dia di 930 $/ton, rispetto a 969 $/ton
nell’esercizio 2012. Inoltre, minori ri-
cavi provengono anche dal segmen-
to Generazione di Energia Elettrica,
che ha recepito la nuova metodologia
di calcolo della Tariffa CIP6/92 per
la vendita dell’energia elettrica dalla
controllata Sarlux al Gestore dei Ser-
vizi Elettrici (GSE), in base a quanto
previsto dal Decreto Legge 69/20183.

L’EBITDA reported di Gruppo nell’e-
sercizio 2013 & stato paria 71,7 mi-
lioni di Euro, in calo rispetto ai 176,0
milioni di Euro dell’esercizio 2012.
La differenza principale nei due pe-
riodi a confronto & legata al marcato
peggioramento dei margini di raffi-
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nazione nel 2013 (circa 60 milioni di
Euro), che ha influito sui risultati del
segmento Raffinazione. Il resto della
differenza € quasi interamente ascri-
vibile al segmento Generazione di
Energia Elettrica, che ha conseguito
risultati inferiori rispetto all’esercizio
2012 per effetto del recepimento del-
la sopra citata variazione della Tariffa
CIP6/92. Maggiori dettagli sono di-
sponibili nelle sezioni dedicate.

Il Risultato Netto reported di Gruppo
e stato pari a-271,1 milioni di Euro, in
calo rispetto al Risultato Netto di -88,6
milioni di Euro conseguito nell’eser-
cizio 2012, sia per i motivi illustrati a
livello di EBITDA, che per la svalutazio-
ne effettuata sul contratto CIP6/92 ed
i suoi effetti sulle imposte anticipate.
Infatti, in base a quanto stabilito da
una perizia indipendente, la revisione
della tariffa CIP6/92 secondo la meto-
dologia di calcolo prevista dal Decreto
Legge 69/2013, ha determinato una
svalutazione del suddetto contratto
pari a circa 232 milioni di Euro ante
imposte, contabilizzata nel secondo
trimestre 2013. Su questo elemento
sono stati forniti i dettagli nelle prece-
denti relazioni finanziarie.

Per quanto concerne I'analisi de-
gli oneri e proventi finanziari, che
ricomprendono anche le differenze
cambio nette ed il risultato degli
strumenti derivati utilizzati per le
coperture, I'esercizio 2013 ha regi-
strato oneri netti pari a 29,4 milioni
di Euro, mentre I'esercizio 2012
aveva registrato oneri netti per 51,9
milioni di Euro. Tale variazione negli
oneri finanziari & dovuta principal-
mente all’effetto dei risultati positivi
su cambi e derivati.

L’EBITDA comparable di Gruppo si
€ attestato a 115,5 milioni di Euro
nell’esercizio 2013, in flessione ri-
spetto ai 219,7 milioni di Euro con-
seguiti nell’esercizio 2012. Come
commentato in precedenza, la diffe-
renza principale deriva dal segmento
Raffinazione, che ha operato in con-
dizioni di mercato estremamente pe-
nalizzanti. Inoltre, anche il segmento
Generazione di Energia Elettrica ha
conseguito risultati inferiori rispetto
allo scorso esercizio, a causa della
variazione nella metodologia di calco-
lo della Tariffa CIP6/92, come citato
in precedenza. Peraltro, si ricorda
che, per il segmento Generazione di



Energia Elettrica, 'EBITDA compa-
rable coincide con quello reported.

Infine, il Risultato Netto adjusted di
Gruppo € stato pari a -84,1 milioni
di Euro, in calo rispetto al Risultato
Netto adjusted di -33,7 milioni di
Euro dell’esercizio 2012, principal-
mente per la flessione dei risultati
descritta a livello di EBITDA, che &
stata pero in parte compensata da
minori oneri finanziari nell’esercizio
2013 cosi come commentato so-

pra, oltre che da minori ammorta-
menti di immobilizzazioni materiali
e immateriali.

Come spiegato in precedenza, i
risultati “reported” differiscono da
quelli “comparable” principalmente
per le diverse metodologie utilizza-
te nella valorizzazione delle scorte
di prodotti petroliferi, oltre che per
le variazioni di fair value degli stru-
menti derivati, e per le poste non ri-
correnti. L'incidenza delle varie voci

per I’esercizio 2013 & riportata nelle
tabelle dedicate.

Gli investimenti effettuati dal Gruppo
nell’esercizio 2013 sono stati pari a
109,6 milioni di Euro, in linea con il
programma previsto per I’'esercizio.
Tali investimenti sono stati principal-
mente dedicati al segmento Raffina-
zione (87,1 milioni di Euro) oltre che,
in misura minore, al segmento Ge-
nerazione di Energia Elettrica (16,9
milioni di Euro).
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DETTAGLI SUL CALCOLO DEL RISULTATO NETTO ADJUSTED: RELAZIONE
SULLA
Milioni di Euro 2013 2012 GESTIONE
RISULTATO NETTO reported @71,1) (88,6) DA
(inventari LIFO - inventari FIFO) al netto delle imposte 43,4 27,0 i
poste non ricorrenti al netto delle imposte 148,3 25,3 PROSPETTI
CONTABILI
variazione del fair value degli strumenti derivati al netto delle imposte 4,7) 2,6 BILANCIO
. SEPARATO DI
RISULTATO NETTO adjusted (84,1) (33,7) SARAS SPA
Nota: le poste non ricorrenti al netto delle imposte, nell’esercizio 2013, includono principalmente la svalutazione del contratto CIP6/92, effettuata nel R L
secondo trimestre, ed il rilascio delle imposte anticipate (“Robin Tax 4%”) nel quarto trimestre. e
NOTA
DETTAGLI SUL CALCOLO DELL’EBITDA COMPARABLE: LT‘J:E?QTC‘YQ
Milioni di Euro 2013 2012 SEPARATO DI
SARAS SPA
EBITDA reported 7,7 176,0 AL 31/12/2013
inventari LIFO - inventari FIFO 67,4 43,7
poste non ricorrenti (23,6) 0,0 2
RELAZIONI
EBITDA comparable 115,5 219,7 Al BILANCI
2013
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Posizione Finanziaria Netta

La Posizione Finanziaria Netta al 31
dicembre 2013 & risultata pari a -8
milioni di Euro, in notevole migliora-
mento rispetto alla posizione di inizio
anno (-218 milioni di Euro) ed an-
che rispetto a quella al 30 settembre

(-171 milioni di Euro). Il contributo
principale proviene dalle ottimizza-
zioni conseguite sul capitale circo-
lante. Inoltre, I'autofinanziamento
derivante dagli ammortamenti ha
pit che compensato gli investimen-

ti dell’esercizio. Si segnala peraltro
che restano in essere le dilazioni nel
pagamento di grezzo, dovute all’em-
bargo dichiarato dall’Unione Euro-
pea nei confronti dell’lran, a partire
dal luglio 2012.

Milioni di Euro

31/12/2013 31/12/2012

Finanziamenti bancari a medio e lungo termine

(137) (176)
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Prestiti obbligazionari

(249) (249)

Altre attivita finanziarie a medio e lungo termine

Posizione finanziaria netta a lungo termine

Finanziamenti a breve termine

Debiti verso banche a breve termine

Altre passivita finanziarie a breve termine

Fair value derivati netti

Altre attivita finanziarie negoziabil

Disponibilita liquide ed equivalenti

Depositi garanzia derivati

Posizione finanziaria netta a breve termine

372 201

103
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Totale indebitamento finanziario netto

@®) (218)
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Analisi dei Segmenti

Nell’ambito del progetto di riorganizzazione societaria approvato dal Consiglio di Amministrazione di Saras SpA nel
gennaio 2013 e con effetto dal 01 luglio 20183, le attivita di raffinazione di Saras SpA sono state conferite alla controllata
Sarlux Srl, in modo tale da concentrare in un’unica societa le attivita industriali svolte nel sito di Sarroch, generando
efficienze operative e gestionali. Tuttavia, al fine di perseguire un’esposizione coerente del’andamento delle singole
attivita del Gruppo, le informazioni che seguono sono ricondotte ai segmenti individuati nei precedenti Bilanci di Esercizio.

Al fine di rappresentare la marginalita singolarmente attribuibile al settore “raffinazione” e al settore “generazione energia

elettrica”, i valori 2013 includono anche la valorizzazione alle condizioni previste nei contratti previgenti di quei servizi
intersettoriali che sono venuti meno a seguito del gia citato conferimento.
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Raffinazione

Mercato di riferimento

I debole scenario economico globale
e le tensioni geopolitiche in numerosi
paesi produttori sono stati i principali
fattori che hanno guidato I'andamen-
to del grezzo nel corso dell’esercizio
2013. Dopo un periodo iniziale di
oscillazione nella banda compre-
sa tra 100 e 120 $/bl, le quotazioni
hanno seguito una forte flessione
tra la primavera e I'inizio dell’estate,
a causa dei preoccupanti segnali di
rallentamento nel ritmo di crescita
delle economie emergenti, ed in par-

ticolare della Cina, che sono andati a
sovrapporsi alle rinnovate incertezze
sullo stato dell’economia dei paesi
sviluppati. L’inasprirsi del conflitto
siriano ed i disordini popolari in Libia
hanno pero fornito supporto al grezzo
nei mesi estivi. Infine, durante gli ul-
timi mesi dell’esercizio, le quotazioni
sono nuovamente discese nell'intorno
dei 105 $/bl, grazie alla sequenza di
eventi distensivi in Siria e Libia, e alla
ripresa dei negoziati tra Iran e paesi
occidentali, con la speranza di trovare
presto una soluzione alla controversia
sul programma nucleare, e conclude-

re cosi 'embargo petrolifero nei con-
fronti di Teheran. Nel complesso, la
media del Brent Datato & stata pari a
108,6 $/bl nel 2013, inferiore di 3 $/bl
rispetto all’esercizio precedente.

Di seguito, viene offerta una disami-
na dettagliata dell’andamento delle
quotazioni del grezzo, dei prodotti
petroliferi e del margine di raffinazio-
ne di riferimento (EMC Benchmark)
relativamente al mercato Europeo,
che costituisce il contesto principale
in cui opera il segmento Raffinazione
del Gruppo Saras.
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RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
Valon medi anno 1 2013 2012 DISARASSPA ................
Greggio ($/bl) g
prezzo Brent Datato (FOB Med) 108,6 111,6 PROSPETTI
CONTABILI
prezzo Ural (CIF Med) 108,0 110,5 BILANCIO
’ I o SEPARATO DI
Differenziale “heavy-light 0,6 1,1 SARAS SPA
ALSIIZ2013 .
Prodotti raffinati ($/ton)
187
prezzo ULSD 9304 968,6 Nom
prezzo Benzina 10ppm 981,5 1.021,3 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
prezzo HSFO 587,7 624,5 SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013
Crack spreads ($/bl)
crack spread ULSD 16,4 18,6 2
RELAZIONI
crack spread Benzina 8,9 10,7 Al BILANCI
crack spread HSFO - 5,4 -12,5 2013 e
Altri indicatori di redditivita
Margine EMC Benchmark ($/bl) -1,2 0,9
Cambio USD/EUR 1,328 1,285

1. Fonte Platts per prezzi e crack spreads, ed EMC per quanto riguarda il margine di riferimento “EMC Benchmark”

NB “Brent Datato” & il greggio leggero di riferimento (quotazioni Platts FOB Med), mentre “Ural” & il greggio pesante di riferimento (quotazioni Platts CIF Med)

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 43



2012-2013: Brent Datato e “crack spreads” Benzina e Gasolio vs. Brent (Fonte: Platts)
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Crack spread: differenza tra prezzo di un prodotto finito (ad es. Benzina o Gasolio) e prezzo del grezzo di riferimento (ad es. Brent Datato)

Quotazioni del Grezzo
(Dati fonte Platts):

Nel primo trimestre del 2013 le
quotazioni del grezzo si sono inizial-
mente mosse in ascesa, partendo
da 110 $/bl ad inizio trimestre, e
raggiungendo il picco di 119 $/bl in
data 8 febbraio. Dietro questo mo-
vimento vi & stata una combinazione
di fattori che hanno influenzato sia
I'offerta che la domanda. In partico-
lare, sul fronte dell’offerta sono rima-
ste alte le preoccupazioni legate allo
scenario geopolitico; sul fronte dei
consumi invece, sono arrivati segnali
incoraggianti sia dalla Cina che dagli
Stati Uniti, ed inoltre le temperature
rigide di fine gennaio e prima meta
di febbraio nell’emisfero settentrio-
nale hanno incoraggiato i mercati.
Da meta febbraio per0, i corsi del
grezzo si sono invertiti. Una nuova
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ondata di pessimismo sulle prospet-
tive dell’economia globale ha travol-
to i mercati, trascinando al ribasso le
quotazioni del grezzo. Ad inizio mar-
70 poi si é intensificata I'attivita di
manutenzione primaverile su nume-
rose raffinerie europee, americane
ed asiatiche. Cio ha dato luogo ad
un drastico calo della domanda di
grezzo, ed il Brent Datato ha chiuso
il primo trimestre a 107 $/ol.

Nel secondo trimestre del 2013, il
grezzo ha inizialmente proseguito il
trend discendente che aveva intra-
preso a meta febbraio. In poco piu
di due settimane, il Brent Datato ha
perso circa 10 $/bl, toccando il valo-
re pitl basso del trimestre in data 17
aprile (97 $/bl). Infatti, oltre alla gia
citata manutenzione primaverile del-
le raffinerie, aprile € stato foriero di
forti preoccupazioni circa un proba-

bile rallentamento della crescita eco-
nomica in Cina. Nella seconda parte
del mese, perd, hanno prevalso le
spinte rialziste legate alle tensioni
geopolitiche in Iraq e Libia. Inoltre,
tra la fine di aprile ed inizio maggio,
si & formalmente conclusa la manu-
tenzione primaverile e, contempora-
neamente, vi & stato un brusco calo
di produzione per i grezzi del Mare
del Nord. La combinazione di questi
fattori, ha permesso al Brent di ritor-
nare a circa 105 $/bl nella seconda
meta di maggio. Da quel momento,
e fino alla fine del trimestre, il grezzo
si € mosso lateralmente, denotan-
do un sostanziale equilibrio di forze
tra I'effetto deprimente del conte-
sto macro economico, € le spinte
rialziste dettate dalle tensioni geo-
politiche: a giugno, infatti, le gravi
sommosse popolari in Egitto hanno
portato turbamento anche sui mer-



cati petroliferi, dato che il paese &
un crocevia fondamentale per i flussi
di grezzo destinati al Mar Mediterra-
neo. Il trimestre si € dunque chiuso
con il Brent Datato a circa 103 $/bl.

Successivamente, la prima parte del
terzo trimestre del 2013 ha visto le
quotazioni petrolifere muoversi in
rapida ascesa. Infatti, a luglio varie
interruzioni nell’esportazione di grez-
70 prodotto in Irag, Yemen e Sudan
hanno esercitato tensioni rialziste ed
il Brent Datato ha guadagnato oltre
6 $/bl, chiudendo il mese a quota
109 $/bl. Ad inizio agosto poi, le
quotazioni sono salite ulteriormen-
te sui timori di un’escalation della
situazione siriana, con il governo di
Damasco accusato di aver utilizza-
to armi chimiche contro i civili, e dli
Stati Uniti pronti ad intervenire militar-
mente. Ulteriori spinte al rialzo sono
poi provenute a seguito dei disordi-
ni popolari in Libia, che hanno dato
luogo ad una marcata riduzione della
produzione di grezzo. Il Brent Datato
ha toccato il picco di 117 $/bl in data
6 settembre. Nella seconda meta di
settembre, perd, grazie all’opera di
mediazione della Russia si € trovato
un accordo per la distruzione delle
armi chimiche siriane, sotto il patro-
cinio del Consiglio di Sicurezza delle
Nazioni Unite. Tale evento ha scon-
giurato i pericoli di un allargamento

del conflitto, ed ha calmato i mercati
petroliferi. Un’ulteriore spinta ribas-
sista, infine, € giunta a seguito della
ripresa dei colloqui tra il nuovo presi-
dente Iraniano, Hassan Rouhani, da
una parte, ed il presidente Obama e
le Nazioni Unite, dall’altra, per risol-
vere i contrasti dovuti al programma
nucleare Iraniano. Il Brent ha quindi
chiuso il terzo trimestre a 108 $/bl.

Infine, sulla scia dei sopraccitati se-
gnali distensivi provenienti da Siria ed
Iran, le quotazioni del grezzo hanno
continuato a scendere anche durante
la prima parte del quarto trimestre del
2013. In data 7 novembre, il Brent
Datato & sceso fino a 103 $/bl, che
rappresenta la quotazione minima
del trimestre, ed & anche un livello
che non si registrava sin dalla fine di
giugno. Peraltro, a tale discesa ha
contribuito anche un importante calo
della domanda di grezzo, soprattutto
nel mese di ottobre, in concomitan-
za con la tradizionale manutenzione
autunnale delle raffinerie in Europa,
Russia ed USA. A partire da meta no-
vembre, pero, con la conclusione dei
lavori di manutenzione, circa 950 mila
barili giorno di capacita di raffinazione
sono tornati operativi in Europa, ed
altri 580 mila in Russia. La domanda
di grezzi (soprattutto quelli pesanti
come I'Ural) & ripartita con decisione.
Quasi simultaneamente, la produzio-

ne di grezzo libico si & ulteriormente
ridotta, e la media € calata ad appena
220 mila barili giorno a novembre e
dicembre (rispetto a circa 1,42 milioni
di barili giorno ad Aprile, ovvero prima
dell’inizio dei conflitti tra le varie fazio-
ni armate del paese). Le quotazioni
delle varie classi di grezzo hanno su-
bito una decisa accelerazione, ed il
Brent Datato ha superato i 113 $/bl
ad inizio dicembre. Infine, nelle ultime
settimane dell’anno si sono registrate
solo modeste oscillazioni intorno ai
110 $/bl, ed al 31 dicembre il Brent
ha chiuso a 110,3 $/bl.

Differenziale di prezzo
“heavy-light” tra grezzi pesanti
e leggeri (“Ural” vs. Brent”)

Nel corso del primo trimestre del
2013 il differenziale “heavy-light”
ha avuto un andamento piuttosto
volatile, con una media trimestrale
di -1,5 $/bl. In generale, I'embar-
go petrolifero attuato dall’Unione
Europea nei confronti dell’lran € la
relativa diminuzione di grezzi medio
pesanti nei mercati europei hanno
esercitato pressione sul differenzia-
le durante buona parte del trime-
stre. Solo durante I'ultima settima-
na di febbraio e la prima decade
di marzo il differenziale si & aperto
oltre i -2 $/bl, raggiungendo il va-

Differenziale grezzi “Ural-Brent”, e crack spread dell’Olioc Combustibile (Fonte: Platts)

Olio Combustibile alto zolfo crack (asse sinistro) Differenziale Ural-Brent (asse destro)
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lore picco di -3,0 $/bl in data 27 e
28 febbraio, in funzione di un calo
di domanda di grezzi pesanti, cor-
relata alle attivita di manutenzione
primaverile sulle raffinerie europee.
Gia a fine trimestre perd il differen-
ziale ha subito una nuova brusca
correzione, ed ha chiuso il periodo
a-0,4 $/ol.

Nel secondo trimestre poi, la ridotta
disponibilita di grezzi “sour” medi e
pesanti nel Mediterraneo ha com-
pletamente appiattito il differenziale.
Infatti, oltre alla nota indisponibilita
di grezzi iraniani, il secondo trime-
stre ha sofferto per la penuria dei
tradizionali grezzi sostitutivi. Infatti,
i grezzi iracheni hanno avuto for-
niture a singhiozzo, a causa del-
le continue tensioni tra il governo
centrale di Baghdad e le autorita
regionali del Kurdistan. | grezzi russi
poi, come accade da ormai oltre un
anno, hanno privilegiato i terminali
sul Mar Baltico (Primorsk, Ust-Luga,
e Gdansk), a scapito dei programmi
di caricazione dai porti del Mar Nero.
Pertanto, durante l'intero trimestre si
sono verificati piu volte i cosiddetti
fenomeni di “inversione” del differen-
ziale (il grezzo Ural & andato a pre-

46 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013

mio sul Brent per ben 7 volte), ed il
premio dell’Urals ha raggiunto picchi
di +0,4 $/bl. Nel complesso, la me-
dia del differenziale “heavy-light” nel
secondo trimestre del 2013 ¢ stata
pari ad appena -0,1 $/bl.

Nel terzo trimestre del 2013, il diffe-
renziale “heavy-light” &€ rimasto sotto
forte pressione per via delle turbo-
lenze sui mercati petroliferi illustrate
in precedenza, con i grezzi pesan-
ti che si sono trovati addirittura a
premio rispetto ai grezzi leggeri per
I'intero mese di luglio e per la prima
meta di agosto. Solo successiva-
mente, con |'attenuazione dei timori
per un possibile attacco militare alla
Siria da parte degli Stati Uniti, il dif-
ferenziale ha ricominciato ad aprirsi
(-1,0 $/bl in data 2 settembre). Tale
movimento e stato assecondato,
nella seconda parte del trimestre,
anche dai disordini popolari che si
sono accesi in Libia, cosi come cita-
to in precedenza. Infatti, la chiusura
dei terminali marittimi ed il blocco
quasi totale delle attivita di estrazio-
ne in Libia, ha innescato un effet-
to rialzista sui grezzi leggeri e con
basso tenore di zolfo (“light sweet/
extra sweet”), che ha portato il diffe-

#_.r_

renziale “heavy-light” a raggiungere il
valore di-1,4 $/bl a meta settembre.
Nel complesso, la media del trime-
stre si & quindi attestata a -0,4 $/bl.

Infine, nella prima parte del quarto
trimestre del 2013, lo sconto del
grezzo Ural rispetto al Brent si € fatto
piu marcato, principalmente a segui-
to della riduzione di lavorazione del-
le raffinerie Europee, imputabile alla
tradizionale manutenzione autun-
nale. Tuttavia, nelle prime due setti-
mane di novembre, il grezzo Ural ha
ritrovato uno spunto eccezionale, ed
e riuscito a tornare a premio rispetto
al Brent. Dietro questo movimento,
vi € in primis la riduzione delle espor-
tazioni Russe, a seguito della ripresa
dei consumi interni, cui si € aggiun-
ta un’interruzione temporanea nella
fornitura di grezzi pesanti Iracheni,
come conseguenza di un sabotag-
gio dell’oleodotto che collega I'lraq
alla Turchia. Da meta novembre in
poi, perod, il complesso dei grezzi
leggeri ed a basso zolfo € tornato
a prevalere, anche in funzione della
precedentemente citata interruzione
di produzione libica. Trimestralmen-
te, la media del differenziale “heavy-
light” & stata quindi pari a -0,5 $/bl.
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EMC Benchmark FOB Mediterraneo (Fonte: EMC-Energy Market Consultants)

$il

2013

45

30

15

-15

-3,0

Q1

Q2 Q3

Q4

EMC Benchmark: margine di raffinazione dopo i costi variabili (50% Brent - 50% Ural) di una raffineria costiera di media complessita ubicata nel Mediterraneo.

Margine di Raffinazione

Per quanto concerne I'analisi della
redditivita del settore della “raffi-
nazione”, il seguente grafico mo-
stra 'andamento del margine di
raffinazione dopo i costi variabili,
calcolato da EMC (Energy Market
Consultants) per una raffineria co-
stiera di media complessita, ubicata
nel bacino del Mediterraneo. Tale
margine viene tradizionalmente uti-
lizzato da Saras come benchmark
di riferimento.

Il margine EMC Benchmark ¢ stato
lievemente positivo nel primo tri-
mestre del 2013 (media pari a 0,2
$/b), in moderata ascesa rispetto
al quarto trimestre del 2012 (-0,5
$/bl). La situazione si & perd de-
teriorata nel prosieguo del 2013,
poiché il contesto macroeconomi-
co sfavorevole ha continuato a de-
primere i consumi di prodotti pe-
troliferi, mentre varie turbolenze di
natura geopolitica hanno sostenuto
a livelli elevati i prezzi del grezzo. |l
margine EMC & quindi tornato ad
un media negativa, pari a -0,5 $/
bl nel secondo trimestre, -2,0 $/bl
nel terzo trimestre, ed addirittura
-2,6 $/bl nel quarto trimestre. Tale
valore di media trimestrale ¢ il piu
basso mai registrato da quando |l
margine EMC Benchmark e stato
introdotto, e riflette chiaramente le
condizioni di oggettiva difficolta del
settore della raffinazione Europea.

“Crack spreads” di benzina e
gasolio (differenza tra il valore
del prodotto e il costo del
grezzo):

Durante il primo trimestre del 2013 il
crack spread della benzina ha fatto
registrare una prestazione sorpren-
dentemente forte, inconsueta in
termini stagionali, per effetto di una
combinazione di fattori. In primo luo-
go, Vi sono stati problemi produttivi
in varie raffinerie del Nord Europa e
del Mediterraneo, non compensati
dal rilascio di scorte, che risultavano
a livelli minimi in varie basi logistiche
Europee. Inoltre, supporto ai prezzi
& provenuto anche dal flusso di no-
tizie relative alla chiusura di raffinerie
sulle due coste dell’Oceano Atlanti-
co (Hess ha annunciato la chiusu-
ra della raffineria di Port Reading,
New Jersey; Shell ha confermato la
chiusura della raffineria di Hamburg-
Harburg, Germania). Il crack spread
della benzina ha cosi segnato una
media trimestrale di 12,3 $/bl, con
punte oltre i 18 $/bl nella seconda
meta di febbraio.

Nel secondo trimestre del 2013, poi,
il crack spread della benzina € rima-
sto ben supportato, con una media di
11,0 $/bl, grazie principalmente alla
crescita delle esportazioni verso dli
Stati Uniti, in occasione della tradizio-
nale “driving season”. La domanda
europea invece & rimasta abbastanza
anemica, anche durante le festivita

pasquali, per via delle condizioni di
crisi economica, che limitano la pro-
pensione alla spesa di molti consu-
matori. Il valore di punta del crack
spread della benzina & stato pari a
circa 15 $/bl, ad inizio giugno.

Nel corso del terzo trimestre del
2013, il crack spread della benzina
si € progressivamente indebolito.
Infatti, dopo il mese di luglio a livelli
ancora discreti (intorno ai 12 $/bl),
grazie ai significativi volumi richiesti
dagli USA in importazione, la ben-
zina ha iniziato il suo movimento
ribassista ad agosto. | corsi sono
peggiorati, dapprima per effetto del
repentino rialzo delle quotazioni del
grezzo e, successivamente, a causa
della riduzione nella domanda statu-
nitense, come tipicamente accade
dopo la conclusione della “driving
season” (quest’anno il “labor day” &
stato festeggiato in data 2 settem-
bre). Il crack spread della benzina
quindi sceso fino a 1,2 $/bl a meta
settembre (il suo valore minimo nel
trimestre), mentre la media del tri-
mestre si & fermata ad 8,8 $/bl.

Infine, nel quarto trimestre del 2013,
il crack spread della benzina ha pro-
seguito la sua parabola decrescente
per via di una combinazione di fattori.
Tra i piu significativi, occorre citare i
consumi ancora stagnanti in Europa,
gli elevati livelli delle scorte su entram-
be le sponde del’Oceano Atlantico,
il passaggio alle specifiche invernali
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che sono notoriamente meno pre-
giate, e la prosecuzione delle tensio-
ni geopolitiche (soprattutto in Libia)
che hanno sostenuto le quotazioni
del grezzo a livelli non congruenti
con I'effettivo stato dei consumi di
prodotti raffinati. Per quanto sopra,
la media del quarto trimestre & stata
pari a 3,5 $/bl.

Passando ai distillati medi, i crack
spreads sono rimasti a livelli accettabili
nel primo trimestre dell’esercizio 2013,
grazie al sostegno ricevuto dalla do-
manda di gasolio da riscaldamento, ti-
pica della stagione invernale. Peraltro,
il consumo di gasolio da autotrazione
(diesel) & rimasto limitato, soprattutto
nel Sud Europa, per via del perdurare
di condizioni di crisi economica. Nel
complesso, il crack spread del diesel
ha avuto una media di 17,0 $/bl nel
primo trimestre del 2013.

Nel secondo trimestre del 2013, i distil-
lati medi si sono ulteriormente indeboliti,
con il venir meno della domanda di ga-
solio da riscaldamento, e con il perdu-
rare della crisi economica che continua
a gravare sui consumi. Le turbolenze
politiche in Nord Africa (Libia ed Egitto)
hanno poi limitato le esportazioni. Nel
complesso, la media del crack spread
del diesel & stata pari a 15,9 $/bl nel
secondo trimestre del 2013, con valori
superiori a 18 $/bl nellultima decade

di giugno, grazie anche ad un certo
rimbalzo dei consumi, per esigenze di
alimentazione delle unita di condiziona-
mento dell’aria.

Nel terzo trimestre del 2013, il crack
spread del diesel ha mostrato una
stabilita sorprendente. Infatti, il tri-
mestre si & aperto con un crack
spread a 16,7 $/bl in data 1 luglio,
per poi chiudersi a 16,9 $/bl in
data 30 settembre, ed una media
di periodo pari a 16,5 $/bl. Questa
inconsueta stabilita deriva dal per-
fetto bilanciamento di fattori opposti.
Da una parte, i gasoli hanno risen-
tito della domanda europea quasi
sempre debole (eccetto durante un
breve periodo estivo, quando inve-
ce il traffico autostradale ha segnato
un discreto incremento, tipico degli
spostamenti turistici). Per contro, le
quotazioni dei gasoli hanno trovato
supporto, tra la fine di agosto e gli
inizi di settembre, grazie alla ferma-
ta per manutenzione della raffineria
statunitense di Port Arthur (600.000
barili giorno). Tale fuori servizio, in-
fatti, ha ridotto considerevolmente i
volumi di gasolio destinati alle espor-
tazioni verso i mercati Europei.

Infine, la stabilita dei distillati medi
osservata nel trimestre precedente
si & riconfermata anche nell’ultimo
trimestre del 2013, disattendendo

le speranze per un andamento piu
robusto, in funzione di effetti stagio-
nali. Infatti, in Ottobre si € registrato
un lieve incremento di domanda, so-
prattutto di gasolio da riscaldamento,
connesso alla ricostituzione di scorte
necessarie per poter affrontare i con-
sumi invernali. Cio & accaduto in un
momento in cui la capacita produttiva
era ridotta, in quanto varie raffinerie
si trovavano in manutenzione. Il crack
spread del diesel ha toccato il picco
di 18,4 $/blin data 21 Ottobre. In No-
vembre perd la manutenzione ¢ ter-
minata e le temperature sono rimaste
a livelli superiori alle medie stagionali.
Il crack spread del diesel ha quindi
ceduto oltre 3 $/bl, scendendo fino
a 14,8 $/bl in data 18 Novembre.
Infine, nell’ultima parte del trimestre,
il mercato Europeo dei distillati medii
e rimasto sufficientemente rifornito,
nonostante gli scioperi in varie raffi-
nerie Francesi, in quanto numerosi
carichi di gasolio sono stati importati
da Stati Uniti e Russia. Nel comples-
S0, il crack spread del diesel ha avu-
to una media di 16,4 $/bl nel quarto
trimestre del 2013.

Principali risultati operativi
La lavorazione della raffineria di Sar-

roch nell’esercizio 2013 ¢ stata pari a
12,98 milioni di tonnellate (94,8 milio-

LAVORAZIONE DI RAFFINERIA 2013 2012 %
Migliaia di ton 12.980 13.309 -2%
Milioni di barili 94,8 97,2 -2%
Migliaia di barili/giorno 260 265 -2%
MATERIE PRIME PER TIPOLOGIA 2013 2012
Light extra sweet 45% 51%
Light sweet 2% 3%
Medium sweet/extra sweet 2% 2%
Medium sour 26% 29%
Heavy sour/sweet 25% 15%
Densita media del grezzo °API 32,3 33,1
MATERIE PRIME PER PROVENIENZA 2013 2012
Nord Africa 28% 35%
Mare del Nord 3% 2%
Medio Oriente 6% 18%
Russia e Caspio 54% 39%
Altro 9% 6%
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ni di barili, corrispondenti a 260 mila
barili/giorno), lievemente inferiore ri-
spetto all’esercizio precedente (-2%).
Al di la delle differenze tra I'incidenza
degli interventi di manutenzione svolti
nei due esercizi a confronto, occor-
re sottolineare che i volumi lavorati
nell’esercizio 2013 risultano inferiori
rispetto ai programmi originali stabiliti
ad inizio anno, per scelte di natura
economica, in particolare durante il
corso del secondo semestre.

Il mix dei grezzi che la raffineria ha

nell’esercizio precedente (33,1°API).
Si riscontra, infatti, una riduzione
nella percentuale di lavorazione dei
grezzi leggeri ed a basso tenore di
zolfo, a fronte di un corrispondente
incremento percentuale dei grezzi
pesanti e dei residui “straight run”.
Tali cambiamenti nel mix di lavora-
zione sono dovuti sia alle attivita di
manutenzione svolte durante I’eser-
cizio, che a scelte di natura econo-
mica e commerciale.

Volgendo I'analisi alle rese di pro-

un’ottima prestazione in conversio-
ne delle unita di MildHydrocracking.
Per contro, € lievemente scesa la
resa in distillati leggeri (27,4%) per
effetto sia del precedentemente ci-
tato cambiamento del mix di lavo-
razione, e sia anche a causa della
manutenzione svolta sull’unita di
Alkylazione durante il primo trime-
stre del 2013, che ha anche dato
luogo ad un contestuale aumento
della resa in GPL (2,1%). Nel com-
plesso, la resa totale di prodotti ad
alto valore aggiunto e stata pari

PROFILO
DEL
GRUPPO

lavorato nell’esercizio 2013 ha una dotti finiti, si pud riscontrare che al’83,1% nell’esercizio 2013, che ijESTONES
densita media di 32,3°API, inferiore nell’esercizio 2013 la resa in distillati risulta un valore di primario livello
rispetto al mix portato in lavorazione medi e salita al 53,6%, grazie ad nel contesto competitivo Europeo. o T
LETTERA
AGLI
AZIONISTL ....ooeeveessasn
2013 2012
GPL migliaia di tons 267 205
resa 2,1% 1,5%
NAPHTHA + BENZINE migliaia di tons 3.558 4.002
resa 27,4% 30,1%
DISTILLATI MEDI migliaia di tons 6.959 6.891 g
PROSPETTI
resa 53,6% 51,8% CONTABILI
CIO
OLIO COMBUSTIBILE & ALTRO migliaia di tons 304 272 A
GRUPPO
resa 2,3% 2,0% SARAS
TAR migliaia di tons 1.128 1.146 ALSIIZ2013 .
resa 8,6% 8,6%
103
Nota: il complemento a 100% della produzione & costituito dai “consumi e perdite” NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
CONSOLIDATO

Principali risultati finanziari

Per analizzare i risultati finanziari
del segmento Raffinazione, oc-
corre premettere che lo scenario
di mercato e stato particolarmente
difficile nell’esercizio 2013, in par-
ticolar modo durante il secondo
semestre. Infatti, come gia com-
mentato nella sezione dedicata
al Mercato di Riferimento, varie
turbolenze di natura geopolitica
hanno sostenuto il grezzo a livelli
di prezzo elevato, mentre la cri-

si economica della zona Euro ha
continuato a frenare la domanda di
prodotti raffinati. In tale contesto, il
margine EMC Benchmark ha con-
seguito una media annuale pari a
-1,2 $/bl, in marcato peggioramen-
to rispetto alla media di +0,9 $/bl
nell’esercizio 2012.

Nonostante il difficile mercato, il
margine di raffinazione ottenuto
dalla raffineria del Gruppo Saras al
netto dei costi variabili ha segnato
una media pari a +1,5 $/bl (rispetto

a +2,1 $/bl nell’esercizio preceden-
te). Il premio aggiunto dal Gruppo
Saras rispetto allEMC Benchmark &
quindi cresciuto a +2,7 $/bl, rispet-
to al premio di +1,2 $/bl conseguito
nell’esercizio 2012, grazie alle buone
prestazioni operative di tutti gli im-
pianti della raffineria ed alle minori
penalizzazioni derivanti dalle attivi-
ta di manutenzione programmata,
rispetto all’esercizio precedente, e
grazie anche al contributo dei pro-
grammi di incremento dell’efficienza
energetica recentemente completati.

Milioni di Euro 2013 2012 %
EBITDA (153,6) 91,2) -68%
EBITDA comparable (127,5) (61,2 -108%
EBIT (261,0) (197,0) -33%
EBIT comparable (234,9) (167,0) -41%
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI 87,1 97,0
TASSO DI CAMBIO EUR/USD 1,328 1,285 3%
MARGINE BENCHMARK EMC $/bl 1,2 0,9
MARGINE RAFFINAZIONE SARAS $/bl 1,5 2,1
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Gruppo Saras: margini integrati 2012 - 2013

$/ol EMC Benchmark Margine di raffinazione Margine IGCC Raffinazione+IGCC
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Margine Raffinazione: (EBITDA comparable del settore Raffinazione + Costi Fissi) / Lavorazione di raffineria nel periodo.

Margine IGCC: (EBITDA Generazione di Energia Elettrica + Costi Fissi) / Lavorazione di Raffineria nel periodo.

EMC Benchmark: margine calcolato da EMC (Energy Market Consultants) basato su lavorazione 50% Ural e 50% Brent.

Piu precisamente, nell’esercizio 2013
le attivita di manutenzione program-
mata hanno dato luogo ad una ridu-
zione di EBITDA pari a circa 29 milioni
di Euro (39 milioni di USD), mentre
nell’esercizio 2012 tale riduzione era
stata pari a circa 68 milioni di Euro
(88 milioni di USD). Occorre notare
inoltre che una parte significativa dei
costi variabili, nel quarto trimestre
dell’esercizio 2013, é stata bilan-
ciata da risparmi energetici derivanti
dalla contabilizzazione dei certificati
bianchi (i cosiddetti TEE) ottenuti a
seguito dei numerosi progetti di in-
cremento dell’efficienza energetica.
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Infine, per quanto riguarda il tasso
di cambio EUR/USD, nell’esercizio
2013 la valuta unica Europea si & raf-
forzata nei confronti del dollaro Sta-
tunitense (1,328 nell’esercizio 2013,
ovvero +3% rispetto alla media di
1,285 nell’esercizio 2012). Come &
noto, questo fenomeno penalizza i
risultati del segmento Raffinazione,
in quanto il segmento sostiene costi
fissi e variabili in Euro, ma realizza un
margine lordo in USD.

L'effetto complessivo dei fattori pre-
cedentemente illustrati si traduce in
un EBITDA comparable per il seg-

mento Raffinazione pari a -127,5
milioni di Euro nell’esercizio 2013,
in flessione rispetto a -61,2 milioni
di Euro nell’esercizio 2012.

Infine, si segnala che gli investi-
menti effettuati nell’esercizio 2013
nel segmento Raffinazione sono
stati pari a 87,1 milioni di Euro, ivi
inclusi anche gli importanti inter-
venti di completamento del pro-
getto di “revamping” dell'impianto
MildHydroCracking2 (MHC2), i cui
lavori sono iniziati nel secondo tri-
mestre e giunti a conclusione nel
mese di luglio.



RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
GRUPPO
SARAS

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
SARAS

AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
CONSOLIDATO
AL 31/12/2013

RELAZIONE
SULLA
GESTIONE

DI SARAS SPA

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 51



.Bj’.lﬂr. ; 59

.
-i;,-q._,_.-',._,:_._ it ...u.:i____--“ﬂ._r.-..,-: =
u i B i e
e ) 5 L

52 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013




Generazione di Energia Elettrica

Il Gruppo Saras ¢ attivo anche nel
settore della produzione di energia
elettrica, mediante un impianto IGCC
(Impianto di Gasificazione a Ciclo
Combinato cogenerativo) ubicato
al’interno del sito industriale di Sar-
roch, perfettamente integrato con la
raffineria, e tradizionalmente gestito
dalla controllata Sarlux Srl. Peraltro,
con valenza giuridica a partire dal 1
luglio 2013, si ricorda che alla con-
trollata Sarlux sono state conferite
anche le attivita relative alla Raffina-
zione, al fine di generare efficienze
operative e gestionali nell'intero sito
industriale, ottimizzando le sinergie
tra i vari impianti.

Concentrando in questa sede I'analisi
sull'impianto IGCC, occorre sottoli-
neare che esso € uno dei piu grandi
al mondo nel suo genere e, con una
potenza installata pari a 575MW,
produce circa 4 miliardi di kWh/anno
di energia elettrica, e contribuisce per
oltre il 30% al fabbisogno energetico
della Sardegna.

Oltre ad essere un importantissimo
produttore di energia elettrica, I'im-
pianto IGCC € anche una delle mag-
giori unita di conversione dei prodotti
pesanti della raffineria, ed allo stesso
tempo & la pitl importante “utility” del
sito produttivo, grazie alla sua ele-
vatissima produzione di idrogeno,
che viene poi fornito agli impianti di
hydrocracking e hydrotreating, ed
alla produzione di grandi quantitativi
di vapore, necessari per numerosi
altri impianti di raffineria.

Mercato di riferimento

La domanda nazionale di energia
elettrica nell’esercizio 2013 (incluse
le perdite di rete ed al netto dell’ener-
gia elettrica destinata ai pompaggi) &
stata pari a 317.144 GWh. Il marca-
to calo (-3,4%) rispetto all’esercizio
precedente, & frutto del perdurare
di condizioni macroeconomiche dif-
ficili, che hanno dato luogo ad un
rallentamento delle attivita industriali

e produttive in quasi tutto il paese.
Peraltro, si fa notare che in termini
decalendarizzati la variazione della
domanda ¢ pari al -3,1%, in quanto
il 2012 ha avuto un giorno in piu, in
quanto anno bisestile.

La flessione della domanda di ener-
gia elettrica si € registrata pressoché
in tutte le regioni. Ancora una volta, la
Sardegna ¢ risultata la regione con la
riduzione piu rilevante (-16,4%). Anche
il Nord-Ovest del Paese (Piemonte, Li-
guria e Valle d’Aosta) ha fatto segnare
una forte contrazione (-7,8%), cosi
come pure 'area Centrale (Abruzzo,
Marche, Lazio, Umbria e Molise, com-
plessivamente hanno ridotto i consumi
del 6,1%), ed il Triveneto (-3,2%). Piu
contenuti invece i cali di domanda in
Sicilia (-2,4%), nell’area Meridionale
(Campania, Basilicata, Calabria e Pu-
glia, che hanno avuto una contrazione
aggregata pari al 2,0%), ed in Emilia
Romagna e Toscana (-1,4%). Lunica
regione che ¢ riuscita a chiudere con
un saldo invariato € stata la Lombardia.

Valori medi anno ! 2013 2012
Domanda Energia Elettrica Italia GWh 317.144 328.220
Import GWh 44.331 45.408
Produzione Interna® GWh 277.380 287.806

di cui: Termoelettrica GWh 182.528 207.331
Prezzo Unico Nazionale (PUN)® EURcent/KWh 6,30 7,55

1. Dati stimati Terna (www.terna.it), soggetti a rettifica

2. Produzione al netto dei consumi per servizi ausiliari

3. Fonte GME SpA (www.mercatoelettrico.org)
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La copertura del fabbisogno ener-
getico nazionale nel 2013 ¢ stata
garantita per il 56,8% con produ-
zione termoelettrica, per il 16,6%
con produzione idroelettrica, per il
13,3% con produzione da altre fonti
rinnovabili (geotermoelettrica, eoli-
ca e fotovoltaica), e per il restante
13,3% con l'importazione dall’e-
stero. La produzione interna netta
di energia elettrica, pari a 277.380
GWh, ha segnato un calo del 3,6%
rispetto al 2012 (287.806 GWh).

Infine, si segnala che il valore medio
del PUN (Prezzo Unico Nazionale)
nell’esercizio 2013 si & attestato a
63,0 Euro/MWh, con una flessione
del 16,5% rispetto al valore rilevato
per I'esercizio precedente (paria 75,5
Euro/MWh), principalmente in funzio-
ne della marcata riduzione dei consu-
mi, precedentemente discussa.

Principali risultati operativi
e finanziari

Da un punto di vista operativo, il
segmento Generazione di Ener-
gia Elettrica nell’esercizio 2013 ha
conseguito risultati molto soddi-
sfacenti, incrementando il fattore
di servizio di circa 0,5%. La pro-
duzione di energia elettrica e stata
pari a 4,217 TWh, sostanzialmente
in linea (+1%) con la produzione
dell’esercizio 2012. Infatti, nei due
esercizi a confronto sono state
portate a termine le medesime

attivita di manutenzione program-
mata, benché in diversi periodi
dell’anno, ed esse hanno interes-
sato due treni di “Gasificatore —
Turbina a ciclo combinato” ed una
linea di lavaggio gas.

Da un punto di vista dei risultati fi-
nanziari, a fine giugno € intervenuta
un’importante modifica normati-
va. Infatti, relativamente alla tariffa
CIP6/92 che regola il prezzo di ces-
sione dell’energia elettrica da Sarlux
Srl al Gestore dei Servizi Elettrici
(GSE), il Decreto Legge 21 giugno
2013 n. 69 (cosiddetto “Decreto del
Fare”) ha previsto la determinazione
del Costo Evitato del Combustibile
(CEC) con riferimento alle quotazioni
del mercato spot del gas e non piu
a quello del grezzo Brent, cosi come
avveniva in precedenza.

Sulla base degli scenari di lungo
termine considerati per i prezzi del
gas (elaborati da un’importante
societa indipendente specializza-
ta nel settore), la nuova modalita
di calcolo comporta una mode-
sta riduzione della tariffa CIP6/92
nell’esercizio 2013, che potrebbe
diventare sensibile a partire dall’e-
SEercizio successivo.

| risultati IFRS sono altresi influenza-
ti da una svalutazione integrale del
contratto CIP6/92 tra Sarlux ed il
GSE, pari a circa 232 milioni di Euro
ante imposte, in base a quanto sta-
bilito da una perizia indipendente,

che ha determinato il nuovo valore
d’uso del contratto, in funzione dei
cambiamenti nella metodologia di
calcolo della tariffa, cosi come pre-
visto dal Decreto Legge 69/2013
precedentemente citato. Peraltro,
un contributo positivo ai risultati, nel
quarto trimestre dell’esercizio 2013,
¢ derivato dalla variazione degli sce-
nari attesi utilizzati nel calcolo della
tariffa CIP6/92, in applicazione del-
la procedura di linearizzazione dei
risultati ai sensi dell’applicazione
dell’IFRIC 4 e dello IAS 17.

In ultimo, occorre segnalare che il 29
novembre 2013 I’AEEG ha pubbili-
cato la delibera 553/2013 che ride-
termina il valore del CEC per I'anno
2008, in ottemperanza ad una sen-
tenza del Consiglio di Stato. Il nuovo
valore del CEC ¢ piu alto del prece-
dente e porta un contributo di circa
3 milioni di Euro ai risultati calcolati
secondo i principi contabili Italiani.

In base a quanto sopra, 'EBITDA
calcolato secondo i principi con-
tabili Italiani nell’esercizio 2013 ¢
stato pari a 184,8 milioni di Euro, in
crescita del 4% rispetto all’esercizio
2012, nonostante le minori vendite
di idrogeno e vapore (in calo di circa
8 milioni di Euro), ed una lieve fles-
sione della tariffa elettrica CIP6/92
(11,9 Eurocent/kWh, -3%).

L’EBITDA IFRS (che coincide con
quello comparable) & stato pari a
182,4 milioni di Euro nell’esercizio

2013 2012 Var%
PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA MWh/1000 4.217 4.194 1%
TARIFFA ELETTRICA Eurocent/KWh 11,9 12,2 -3%
FATTORE DI SERVIZIO % 87,2% 86,7% 0,5%
TAR IN CARICA ALLIMPIANTO migliaia di tons 1.123 1.146 -2%
Milioni di Euro 2013 2012 var%
EBITDA 182,4 226,8 -20%
EBITDA comparable 182,4 226,8 -20%
EBIT (123,0) 147,0 -184%
EBIT comparable 109,5 147,0 -26%
EBITDA ITALIAN GAAP 184,8 178,3 4%
EBIT ITALIAN GAAP 131,2 133,2 -2%
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI 16,9 8,7
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2013, in calo del 20% rispetto all’e-
sercizio 2012, principalmente per
effetto dell’applicazione della nuova
tariffa CIP6/92, calcolata secondo il
Decreto Legge 69/2013, come di-
SCusso in precedenza, e delle mi-
nori vendite di vapore ed idrogeno
precedentemente citate.

Gli investimenti effettuati nell’eser-
cizio 2013 sono stati pari a 16,9
milioni di Euro, in coerenza con
gli interventi di manutenzione pro-
grammata che sono stati portati a
termine nell’esercizio. Si precisa
infine che, Il termine per la pre-
sentazione dell’istanza vincolante

GRUPPO SARAS - BILAI

NSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SF

di risoluzione volontaria anticipata
della convenzione CIP6/92 ¢ sta-
to ulteriormente prorogato al 30
settembre 2014, in base a quanto
stabilito dal Ministero dello Sviluppo
Economico.
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Marketing

Il Gruppo Saras svolge le proprie
attivita di Marketing in ltalia ed in
Spagna, direttamente ed attraverso
le proprie controllate, prevalentemen-
te nel canale extra-rete. A tal fine, in
Italia il Gruppo si avvale di un depo-
sito costiero di proprieta, ubicato ad
Arcola (La Spezia) con una capacita
complessiva di 200.000 metri cubi,
ed intrattiene contratti di locazione a
lungo termine per spazio di stoccag-
gio in altri depositi di proprieta di ter-
zi, ubicati principalmente nella parte
centro-settentrionale della penisola
italiana (Livorno, Ravenna, Sannaz-
zaro, Fiorenzuola, Marghera, Torre
Annunziata, ecc.).

In Spagna, invece, la consociata
Saras Energia gestisce il deposito di
proprieta ubicato a Cartagena (Spa-
gna), con capacita di 112.000 metri
cubi, ed utilizza anche altri terminali

nel resto della Spagna (di proprieta
di operatori terzi, tra cui principal-
mente Decal, Tepsa e CLH) che le
permettono di distribuire i prodotti in
tutto il territorio iberico. Saras Ener-
gia gestisce inoltre una componente
“retail”’, costituita da 112 stazioni di
servizio (di cui 87 di proprieta ed altre
25 convenzionate), situate principal-
mente lungo la costa Mediterranea
della Spagna. Inoltre, sempre sotto la
gestione di Saras Energia, vi & unim-
pianto per la produzione di biodiesel
di prima generazione, con capacita
di 200.000 tonnellate/anno, integrato
con la logistica esistente.

Mercato di riferimento
Il perdurare di condizioni macroe-

conomiche difficili in vari paesi della
zona Euro durante I'esercizio 2013

ha avuto un’influenza negativa sulla
domanda di prodotti petroliferi. In
particolare, contrazioni importanti
dei consumi si sono registrate in
entrambi i mercati (Spagna ed lIta-
lia) in cui il Gruppo Saras esercita le
proprie attivita.

In particolare, nel mercato italiano
la domanda totale di prodotti petro-
liferi ha registrato una contrazione
rispetto all’esercizio 2012, con i
consumi di benzina in calo del 4,8%
ed il gasolio totale in flessione del
2,8%. Ancorché negativo, il trend di
discesa appare rallentato durante
il secondo semestre dell’esercizio
2013. In maniera analoga, nel mer-
cato spagnolo la domanda totale di
prodotti petroliferi ha registrato una
contrazione, con riduzioni importanti
sia nei consumi di benzina (-5,7%)
che di gasolio totale (-2,3%).

2013 2012 Var%
VENDITE TOTALI migliaia di tons 3.652 3.794 -4%
di cui:
ltalia migliaia di tons 2.342 2.210 6%
Spagna migliaia di tons 1.310 1.584 -17%
Milioni di Euro 2013 2012 var%
EBITDA 16,0 18,0 -11%
EBITDA comparable 33,7 31,7 6%
EBIT 7,6 (29,8) 125%
EBIT comparable 25,3 19,8 27%
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI 3,7 8,2
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Principali risultati operativi
e finanziari

Nonostante il contesto di mercato
descritto in precedenza, le prestazio-
ni del segmento Marketing sono sta-
te soddisfacenti, ed in miglioramento
rispetto all’esercizio precedente. Le
vendite di Arcola Petrolifera sono sta-
te pari a 2.342 ktons, in crescita del
6% rispetto all’esercizio precedente,
grazie ad importanti sforzi di consoli-
damento e sviluppo della clientela, in

particolare verso le stazioni di servizio
libere. In tal modo, € stato possibile
anche difendere il margine commer-
ciale lordo a livelli discreti, prossimi a
quelli dell’esercizio precedente (-4%).

Inoltre, la controllata spagnola Sa-
ras Energia ha proseguito la propria
politica difensiva, razionalizzando i
volumi venduti (-17% rispetto all’e-
sercizio 2012), e conseguendo un
miglioramento del margine lordo
(+5%) grazie alla concentrazione

1

Il

—-—-.

degli sforzi commerciali verso i ca-
nali a maggior redditivita.

Nel complesso, il segmento Marketing
ha conseguito un EBITDA comparable
pari a 33,7 milioni di Euro nell’eser-
cizio 2013, in miglioramento del 6%
rispetto ai 31,7 milioni di Euro dell’'eser-
cizio 2012, che aveva avuto un quarto
trimestre particolarmente debole.

Infine, gli investimenti nell’esercizio 2013
sono stati pari ad 3,7 milioni di Euro.
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Eolico
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Il Gruppo Saras € attivo nella produ-
zione e vendita di energia elettrica da
fonti rinnovabili sin dal 2005, attraver-
so la controllata Sardeolica Srl, che
gestisce un parco eolico ubicato ad
Ulassai (Sardegna), composto da 48
aerogeneratori Vestas V80, con una
potenza totale installata di 96 MW.

Dall'entrata in esercizio nel 2005, la pro-
duzione complessiva di energia elettrica
¢ stata pari ad oltre 1.350 GWh, che
corrispondono a un risparmio pari a
circa 850.000 barili di petrolio, consen-

Certificazione Integrata
Sicurezza, Ambiente e Qualita

Dal 2006 Sardeolica ha conse-
guito la certificazione del proprio
Sistema di Gestione Ambientale
secondo lo standard internazio-
nale ISO 14001:2004. Inoltre, nel
luglio 2012 la certificazione del Si-
stema di Gestione ¢ stata estesa
anche agli standard BS OHSAS
18001:2007 (Salute e Sicurezza),
ed I1ISO 9001:2008 (Qualita), con
I'ente certificatore TUV Austria.

Mercato di riferimento

12013 & stato un anno difficile per I'e-
nergia eolica in ltalia, con un calo della
nuova potenza installata di oltre il 65%
rispetto al 2012. Infatti, la capacita tota-
le installata sul territorio nazionale al 31
dicembre 2013 risulta paria 8.551 MW,
owvero un incremento complessivo in-
feriore ai 4560 MW, contro i 1.273 MW
installati nel 2012. Tale rallentamento,
secondo le associazioni di categoria,
puod essere principalmente ricondotto
allintroduzione di nuovi meccanismi di

PROFILO
DEL
GRUPPO

tendo inoltre di evitare emissioni di COz2 incentivazione mediante il sistema delle ijESTONES
per quasi 1,13 milioni di tonnellate. aste e dei registri.
g
LETTERA
i H AGLI
Produzione 2013 [MWh] Famiglie equivalenti’ TEP? “risparmiati” ; Barili di petrolio? “risparmiati” AZIONISTI
197.042,0 65.681 16.841,2 122.941
Produzione 2013 [MWh] Inquinante% Emissioni specifiche® [kg/MWh] Emissioni evitate [t]
197.042,0 CO: 828 163.150,8
SO2 3,8 748,8
o o a4 s
PROSPETTI
CONTABILI
: - . o i o g i 2 i P BILANCIO
Produzione 2005-2013 [MWh] Famiglie equivalenti' : TEP? “risparmiati” | Barili di petrolio? “risparmiati CONSOLIDATO
GRUPPO
1.363.358,0 454.453 116.526,3 850.642 SARAS
ALSIIZ2013 .
Produzione 2005-2013 [MWh] Inquinante% Emissioni specifiche® [kg/MWh] Emissioni evitate [t]
1.363.358,0 CO: 828 1.128.860,4 -
SO» 3,8 5.1 80,8 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
NOx 1,9 2.590,4 CONSOLIDATO

1. Stima di consumo di una famiglia media italiana: 3.000 kWh/anno (http://www.scienzagiovane.unibo.it/pannelli/8-domande-risposte.html)
2.1 TEP = 7,3 barili = 11.700 kWh (http://www.galileo2001..it/materiali/documenti/energia/energia_ambiente_01.php)

AL 31/12/2013

16!

3. Bollettino Ufficiale della Regione Autonoma della Sardegna, Parti | ¢ ll, N. 26, pagina 31 (30/08/2003) o
GESTIONE
DISARASSPA ..
Principali risultati operativi del 14% rispetto all’esercizio 2012),  Inoltre, la flessione subita dalla tariffa qap——
e finanziari grazie a condizioni climatiche favo-  elettrica (-20%, con una media nell’e- Egiizgﬂ‘
revoli, soprattutto durante la prima  sercizio pari a 5,7 Eurocent/kWh), & BILANCIO
Nell’esercizio 2013 'EBITDA IFRS  meta dell’anno, che hanno consen-  stata in parte compensata dall’incre- 2;::?;2/\'3‘
del segmento Eolico (che coincide  tito una produzione di energia elet-  mento dei ricavi correlato alla crescita R —
con quello comparable) € stato pari  trica pari a 197.042 MWh (+15%  divalore dei Certificati Verdi (8,9 Euro- B —-
a 22,7 milioni di Euro (in aumento  rispetto all’esercizio 2012). cent/kWh, in rialzo del 12%). NOTA
ALBILANGIO
SEPARATO DI
2013 2012 Var% e
PRODUZIONE ENERGIA ELETTRICA MWh 197.042 171.050 15%
TARIFFA ELETTRICA Eurocent/KWh 5,7 71 -20% 24
CERTIFICATI VERDI Eurocent/KWh 8.9 8,0 12% LA
2013
Milioni di Euro 2013 2012 var%
EBITDA 22,7 20,0 14%
EBITDA comparable 22,7 20,0 14%
EBIT 18,3 9,7 89%
EBIT comparable 18,3 9,7 89%
INVESTIMENTI IN IMMOBILIZZAZIONI 0,2 3.8
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Sartec (Saras Ricerche e Tecnologie)

Sartec, I'innovazione
per il miglioramento

Sartec, controllata al 100% da Saras,
¢ la societa del Gruppo che opera nei
settori della:

e salvaguardia ambientale (inge-
gneria ambientale, sistemi di
analisi e misura per I'ambiente,
servizi analitici e di monitoraggio
ambientale);

e cfficienza industriale e risparmio
energetico (soluzioni di ingegne-
ria impiantistica e dell’automa-
zione, controllo di processo, so-
luzioni ed interventi di risparmio
energetico in qualita di ESCO,
forniture di sistemi package).

Nel corso del 2013, la Societa ha
consolidato la propria posizione sul
mercato, confermando sia i volumi
di fatturato dell’anno precedente
(pari a circa 17,4 milioni di Euro) sia
il dato relativo al mercato esterno al
Gruppo, pari al 26% del totale e co-
mungue lievemente in crescita nel
proprio valore assoluto (circa 4,7 mi-
lioni di Euro), con qualche ulteriore
interessante opportunita di sviluppo
prevalentemente nel settore dell’in-
dustria petrolchimica, anche sul
mercato estero.

Il portafoglio per il Gruppo (pari a circa
il 74% del totale) € rimasto incentrato
su attivita di ingegneria impiantistica
e forniture, ingegneria dell’automazio-
ne ed ingegneria ambientale. In par-
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ticolare, tra le forniture, hanno avuto
maggior rilievo le realizzazioni relative
ai sistemi di anallisi di processo, desti-
nati aimportanti unita di impianto della
raffineria, ivi compreso il prototipo di
base di un innovativo strumento per
la misura della temperatura di torcia,
consegnato a fine esercizio 2013, per
le attivita di prova (testing). Il prototipo,
sviluppato con la collaborazione del
Dipartimento di Fisica dell’Universita
di Cagliari, Centro Grandi Strumenti, al
termine del testing, potra essere sot-
toposto alla fase di ingegnerizzazione
finalizzata allo sviluppo di un prodotto
commerciale.

Relativamente all’ingegneria ambien-
tale, il presidio & focalizzato prevalen-
temente sul sito industriale di Sarroch
per I'implementazione delle attivita
previste a fronte delle prescrizioni
AlA (Autorizzazione Integrata Am-
bientale). In particolare, & proseguita
I'attivita di monitoraggio finalizzata a
preservare la sicurezza della falda, il
monitoraggio delle emissioni fuggitive
e della qualita dell’aria. E proseguito
inoltre il monitoraggio delle emissioni
odorigene, implementato sulla base
di una metodologia innovativa svilup-
pata da Sartec, che ha riscontrato
crescente interesse anche da parte di
altre raffinerie sul territorio nazionale.

Nel 2013, sono state portate a ter-
mine le attivita di installazione, col-
laudo e testing del nuovo impianto
pilota atto a simulare il processo di

mildhydrocracking, grazie al quale
saranno migliorate ulteriormente le
performance di valutazione sia per
Sarlux, che per i clienti terzi.

Relativamente ai progetti di efficienza
energetica, per i quali Sartec opera
come certificata ESCO, € proseguita
nell’anno Iattivita a supporto dell’ot-
tenimento dei titoli di efficienza ener-
getica relativi a progetti di risparmio
realizzati all'interno della Raffineria del
Gruppo, che ha consentito di rendi-
contare oltre 130.000 TEE. Questa
competenza specifica, unita alle ca-
pacita maturate in ambito impiantisti-
co, ha permesso a SARTEC di indi-
viduare nell’anno nuove opportunita
di sviluppo di progetti di risparmio
energetico, applicati in particolare
alla gestione delle reti vapore, con
un’idea progettuale gia implementa-
ta con successo da Sartec presso
un’altra raffineria italiana.

Il portafoglio delle attivita realizzate
sul mercato esterno al Gruppo ha
visto concretizzarsi nell’anno nuovi
progetti con clienti industriali, italiani
ed esteri, oltre alle attivita per Pubbli-
che Amministrazioni. In particolare,
nel settore dei clienti industriali, nel
corso del 2013 & stato awviato il pro-
getto di ingegneria di automazione
delle utilities della raffineria in corso di
costruzione a Jazan, Arabia Saudita.
Sartec partecipa al progetto in colla-
borazione con partner internazionali,
quali GICO Tecnica Canada e Hitachi



BN

Ltd, con un presidio di risorse sia in
Giappone, sia in Arabia, che permar-
ra durante tutto il 2014.

L’esperienza sviluppata nell’ambi-
to dell’automazione dei processi
industriali ha visto Sartec coinvolta
anche in attivita di configurazione
di sala controllo per la raffineria di
Collombey, Svizzera e per Basell
Polyolefines, Italia.

Sempre verso clienti in ambito indu-
striale, nel corso dell’esercizio 2013
sono proseguite varie forniture di
prodotti proprietari Sartec (quali,
ad esempio, le prese campione e
le valvole di drenaggio), oltre che le
attivita di monitoraggio ambientale a
carattere innovativo (come ad esem-
pio il monitoraggio delle emissioni
fuggitive ed il monitoraggio odori),
con una formula che riscuote I'in-
teresse di nuovi clienti sul mercato
esterno. E stata inoltre completata
una rilevante fornitura di sistemi di
monitoraggio ambientale, destinata
al sito industriale liva di Taranto.

I F 1

Nel settore delle Pubbliche Ammi-
nistrazioni, in cui Sartec opera pre-
valentemente nell’ambito delle for-
niture e manutenzioni di sistemi di
monitoraggio della qualita dell’aria,
€ partito un importante progetto di
revamping della rete di monitoraggio
per ARPA Campania, che prosegui-
ra anche nel 2014.

Negli ultimi anni, Sartec ha inoltre
ampliato la gamma delle forniture
per le Pubbliche Amministrazio-
ni dal settore ambiente a quello
dell’efficientamento energetico e
delle energie rinnovabili. In partico-
lare, la collaborazione avviata con
Ente Foreste, ha portato allo svilup-
po di un sistema di generazione di
energia da fotovoltaico trasportabi-
le su carrello rimorchio, per il qua-
le Sartec nel 2013 ha depositato il
marchio Trolley solare ®.

Sul mercato estero, & proseguita
nell’anno Pattivita di scouting com-
merciale rivolta ad individuare nuove
opportunita di business e a mantene-

re i contatti avviati nel corso dell’ ulti-
mo biennio, in particolare in Turchia
e Russia, oltre che in Giappone per il
precedentemente citato progetto di
ingegneria di sala controllo, destinata
alla realizzazione di una nuova raffine-
ria in Arabia Saudita.

Con riferimento all’attivita di ricerca e
sviluppo svolta in collaborazione con
gli enti universitari, oltre al progetto
con I'Universita di Cagliari, € prose-
guita la consolidata collaborazione
orientata alla crescita delle cono-
scenze sia interne sia sul territorio
regionale, con I'accoglienza di tirocini
e dottorati.

La collaborazione con I'Universita
di Cagliari prosegue, oltre che con il
Dipartimento di Fisica, Centro Gran-
di Strumenti, per la realizzazione del
prototipo per la misura della tempe-
ratura di torcia, anche con la Facolta
di Ingegneria e Architettura, con la
quale & stata avviata nel’ambito del
Gruppo Saras, la progettazione di un
ciclo di seminari.
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Strategia

Lo scenario Europeo della raffinazione,
secondo le previsioni di diverse prima-
rie istituzioni del settore, dovrebbe ri-
manere difficile nel corso dell’esercizio
2014, seppure in miglioramento rispet-
to al 2013, grazie ad una graduale ri-
presa del ciclo economico. Inoltre, vi
sono aspettative per la risoluzione di
taluni specifici fattori geopolitici, rilevanti
per il Gruppo Saras. In particolare, vie-
ne considerata probabile una graduale
ripresa della produzione ed esportazio-
ne di grezzo libico, e potrebbero veri-
ficarsi anche le condizioni necessarie
per un allentamento delle sanzioni nei
confronti dell’lran.

In tale contesto, la strategia indu-
striale del Gruppo Saras, relativa ai
segmenti Raffinazione e Generazione
di Energia Elettrica, rimarra conser-
vativa ed orientata al miglioramento
dell’efficienza produttiva, al conteni-
mento dei costi operativi, ed alla con-
servazione della solidita finanziaria.
Nello specifico gli indirizzi prevalenti
saranno i seguenti:
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Pieno sfruttamento della capacita
di conversione della raffineria, in
funzione delle attese per un pro-
gressivo miglioramento dei mar-
gini e della rinnovata disponibilita
di grezzi paraffinici;

Proseguimento dei programmi
di miglioramento, mirati ad in-
crementare le prestazioni ope-
rative, I'efficienza energetica, ed
il contenimento dei costi, che si
possono ricondurre al “Progetto
Focus”, in corso dal 2011;

Investimenti contenuti, e con-
centrati su attivita di tipo “HSE”,
oltre a quelle dedicate alla con-
servazione della piena capacita
ed efficienza operativa delle unita
(“maintain capacity”);

Gestione puntuale del capita-
le circolante e degli inventari
petroliferi, per consentire uno
stretto controllo della posizione
debitoria.

In relazione al progetto di costituzio-
ne di una Joint Venture commerciale
tra Saras e Rosneft, il recente annun-
cio di quest’ultima circa I'intenzione
di voler acquisire il business di Mor-
gan Stanley dedicato alle attivita di
trading in ambito petrolifero, rinforza
ulteriormente i programmi di svilup-
po delle attivita commerciali ed offre
nuove prospettive. Le societa inten-
dono quindi ribadire il loro impegno
nello sviluppo di attivita commerciali
congiunte, da perseguire in maniera
coerente con I'acquisizione da parte
di Rosneft del business di Morgan
Stanley precedentemente citato.

Infine, per quanto concerne gli altri
segmenti, la strategia del Gruppo
puntera al consolidamento delle po-
sizioni raggiunte, ed all’eventuale ra-
zionalizzazione di talune attivita non
integrate strategicamente.
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Investimenti per segmento di attivita

Nell’'esercizio 2013 il Gruppo Saras ha
realizzato investimenti per 109,6 mi-
lioni di Euro, circa 10 milioni in meno
rispetto all’esercizio precedente, con
la ripartizione per settore di attivita il-

ha confermato il suo tradizionale ap-
proccio proattivo, compiendo investi-
menti mirati al pieno rispetto di tutte
le prescrizioni HSE, ed altri dedicati
alla conservazione della completa

luni importanti investimenti destinati
alla crescita. Complessivamente,
le scelte di investimento sono state
sempre prudenti, al fine di preservare
la solidita patrimoniale del Gruppo, in

PROFILO
DEL
GRUPPO

PROSPETTI
lustrata nella tabella corrispondente. efficienza operativa degli impianti. considerazione della difficile congiun- oo
Anche in questo esercizio il Gruppo Inoltre, sono stati realizzati anche ta- tura economica. CONSOLIDATO
GRUPPO
SARAS
ALSIN22018 ..
Milioni di Euro 2013 2012
RAFFINAZIONE 87,1 97,0 -
GENERAZIONE ENERGIA ELETTRICA 16,9 8,7 pTECTATIA
MARKETING 3,7 8,2 CONSOLIDATO
AL 31/12/2013
EOLICO 02 L m—
ALTRE ATTIVITA 1,7 1,6 i
Totale 109,6 119,3 RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
DISARASSPA ..
Nel 2013, ancora piu marcatamente portera benefici quantificabili su base bine dell'impianto di cogenerazione pT——
che negli esercizi precedenti, gli inve- annua in circa 600 mila tonnellate di (IGCC), con I'obiettivo di aumenta- o
stimenti sono stati quasi interamente maggior produzione di diesel (a sca- re I'efficienza operativa e la potenza BILANCIO
. . . N . . . . . . SEPARATO DI
diretti verso il segmento Raffinazione pito di gasolio da riscaldamento), e elettrica generata. SARAS SPA
e verso il segmento Generazione di consentira altresi un incremento della R L
Energia Elettrica. In particolare, per lavorazione di raffineria per circa 650 Infine, per quanto riguarda gli inve- B —-
quanto riguarda gli investimenti dedi- mila tonnellate/anno. stimenti di natura HSE, nell’esercizio NOTA
. . . . . . INTEGRATIVA
cati alla crescita nel segmento Raffi- 2013 questi hanno interessato prin- AL BILANGIO
nazione, si segnala la conclusione del Sempre per quanto riguarda gli in- cipalmente la protezione dei terreni, o

progetto di revamping del’impianto
MildHydroCracking2 (MHC2), tra la
fine del secondo e I'inizio del terzo
trimestre. Questo investimento, una
volta a regime di piena operativita,

vestimenti dedicati alla crescita ed al
miglioramento tecnologico del sito di
Sarroch, nel segmento Generazione
di Energia Elettrica & stato realizzato
un intervento di upgrading delle 3 tur-

mediante la realizzazione ed il ripristi-
no dei doppi fondi per taluni serbatoi
diidrocarburi, ed anche i lavori di pa-
vimentazione di alcuni bacini serbatoi
e tubazioni.
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Risorse Umane

Sviluppo organizzativo

L’obiettivo di essere fra i piu sicuri ed
efficienti operatori del settore conti-
nua ad essere la sfida principale per il
Gruppo Saras, in funzione del quadro
complessivamente difficile del mer-
cato di riferimento, ed il perdurare di
una situazione di profonda crisi per la
raffinazione europea.

Anche nel 2013, la capacita di ripen-
sare velocemente modelli organizza-
tivi e di comportamento per renderli
piu adatti ai nuovi scenari, e altret-
tanto rapidamente attuarli, sono sta-
ti elementi cruciali per la Direzione
Risorse Umane ed Organizzazione.

Infatti, durante la prima parte dell’an-
no il Gruppo e stato impegnato con
il complesso progetto di riorganizza-
zione societaria, mirata a trasferire le
attivita di raffinazione dalla capogrup-
po Saras SpA a Sarlux Srl, societa
il cui capitale sociale & interamente
posseduto da Saras. Tale riorganiz-
zazione ¢ finalizzata al conseguimen-
to di obiettivi di miglioramento delle
prestazioni operative e di maggiore
efficienza organizzativa a livello di
gruppo, conseguibili grazie alla con-
centrazione in un’unica societa ope-
rativa di tutte le attivita industriali del
sito di Sarroch.

Da un punto di vista gestionale,
la riorganizzazione ha portato alla
creazione in seno a Saras di una vice
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42,2 anni

’eta media dei dipendenti
del Gruppo

Direzione Generale Raffinazione, in
cui sono confluite tutte le funzioni
aziendali dedicate e opportunamen-
te riorganizzate. Successivamente, in
data 1 luglio & stato reso operativo
il trasferimento dell’intera struttura
della vice Direzione Generale Raffina-
zione all'interno della societa Sarlux.
La Direzione Risorse Umane e Or-
ganizzazione & stata intensamente

coinvolta, sia per quanto riguarda le
attivita tipiche di sua stretta compe-
tenza (come ad esempio il passaggio
da una societa all’altra di oltre mille
dipendenti appartenenti alle struttu-
re dedicate alla raffinazione), che per
quanto concerne il “Program mana-
gement* di tutta I'operazione.

In seguito, a partire da settembre, la
Direzione Risorse Umane e Organiz-
zazione ha supportato il Top Mana-
gement di Sarlux nella progettazione
e nell’implementazione di un serie di
iniziative finalizzate alla definizione
della mission e all’individuazione dei

Gruppo Saras: dipendenti totali
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Gruppo Saras: fasce di popolazione
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valori fondanti (“Purpose”), partendo
da quanto gia sviluppato per Saras
negli anni precedenti.

Facendo lavorare insieme gruppi di
persone con diverse responsabilita,
Sarlux ha delineato la sfida fondamen-
tale che la societa, ovvero il “conse-
guimento dell’eccellenza operativa, per
accrescere il valore e la qualita dell’or-
ganizzazione e del sistema in cui ope-
ra”. Vincere questa sfida significa avere
la giusta tensione verso il miglioramen-
to, valorizzando il patrimonio di cui si
dispone, fatto di persone e di impianti,
per generare profitto e creare valore da
ridistribuire nella comunita allargata.

Lavorando sui temi del cambiamento
da apportare alle modalita con cui le
persone svolgono il proprio ruolo ed

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 69




assumono le proprie responsabilita,

in base a quanto loro richiesto dall’or-

ganizzazione, si € riusciti a consegui-
re una prospettiva focalizzata sulle at-
tivita tipiche dello stabilimento, come:

e rafforzare la condivisione di valo-
ri, principi guida e responsabilita
dell’organizzazione nel processo
di cambiamento awviato;

e definire le necessarie aree d’in-
tervento per la gestione del per-
sonale al fine di ottenere il recu-
pero di efficienza produttiva ed
energetica;

e completare il ridisegno dell’orga-
nizzazione € la messa a punto dei
meccanismi operativi, in partico-
lare nelle strutture di esercizio.

Politiche di retribuzione

COMPONENTI
DELLA RETRIBUZIONE
MANAGERIALE

La retribuzione annua lorda fissa fa
riferimento al “Contratto Nazionale
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Dirigenti Industria”. Tale retribuzione
pud essere integrata da eventuali
benefits e da una componente va-
riabile. La parte variabile della retri-
buzione ¢ stabilita, con riferimento
agli obiettivi strategici ed ai risultati
della gestione, secondo un sistema
di MBO (“Management By Objecti-
ves”). | risultati economici del 2013
non hanno consentito I'applicazione
di tale sistema di MBO.

L’Assemblea ordinaria degli Azioni-
sti di Saras SpA, il 24 aprile 2013 ha
approvato il Piano di incentivazione
a lungo termine — Piano Stock Grant
2013/2015, i cui dettagli sono forniti
in una sezione successiva della pre-
sente Relazione sulla Gestione, oltre
che nella Nota Integrativa.

COMPONENTI
DELLA RETRIBUZIONE
NON DIRIGENTI

La retribuzione annua lorda fissa fa
riferimento al “Contratto Collettivo

Nazionale del Lavoro” (CCNL) ap-
plicabile. Tale retribuzione pud es-
sere integrata da eventuali benefits
e da una componente variabile. La
retribuzione variabile dei Quadri
prevede, con riferimento agli obiet-
tivi strategici ed ai risultati della ge-
stione, I’'adozione di un sistema di
MBO. Come citato in precedenza,
i risultati economici del 2013 non
hanno consentito I'applicazione di
tale sistema di MBO.

Cultura e comportamenti

Il programma Focus, avviato nel
2010, con I'obiettivo di massimiz-
zare disponibilita, affidabilita, effi-
cienza e produttivita degli impianti,
in modo duraturo nel tempo, attra-
verso processi piu efficienti suppor-
tati da nuovi modelli organizzativi e
di comportamento, é stato carat-
terizzato nel 2013 da un graduale
passaggio delle attivita in capo alle
strutture organizzative interessa-
te, avviandone in tal modo la fase



conclusiva e di messa a regime sia
dei miglioramenti ottenuti, che delle
metodologie applicate.

La Direzione Risorse Umane ed Or-
ganizzazione, nel dare continuita alle
attivita di “Program Management” e
di “Change Management”, nell’e-
sercizio 2013 ha visto il proprio im-
pegno rivolto al miglioramento delle
performance aziendali, attraverso
iniziative atte a sostenere un mag-
gior coinvolgimento dei diversi ruoli
organizzativi, a partire da quelli con
responsabilita gestionali. In partico-
lare, si & insistito sullo sviluppo della
consapevolezza, senso di respon-
sabilita e contributo che ciascuno
puo fornire nel raggiungimento de-
gli obiettivi, nonché sull'importanza
di riuscire a sostenere nel tempo i
risultati conseguiti dalle iniziative di
miglioramento.

A tal proposito nel 2013 si & rilan-
ciata, con un’attivita strutturata e
supportata in modo significativo
dagli specialisti della funzione HR,
la valutazione del comportamento
organizzativo di quadri e dirigenti.
E stato definito e condiviso col Top
Management delle societa del Grup-
po un metodo che, fondandosi sugli
elementi individuati nel Purpose che
caratterizzano il profilo tipico atte-
S0, consente di ottenere valutazioni

confrontabili € quindi utili a definire le
necessarie azioni di gestione.

Il nuovo sistema introduce un aspetto
qualitativo importante, che si affianca
alla valutazione dei risultati quantitativi
ed economici. In tal modo, si prefigge
I'obiettivo di imprimere una corretta
attenzione, da parte delle persone,
accanto ai risultati in quanto tali,
anche al modo in cui essi vengono
raggiunti, richiamando tutti alla re-
sponsabilita di agire costantemente
secondo i valori aziendali preceden-
temente individuati e condivisi.

Sul fronte della comunicazione in-
terna, a supporto delle iniziative di
cambiamento, nel 2013, la newslet-
ter aziendale “visBreaking News” e
la rete di monitor attivata nel corso
dell’anno, hanno continuato a rap-
presentare due importanti canali.
Saras ha utilizzato tali strumenti per
promuovere la cultura dei risultati e
della responsabilita. In particolare, si
e cercato di valorizzare le iniziative
e i comportamenti funzionali al rag-
giungimento degli obiettivi di miglio-
ramento, sia nell’ambito delle perfor-
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mance produttive e dei consumi, che
nel’ambito delle tematiche della sa-
lute, della sicurezza e dell’ambiente.

La scelta dell’'uso contestuale e si-
nergico dei due mezzi é stata strate-
gica. Infatti, sfruttando le peculiarita
di ciascun mezzo e realizzando fre-
quenti rimandi dall’'uno all’altro, si &
potenziata I'efficacia delle attivita di
comunicazione, ottenendo anche
ottimizzazioni nell’'uso delle risorse.

Per il terzo anno consecutivo, ¢ sta-
ta sviluppata e diffusa una specifica
campagna di affissioni per la pro-
mozione del comportamento sicuro,
con particolare riguardo alle attivita di
fermata, incentrata sul principio fon-
damentale del rispetto delle regole a
tutela della sicurezza di tutti, e diretta
sia al personale Saras che al perso-
nale delle ditte d’appalto.

Formazione

II2013 ha confermato I'importante im-
pegno ed il coinvolgimento della po-
polazione del Gruppo Saras in attivita
formativa, indirizzata secondo varie te-
matiche (Sicurezza, Ambiente, Altro). In
particolare, le ore complessive di for-
mazione dedicate ai dipendenti delle
sole societa Saras e Sarlux sono state
pari ad 36.700 (di cui circa 24.900 in
ambito Sicurezza), mentre le ore di for-
mazione totali per I'intero Gruppo sono
state 45.861.

La formazione del personale Saras
¢ stata focalizzata principalmente su
due fronti: 'aggiornamento di sicu-
rezza e I’'aggiornamento/acquisizione
delle competenze tecniche.

Per quanto riguarda il primo tema, le
attivita sono state incentrate sull’at-
tuazione del Piano della Formazione
di Sicurezza che prevedeva I'aggior-
namento continuo sui rischi specifici
di tutti i lavoratori e la formazione
aggiuntiva per le persone con ruoli
specifici in corrispondenza delle sin-
gole relative responsabilita.

La formazione sulle competenze tec-
niche specifiche per ruolo ha comple-
tato lo sforzo finalizzato a mantenere
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le persone preparate sulle attivita
richieste dall’organizzazione. Que-
sto impegno e stato sviluppato sia
su un ambito propriamente tecnico
che, per alcuni senior manager, verso
attivita di aggiornamento permanente
volte a rafforzare una visione di siste-
ma orientata all’eccellenza della per-
formance del singolo e del gruppo di
cui sono riferimento.

La formazione del personale Sarlux
ha visto confermare anche per il 2013
il trend degli ultimi anni. Le tematiche
affrontate da piu punti di vista sono
state incentrate per la gran parte a
temi con impatto sulla salute e sicu-
rezza (oltre 23.700 ore) e sulla tutela
ambientale (oltre 4.500 ore).

Particolare importanza ha avuto la
conferma della scelta, dopo un pro-
cesso di qualifica, dei professionisti
interni come formatori €, nei casi in cui
i temi chiedevano un cambiamento di

29.1563

Ore di Formazione dedicate alla
sicurezza Gruppo Saras

comportamenti, di erogare questa for-
mazione con docenti interni, aumen-
tando la credibilita dei messaggi e
I'efficacia complessiva degli interventi.

Infine, si segnala che nell’ambito delle
attivita svolte dal Gruppo, nel corso
dell’esercizio 2013:

e non sono stati registrati casi di
morte sul lavoro del personale
iscritto al libro matricola;

® non sono stati registrati infortuni
gravi o gravissimi al personale
iscritto al libro matricola;

® non sono stati registrati addebiti
in ordine a malattie professionali
su dipendenti o ex dipendenti e
cause di mobbing.

In data 11 aprile 2011 si & verificato
un incidente presso I'impianto DEAS
della raffineria di Sarroch, che si tro-
vava fermo per manutenzione pro-
grammata. Tre dipendenti di una ditta
esterna sono rimasti coinvolti, ed uno
di loro € deceduto nelle prime ore del
mattino seguente. Le condizioni degli
altri due tecnici sono invece progres-
sivamente migliorate nei giorni suc-
cessivi, fino alla loro guarigione.

Per tale incidente, le indagini pre-
liminari si sono concluse a maggio
2013 ed attualmente si € in attesa
della fissazione dell’udienza prelimi-
nare. Per la Societa sono indagati: (i)
il Presidente, I’Amministratore Dele-
gato, il Direttore Generale, il Direttore
di Stabilimento, il Direttore Asset Ma-
nagement, il Dirigente Responsabile
Operations, il Dirigente Responsabile
dell’Area Produttiva, il Responsabile
d’esercizio, il Capo Turno, un opera-

D RICONOSCERCI ED ESSERE RICONOSCIUTI
REALTA INDUSTRIALE FATTA DI PERSONE

DIFFONDONO
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tore; (ii) la stessa Societa Saras SpA,
per responsabilita amministrativa ai
sensi del D Lgs 231/2001. Per la ditta
esterna cui appartenevano i lavorato-
ri coinvolti nell’incidente sono invece
indagati: il titolare, un dirigente e |l
caposquadra.

In data 7 marzo 2014 la Corte d’Ap-
pello di Cagliari, in relazione al tra-
gico incidente del 26 maggio 2009
in seguito al quale persero la vita tre
operai della ditta CO.ME.SA. ha con-
fermato le condanne dell’allora Diret-
tore Generale della Societa e dell’al-
lora Direttore di Stabilimento (oggi
ex dirigente della Societa), riducen-
do per entrambi la pena a 20 mesi,
con I'applicazione della sospensione
condizionale, oltre al risarcimento dei
danni alle parti civili (in data 4 luglio
2011, il Tribunale di Cagliari aveva
formulato una condanna a 24 mesi,
con applicazione della sospensione

condizionale, oltre al risarcimento dei
danni alle parti civil). Si e in attesa
delle motivazioni della sentenza, per
le opportune valutazioni.

La Corte d’Appello ha altresi con-
fermato I'assoluzione formulata dal
Tribunale di Cagliari in primo grado,
per l'allora Dirigente dell’Area Pro-
duttiva e il Direttore delle Operazio-
ni Industriali, oggi ex dirigente della
Societa.

Confermata anche la condanna a 24
mesi dell’allora rappresentante legale
della ditta CO.ME.SA..

Infine, i giudici della Corte d’Appel-
lo, in conformita con la precedente
sentenza di primo grado del Tribu-
nale di Cagliari, hanno confermato
I’esclusione di ogni responsabilita
amministrativa per Saras ai sensi
D.Lgs. 231/01.
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Salute, Ambiente e Sicurezza

Un quadro di miglioramento
continuo

Produrre energia in modo sicuro
ed affidabile € uno dei principi che
guidano le nostre scelte strategiche.
Incrementare I'affidabilita e migliorare
la continuita delle operazioni, garan-
tendo la tutela del territorio e dell’am-
biente, & una delle priorita aziendali.
In particolare, sono oggetto di fon-
damentale interesse aziendale tutte
le attivita finalizzate a preservare la
sicurezza e la salute di tutti coloro
che lavorano direttamente ed indi-
rettamente per il Gruppo Saras.

L’impegno continuo della nostra So-
cieta ha consentito di ridurre signi-
ficativamente I'impatto delle attivita
produttive sull’ambiente ed in parti-
colare, negli ultimi anni, di promuo-
vere il miglioramento dell’efficienza
energetica. Per quanto riguarda I'e-
sercizio dell’'anno 2013, si conferma
il sensibile miglioramento dei dati am-
bientali, frutto di un consolidamento
delle attivita gestionali degli impianti,
realizzati negli anni precedenti.

Un quadro dettagliato e puntuale di tutti
gli aspetti ambientali che, direttamente
o indirettamente, interessano I'ambien-
te interno ed esterno allo stabilimento
di Sarroch viene presentato nel “Rap-
porto Ambiente, Salute e Sicurezza”.

Nel corso dell’anno sono proseguite
le attivita di monitoraggio di tutti gli

aspetti ambientali. Le emissioni in
atmosfera e gli scarichi idrici sono
di immediata percezione, essendo
legati al’ambiente in cui le persone
quotidianamente vivono o lavorano.
Altri aspetti, quali il consumo di ener-
gia, di acqua o le emissioni di ani-
dride carbonica (CO2), rimandano a
temi di interesse piu generale, e sono
quindi regolati da norme ed accordi
a livello internazionale, poiché gli ef-
fetti sono valutabili su scala globale,
e sono meno evidenti di quelli diretti
sul’'ambiente locale.

L’andamento delle emissioni, relati-
ve all'anno 2013, mette in evidenza
il consolidamento dei miglioramenti
ottenuti grazie agli investimenti ef-
fettuati negli ultimi anni. Si possono
comunque rilevare piccole fluttuazioni
di anno in anno, legate a interventi
impiantistici e di manutenzione stra-
ordinaria. Il miglioramento dei dati per
quanto riguarda I'ambiente & derivato
da una serie di interventi tecnici e ge-
stionali che hanno progressivamente
dotato la raffineria delle tecnologie e
dei mezzi piu efficaci in un’ottica di
produzione e rispetto dell’ambiente.

| miglioramenti relativi alle emissio-
ni di anidride solforosa (SO2) sono
confermati anche nell’anno 2013. |l
confronto con I'andamento medio
degli ultimi anni, conferma il trend di
miglioramento. Infatti, nel 2013 I'indice
di produzione di SO: € stato pari a
0,27 (tonnellate di SO2/1000 di lavo-

razione), inferiore agli ultimi anni, e si-
gnificativamente piu basso dell’ indice
di produzione registrato nel 2007 pari
a 0,51 (a tal proposito, si faccia riferi-
mento al grafico specifico che rappre-
senta I'indice di produzione di SO2).

E stato possibile conseguire, e con-
solidare, tale risultato soprattutto gra-
zie all’entrata in funzione, avvenuta
nel dicembre 2008, dell’impianto
TGTU (Tail Gas Treatment Unit),
un’unita per il trattamento dei gas
di coda e recupero dello zolfo, che
consente una riduzione delle emis-
sioni solforose e che negli ultimi anni
ha registrato un’ottima performance.

Si inseriscono nel quadro della stra-
tegia di crescita del Gruppo Saras
anche gli investimenti dedicati ad
ambiente e sicurezza. In questo
contesto, temi come la cultura del ri-
sparmio energetico e la sostenibilita
ambientale, non nuovi alla societa ed
al Gruppo, sono divenuti ancora piu
attuali nel corso degli ultimi anni.

In particolare, nell’ultimo quinquen-
nio, nell’ambito di Salute, Sicurezza e
Ambiente (HSE), sono stati effettuati
interventi di protezione ambientale,
miglioramento dell’efficienza energe-
tica con conseguente riduzione del
combustibile bruciato (e quindi mi-
nori emissioni atmosferiche), oltre al
completamento dell’impianto TGTU,
ed agli investimenti per il recupero
energetico nell'impianto FCC.
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Grazie ad una politica di tutela am-
bientale, anche per I'anno 2013,
non sono emerse situazioni per cui
la societa e stata dichiarata colpevole
di danni causati al’ambiente, e non
sono state inflitte all’impresa sanzioni
0 pene per reati 0 danni ambientali.

Le politiche di tutela ambientale pre-
vedono anche continui investimenti
nella formazione del personale, attra-
VErso un processo che coinvolge tutti
i lavoratori della raffineria (inclusi quelli
delle societa appaltatrici) e delle altre
societa del Gruppo, con I'obiettivo di
creare un’elevata sensibilita sul tema
ambientale. Infatti, anche un avanza-
to sistema tecnologico, deve esse-
re necessariamente supportato da
un’attenta gestione e dal controllo da
parte di tutte le persone che operano
all’interno del ciclo produttivo.

AlA: Autorizzazione Integrata
Ambientale

AlA (ovvero I’Autorizzazione Integrata
Ambientale) & il frutto di un percorso
partito nei primi mesi del 2007 e che
i ha portato al conseguimento di tale
importante autorizzazione nell’aprile
2009. Saras ¢ stata la prima raffineria
in ltalia ad ottenere I'AIA, che rappre-
senta un percorso di miglioramento
delle caratteristiche tecniche e strut-
turali degli impianti e del sito produt-
tivo che hanno consentito di minimiz-
zare I'impatto delle attivita produttive
su tutte le matrici ambientali. L’AlA,
rilasciata dal Ministero dell’Ambien-

Processo

di certificazione
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te, sostituisce tutte le altre autorizza-
zioni, ha la durata di otto anni, ed &
condizionata al mantenimento della
registrazione EMAS. Questo ulteriore
riconoscimento, raccoglie i concetti
base del Codice Ambientale, dove
tutti gli elementi (aria, acqua, suo-
lo, impatto visivo, ecc.) sono visti in
un’ottica di insieme, e rappresenta il
risultato di un percorso che ha porta-
to la societa ad ottenere la Certifica-
zione Ambientale ISO 14001 gia nel
2004, successivamente confermata
nel 2007, nel 2010 e nel 20183.

Si segnala inoltre che, a seguito della
riorganizzazione aziendale descritta
nei capitoli precedenti, a partire dal
1 luglio 2013, I'AIA ¢ stata oggetto
di voltura da Saras SpA a Sarlux Srl,

2000 > 2001

Definizione del
Codice Ambientale

2010 2011 2012 2013

societa del Gruppo che adesso ge-
stisce tutte le attivita produttive del
sito di Sarroch. Analogamente, in pari
data, & stata effettuata la voltura del
certificato ISO 14001 da Saras SpA
a Sarlux Srl.

AlA utilizza i BREF (Best Available
Techniques Reference Document)
dell’Unione Europea sulle raffinerie
di petrolio e di gas, ovvero quei do-
cumenti di riferimento sulle migliori
tecniche disponibili che consentono
di avere un fondamentale punto di
riferimento, e anche di prendere in
considerazione alcuni aspetti che in
futuro potrebbero diventare sensibili.

Infine, si precisa che nel corso dell’e-
sercizio 2013 sono proseguite rego-

2002 > 2003

SGA (Sistemi di Gestione Ambienatale)
1° Rapporto Ambientale
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larmente le attivita di monitoraggio e
controllo, previste nell’AIA.

Registrazione Emas

Nel corso dell’esercizio 2013 si &
svolta la “sorveglianza” per il man-
tenimento della registrazione EMAS,
finalizzata alla valutazione delle attivi-
ta svolte per garantire la sostenibilita
ambientale nel territorio. Peraltro, si
€ anche provveduto al trasferimen-
to della titolarita della registrazione
EMAS da Saras SpA a Sarlux Srl.

Nell’ambito del programma di man-
tenimento di EMAS sono necessarie
numerose attivita e impegni che coin-
volgono su diversi livelli molte funzio-

2004

Certificazione ISO14001
(riconfermata nel 2007 e 2010)

2010 2011 2012 2013

ni aziendali. In particolare, sul fronte
della trasparenza verso il territorio e
della piena e sollecita rispondenza a
tutte le indicazioni legislative, € ne-
cessaria la predisposizione e pubbli-
cazione sia del “Rapporto Ambiente,
Salute e Sicurezza” che della “Dichia-
razione Ambientale”.

Il “Rapporto Ambiente, Salute e Sicu-
rezza” fornisce un quadro dettaglia-
to e puntuale di tutti gli aspetti am-
bientali che interessano I'ambiente
interno ed esterno allo stabilimento
produttivo. La “Dichiarazione Am-
bientale” illustra al pubblico e a tutti
i soggetti interessati le attivita svolte
dalla societa, gli aspetti ambientali
(diretti e indiretti ad essa collegati) ed,
ancor piu importanti ai fini del mante-

2006 > 2008

Eco-Management E
and Audit Scheme  emas

nimento della registrazione EMAS, dli
obiettivi di miglioramento ambientale
che la societa si & prefissata.

Sempre nell’ottica della trasparen-
za, durante I'anno sono state effet-
tuate le comunicazioni periodiche
INES (Inventario Nazionale delle
Emissioni e loro Sorgenti), relative
ai principali dati ambientali del sito.
Tali comunicazioni vengono tra-
smesse al Ministero dell’ Ambiente
e della Tutela del Territorio e del
Mare per I'invio alla Commissione
Europea ed andranno a costituire
il registro EPER, ovvero il Registro
Europeo delle emissioni inquinanti.
La comunicazione ha riguardato i
valori di emissione in acqua e in aria
relativi a diversi parametri caratteri-
stici delle attivita svolte.

IL SISTEMA DI GESTIONE
DELLA SALUTE E SICUREZZA
SUL LAVORO

La sicurezza é la nostra energia

“Vogliamo riconoscerci ed essere
riconosciuti come una realta indu-
striale fatta di persone che vivono e
diffondono la cultura della sicurezza
nell’agire quotidiano.”

Nel 2013, nel’ambito del progetto per
il miglioramento della gestione del-
la sicurezza, € proseguita I'opera di
diffusione della cultura della sicurezza
mediante i progetti di comunicazione
interna awviati nell’lanno 2010.

2008 > 2009

AlA — Autorizzazione
Integrata Ambientale
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Emissioni di CO2 Raffineria (ton/anno)
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Nota: a partire dal’anno 2013, il Piano di Assegnazione Nazionale delle quote di CO2 prevede un’assegnazione unica per I'intero sito di Sarroch (Raffineria + IGCC)

Le attivita piu significative sono state:
e a luglio 2013 ¢ stato avviato
il concorso “Campioni in Si-
curezza”, sia per il persona-
le Sarlux che per il personale
Saras, con lo scopo di favori-
re lo spirito di partecipazione
per potenziare la cultura pro-
attiva della sicurezza affinché
ogni dipendente diventi pro-
tagonista della sua diffusione
all'interno dell’azienda, attra-
verso comportamenti e atteg-
giamenti, individuali e di grup-
po, che nell’attivita lavorativa
quotidiana contribuiscano al
raggiungimento  dell’obiettivo
zero infortuni e zero incidenti;

e “Tour di Sicurezza” nelle aree
operative per il costante moni-
toraggio e presidio in termini di
sicurezza delle aree di lavoro;

® ‘“Ispezioni Arrow” e ispezioni di
cantiere per il costante controllo
delle attivita effettuate dalle im-
prese terze;

e “Dialoghi di Sicurezza” per un
coinvolgimento diretto delle per-
sone, per la diffusione della cul-
tura della sicurezza;

e “Audit dei sistemi di gestione
SGS e SGA”.

Salvaguardare la salute e prevenire
qualsiasi forma di incidente o infor-
tunio (sia per i lavoratori propri che
di terzi che operano presso il sito)
sono valori primari per Saras, pro-
mossi anche attraverso 'adozione
di una “Politica Salute e Sicurezza
sul Lavoro”. Il Sistema di Gestione
della Salute e Sicurezza ha introdot-
to la “Misura delle Prestazioni”, che
consiste nel porsi degli obiettivi e dei
traguardi, definiti tenendo conto delle
performance aziendali in conformita
alla politica adottata.

Nell’ottica della promozione della cul-
tura della sicurezza negli ultimi anni &
stato portato avanti un percorso che
ha consentito alla societa di ottene-
re alcune importati certificazioni. Nel
2007 Saras ha ottenuto la certifica-
zione del proprio Sistema di Gestione
della Salute e Sicurezza sul Lavoro
in riferimento allo standard OHSAS
18001:2007.

Nel 2008 ¢ stato adeguato il “Modello
di Organizzazione, Gestione e Con-
trollo”, ai sensi del D.Lgs. n° 231/01,
per ottemperare alle indicazioni del-
la Legge n° 123/07 e al successivo
D.Lgs. n° 81/08, in materia di tutela
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della salute e della sicurezza nei luo-
ghi di lavoro e nel 2011 ¢ stato effet-
tuato il suo aggiornamento.

Nel 2011 ¢ stata rinnovata la certifica-
zione del proprio Sistema di Gestione
della Salute e Sicurezza sul Lavoro
in riferimento allo standard OHSAS
18001:2007, ed infine, nel corso
dell’esercizio 2013 ¢ stata effettuata
la “Visita di Sorveglianza” da parte
dell’ente di certificazione, e I'attivita
di voltura del certificato da Saras SpA
a Sarlux Srl.

Saras ha partecipato attivamente
all’elaborazione delle “Linee di indi-
rizzo di un Sistema di Gestione Inte-
grato Salute, Sicurezza e Ambiente”,
in base all’Accordo siglato il 28/6/07
da INAIL, ASIEP (oggi Confindustria
Energia) e Organizzazioni Sindacali,
che costituiscono, nel panorama na-
zionale, un modello di riferimento per
I’attuazione dei Sistemi di Gestione
Integrati Salute, Sicurezza e Ambien-
te, e con gli stessi attori partecipa a
loro aggiornamento.

In quest’ottica Saras ha partecipato
attivamente con Confindustria Ener-
gia insieme a INAIL e Organizzazioni



Emissioni di CO2 IGCC (ton/anno)
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Sindacali allo svolgimento di “Audit”
di verifica dell’applicazione delle “Li-
nee di indirizzo di un Sistema di Ge-
stione Integrato Salute, Sicurezza e
Ambiente”, di cui sopra.

Il Gruppo Saras promuove a tutti i
livelli aziendali la cultura della sicu-
rezza attraverso la formazione, la
condivisione e la verifica del grado di
efficacia delle attivita svolte. Diffonde-
re la cultura della sicurezza si tradu-
ce, di fatto, in un’azione continua di
formazione e creazione di condizioni
di lavoro finalizzate a ridurre progres-
sivamente i casi di emergenza e di
infortunio per i lavoratori di Saras e
delle ditte appaltatrici. Infatti, anche
nell’esercizio 2013, sono proseguite
tutte le attivita di formazione al ruo-
lo, alla posizione e all’aggiornamen-
to continuo in tema di “Sicurezza e
Ambiente”.

Nel corso del 2013:

e non sono stati registrati casi di
morte sul lavoro del personale
iscritto al libro matricola;

® non sono stati registrati infortuni
gravi o gravissimi al personale
iscritto al libro matricola;

® non sono stati registrati addebiti
in ordine a malattie professionali

su dipendenti 0 ex dipendenti e
cause di mobbing.

Infine, si segnala che nell’esercizio
2013 il sito ha registrato il miglior
risultato assoluto della sua storia,
relativamente agli indici infortunisti-
ci. Il confronto di questi ultimi indici,
con i dati del comparto a livello eu-
ropeo (Concawe), mette in evidenza
come il sito produttivo di Sarroch
abbia ormai raggiunto e consolidato
i migliori standard di riferimento.

Emissioni gas ad effetto serra

Il Gruppo Saras rientra nel campo
di applicazione della Direttiva eu-
ropea “Emission Trading Scheme”
con le due attivita svolte nel sito di
Sarroch dalla controllata Sarlux Srl,
per il segmento Raffinazione e per
i segmento Generazione di Energia
Elettrica (impianto IGCC). La Diret-
tiva ETS & stata introdotta in tutta
Europa per controllare e ridurre le
emissioni di biossido di carbonio al
fine di contrastare la minaccia del
cosiddetto “effetto serra” ed i conse-
guenti cambiamenti climatici. Infatti,
le emissioni di anidride carbonica

non hanno effetto diretto su scala
locale, in particolare sulla qualita
dell’aria nel’ambiente circostante il
sito, ma sono correlate a fenomeni
a livello globale.

La Direttiva “Emission Trading Sche-
me” & stata introdotta a partire dal
2005 per aiutare gli stati membri a
rispettare i requisiti del Protocollo di
Kyoto. Il principio di funzionamento
si basa sull’assegnazione, per ogni
singola installazione che rientra nel
campo di applicazione della Direttiva,
di un tetto di emissioni stabilite dallo
stato membro attraverso un “Piano
Nazionale di Assegnazione”.

Il meccanismo prevede che il surplus
di quote potra essere negoziato e/o
accumulato, ed un eventuale deficit
dovra essere coperto con I'acquisto
di quote di emissione dal mercato.
La decisione di assegnazione € ela-
borata per ciascuno dei periodi di
riferimento previsti dalla Direttiva:
il primo periodo di riferimento ha
riguardato il triennio 2005-2007, il
secondo periodo di riferimento ha ri-
guardato il quinquennio 2008-2012,
mentre il periodo attuale riguarda gli
anni 2013-2020.
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Nel secondo periodo di applicazione
della Direttiva le assegnazioni sono
state piu stringenti, sulla base degli
obiettivi dettati dal Protocollo di Kyo-
to. Inoltre, il terzo periodo (8 anni) ini-
ziato nel 2013, ha portato un’ulteriore
riduzione annuale delle assegnazioni
di quote di emissione.

Saras dispone di un Protocollo ri-
levazione, calcolo e controllo delle
emissioni di COz. Tale sistema di cal-
colo ¢ certificato da enti terzi accre-
ditati secondo quanto richiesto dalle
linee guida europee. Riteniamo che il
controllo e riduzione delle emissioni
passi necessariamente attraverso un
uso razionale dell’energia e I'adozio-
ne di sistemi di produzione efficienti.
In tali ambiti Saras si € sempre forte-
mente impegnata.

2012 2013

Nel Registro Nazionale “Emission
Trading Scheme”, liberamente con-
sultabile, sono documentate sia le
quote assegnate, sia le emissioni
anno per anno delle quote di CO2
a livello italiano. Al Gruppo Saras €
stata assegnata un’unica posizione
cui corrisponde la totalita delle emis-
sioni derivanti dalle attivita svolte nel
sito di Sarroch.

Maggiori dettagli sul tema sono pre-
senti nel “Rapporto Ambiente, Salute
e Sicurezza 2013”.
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Il rispetto del mare

Siamo consapevoli di dover pre-
servare e limitare qualsiasi tipo di
alterazione dell’ambiente. Pertanto,
per quanto riguarda il trasporto di
petrolio e dei prodotti raffinati via
mare, abbiamo da anni introdotto
criteri molto severi.

A partire dall’anno 2009 sono state
utilizzate solo navi di ultima genera-
zione. Infatti, da quell’anno, il 100%
delle navi utilizzate ¢ stato della tipo-
logia “a doppio scafo”, anticipando,
di fatto, I'attuale normativa per il traf-
fico marittimo.

Le attivita di tutela del’lambiente ma-
rino includono anche il monitoraggio
minuto per minuto sia in entrata che
in uscita delle petroliere indirizzate
verso i terminali di Sarroch. In questo
quadro, sono regolarmente effettuate,
da parte di personale fiduciario Saras,
ispezioni in altri porti (Vetting), secon-
do criteri internazionali e “Ispezioni
Pre-mooring” su base spot, in rada
prima della manovra di ormeggio.
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Saras € la responsabilita sociale d’'impresa

Dialogo costante con il territorio,
miglioramento continuo delle pre-
stazioni ambientali, supporto di ini-
ziative volte allo sviluppo sociale,
economico e culturale del territorio.
Sono queste le direttrici lungo le quali
si € mosso il Gruppo Saras anche
nel 2013, quanto alle attivita di social
responsibility. L'impegno di tenere
aperto un canale di comunicazione
con istituzioni, cittadini, stakeholder,
e rivolto in modo particolare alla co-
munita attorno al sito produttivo di
Sarroch e al Cagliaritano. Ma Saras
promuove la crescita dell’intera Isola.
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Ambiente: il confronto
con la Comunita

Il principio che sta alla base della cer-
tificazione Emas (Eco Management
Audit Scheme, riconosciuta nel 2008)
¢ la perfetta sintesi tra rispetto del ter-
ritorio e condivisione dei risultati con
la cittadinanza, nell’ottica di una cre-
scente sostenibilita ambientale. | dati
su performance che hanno premiato
gli impegni profusi, sono stati pre-
sentati nel corso di una seduta della
Commissione Ambiente del Comune
di Sarroch, quando Saras ha potuto
illustrare come nel 2013 sia arriva-
ta a tagliare le emissioni fino al 45%
rispetto a quelle del 2008. Altre rile-
vazioni sono riportate nei documenti
“Dichiarazione Ambientale” e “Rap-
porto Ambiente, Salute e Sicurezza”.

Istruzione: la sicurezza e i nuovi
progetti di formazione

Nella storia di Saras, uno spazio par-
ticolare & riservato al rapporto con
Scuola e Universita, sempre alimen-
tato con iniziative educative e pro-
grammi di formazione. A partire dai
piu piccoli, per diffondere la cultura
della sicurezza il Gruppo sostiene il
progetto “Scuola Sicura”, dell’Asso-
ciazione Nazionale Vigili del Fuoco
di Cagliari, realizzato per I'lstituto
comprensivo statale di Sarroch, in
collaborazione con i comuni di Sar-
roch e Villa San Pietro. La campagna
si traduce in lezioni sulla sicurezza
realizzate nel linguaggio semplice
dei bambini, con I'obiettivo di ren-
derli consapevoli dei rischi che li
circondano.



I 2013 ha visto avviare anche nuove
forme di collaborazione con dli istitu-
ti superiori, oltre alle consuete visite
allimpianto, nella formula dell’Alter-
nanza scuola-lavoro. Lo scopo del
programma ministeriale, che rico-
nosce periodi di stage trascorsi in
azienda, € quello di avviare i giovani
al difficile mondo del lavoro. Proprio
per questo, nel corso di quattro giomi
gli studenti hanno seguito le lezioni
del personale Saras su sicurezza,
regole a tutela del’ambiente, Ict,
organizzazione aziendale, nella sala
polivalente del sito di Sarroch. Hanno
altresi visitato il terminal marittimo, la
porta sul mare della raffineria. Infine,
solido € il legame con I'Universita di
Cagliari, attraverso tirocini e borse di
studio per dottorandi: il rapporto sta
per essere consolidato con il rinnovo
del protocollo d’intesa che inquadra
questa collaborazione dal 1999.

Impegno sociale:
partecipazione agli eventi
che hanno segnato ’lsola

Due sono stati i grandi eventi che
hanno contraddistinto il 2013, in
Sardegna: I'uragano Cleopatra (19
novembre), che ha causato 19 vit-
time e piegato oltre meta dell’lsola,
e poi l'arrivo di Papa Francesco a
Cagliari, il 22 settembre. Dipendenti
Saras, con i colleghi della zona in-
dustriale di Sarroch, hanno raggiun-
to le popolazioni colpite per aiutarle
nella ricostruzione, aggiungendo cosi
I'impegno personale a una raccolta di
fondi aziendale.

Durante la visita del Santo Padre, il
Gruppo ha supportato il Comitato
organizzatore. Costante, infine, & il
sostegno alla Caritas e alle altre or-
ganizzazioni benefiche isolane.

La cultura dello sport

Anche nel 2013 il Gruppo ha conti-
nuato a sostenere lo sport, nella for-
mula del supporto alle associazioni
espressioni del territorio, come nel
caso della Sarroch Polisportiva Vol-
ley, formazione che gareggia in B2, e
della Sarroch Calcio. Il Gruppo & tra
gli sponsor della squadra di basket
Dinamo-Sassari, formazione sarda
di successo nazionale che ha vinto
la Coppa ltalia.
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Evoluzione prevedibile della Gestione

|’attuale quadro macroeconomico
continua a rimanere fragile, sebbe-
ne negli ultimi mesi del 2013 siano
arrivati da piu parti segnali di raf-
forzamento per il ciclo industriale e
per le attivita commerciali, su scala
globale. Il Fondo Monetario Interna-
zionale (FMI), nel suo “World Eco-
nomic Outlook” pubblicato in otto-
bre 2013 ed anche nel successivo
“Update” del 21 Gennaio 2014, ha
formulato delle proiezioni di crescita
per il prodotto interno lordo globa-
le sia per il 2014 (+3,7%) che per il
2015 (+3,9%). In particolare, nelle
economie avanzate I'FMI prevede
che i consumi interni finalmente
rincomincino a crescere, anche se
saranno in parte frenati dall’elevato
indebitamento del settore privato, e
probabilmente la fragilita del sistema
bancario continuera a richiedere una
politica monetaria accomodante.
Per contro, nei paesi emergenti ed in
via di sviluppo, la crescita secondo
I’FMI derivera prevalentemente dagli
incrementi delle esportazioni verso i
paesi avanzati, in funzione della so-
pracitata ripresa dei consumi, men-
tre l'indebolimento della domanda
interna potrebbe costituire un fattore
di rischio.

Con tali premesse, I’Agenzia In-
ternazionale per I'Energia (IEA), nel
“Monthly Oil Market Report” pub-
pblicato il 21 gennaio 2014, prevede
una domanda petrolifera globale in
crescita nel 2014 (pari a 92,5 milioni
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di barili giorno (mb/g), ovvero +1,3
mb/g rispetto al 2013). Peraltro, an-
cora una volta, la crescita dei con-
sumi petroliferi sara dovuta esclusi-
vamente ai paesi emergenti ed in via
di sviluppo (+3,1%), mentre i paesi
OCSE, pur in un quadro di ripresa,
registreranno un ulteriore lieve con-
trazione della domanda (-0,2%).

Per quanto concerne I'andamento
delle quotazioni del grezzo, occorre
notare che da oltre 3 anni il Brent ha
segnato una media annuale superio-
re ai 100 $/bl. Gli esperti ritengono
che nel futuro prossimo si potrebbe
verificare una flessione, anche se di
modesta entita. Infatti, la crescita di
produzione nei paesi non-OPEC do-
vrebbe arrivare a circa 1,5 mb/g, il
livello maggiore negli ultimi 30 anni,
principalmente a causa del boom
estrattivo negli Stati Uniti, che hanno
perfezionato le tecniche per lo sfrut-
tamento delle riserve di “tight oil”.
Dato che le previsioni di incremento
dei consumi globali si fermano a 1,3
mb/g, I'esubero di offerta dovrebbe
incrementare la “spare capacity” dei
paesi OPEC, con un effetto calmie-
rante sui prezzi del grezzo. Ulteriori
spinte al ribasso potrebbero inoltre
materializzarsi con il ritorno della pro-
duzione Libica e con la fine dell’em-
bargo verso I'lran.

Infine, sul fronte dei margini di raffina-
zione, si attende che il maggior con-
tributo nel 2014 verra fornito dai di-

stillati medi, in funzione dell’auspicata
ripresa del ciclo macroeconomico, e
che le raffinerie ad elevata comples-
sita, come quella del Gruppo Saras,
riusciranno a sfruttare al meglio le
opportunita derivanti da tale ripresa.

RAFFINAZIONE

Manutenzione ed Operazioni
presso la raffineria di Sarroch.
Nell’esercizio 2014 & previsto un pro-
gramma di manutenzione impegna-
tivo, nella seconda parte dell’anno.
Infatti, nel primo semestre si svolge-
ranno solo attivita ordinarie di manu-
tenzione programmate sugli impianti
VisBreaking (VSB), MildHydroCra-
ckingl (MHC1), e su due unita di
desolforazione distillati medi (U300 e
U400). Successivamente, vi saranno
le importanti attivita di “turn around”
per gli impianti FCC e Topping1 (T1),
che si svolgeranno a cavallo del ter-
z0 e quarto trimestre, oltre ad altre
attivita minori (Alky, TAME e U700).
Nel complesso, si attende una lavo-
razione annuale di 13,7 + 14,5 mi-
lioni di tonnellate (ovvero 100 + 106
milioni di barili), ed una riduzione di
EBITDA dovuta alle attivita di manu-
tenzione pari a circa 0,8 + 0,9 $/bl.

Mix di grezzi in lavorazione. Per
quanto riguarda il complesso dei
grezzi pesanti e ad alto tenore di
zolfo, si sono riscontrati, negli ultimi
mesi dello scorso esercizio, segnali



interessanti di distensione tra Iran e
Stati Uniti, relativamente alla con-
troversia sul programma nucleare di
Teheran. Un eventuale allentamen-
to dell’embargo petrolifero ed una
conseguente maggior disponibilita
di grezzi ad alto zolfo nel corso del
2014, potra essere di sicuro bene-
ficio per il Gruppo Saras. Sul fronte
dei grezzi leggeri, inoltre, occorre ri-
cordare che i sommovimenti popo-
lari iniziati in Libia nel corso del terzo
trimestre del 2013, hanno causato
importanti discontinuita per quan-
to riguarda la disponibilita di grezzi
originari di quel paese, ed hanno
contestualmente alterato i premi
dei grezzi alternativi. Sebbene sia
difficile prevedere le tempistiche
per un ritorno alla normalizzazione
nelle esportazioni di grezzo libico,
nei primi mesi del 2014 vi é stata
una promettente ripresa della pro-
duzione nella parte occidentale del
paese (Tripolitania). Qualora doves-
se esserci un ritorno alla produzio-
ne ed esportazione anche dei grezzi
originari della regione orientale (Ci-
renaica), il Gruppo Saras sara pron-
to a riprenderne tempestivamente
I’'approvvigionamento, in quanto i
grezzi provenienti da quella regione
hanno caratteristiche chimico-fisi-
che che ben si integrano con il ciclo
produttivo della raffineria di Sarroch
(grezzi paraffinici ed a basso tenore
di zolfo).

GENERAZIONE DI ENERGIA
ELETTRICA

Manutenzione ed Operazioni pres-
so I'impianto IGCC. Nel primo tri-
mestre del 2014 & previsto un inter-
vento di manutenzione programmata
su una delle due linee di lavaggio gas
e, contemporaneamente, un ciclo
di revisione standard su uno dei tre

treni di “Gasificatore — Turbina a ciclo
combinato”. Durante il secondo tri-
mestre, poi, si svolgera la fermata di
revisione standard di un altro treno di
“Gasificatore — Turbina a ciclo combi-
nato”. Nel complesso, il programma
di manutenzione per I'esercizio 2014
sara sostanzialmente simile a quello
dell’esercizio precedente, e cid con-
sente di stimare una produzione to-
tale di energia elettrica compresa tra
4,05+ 4,45 TWh.

Risoluzione anticipata della con-
venzione CIP 6/92. Sulla base di
quanto previsto dall’articolo 3 del
Decreto del 2 dicembre 2009 del Mi-
nistero dello Sviluppo Economico, la
controllata Sarlux Srl, in qualita di ti-
tolare di convenzione CIP6/92 per gli
impianti che utilizzano combustibili di
processo residui, in data 16 dicem-
bre 2009 ha manifestato al G.S.E.,
con effetti non vincolanti, I'interesse
alla risoluzione anticipata della con-
venzione stessa. Il G.S.E. ha quindi
determinato i corrispettivi ai quali tale
risoluzione potra essere regolata. |l
termine per la presentazione dell’i-
stanza vincolante di risoluzione vo-
lontaria anticipata della convenzione
CIP6/92 ¢ attualmente fissato in data
30 settembre 2014, in base all’'ultima
proroga stabilita dal Ministero dello
Sviluppo Economico. La societa sta
valutando le diverse alternative a di-
sposizione, al fine di pervenire ad una
determinazione entro la data utile.

MARKETING

La congiuntura economica in ltalia
ed in Spagna dovrebbe dare talu-
ni lievi segnali di ripresa nel corso
dell’esercizio 2014, secondo quanto
previsto anche del Fondo Moneta-
rio Internazionale. Tuttavia, ad oggi
non ¢ possibile ipotizzare incrementi

significativi nell’andamento dei con-
sumi petroliferi. Dunque, pruden-
zialmente, il segmento Marketing
perseguira la propria strategia di
consolidamento, ottimizzando il mix
dei canali di vendita, e concentrando
gli sforzi per incrementare i margini
operativi, soprattutto in Spagna. E
previsto inoltre, nell’esercizio 2014,
il completamento di un programma
di ristrutturazione iniziato alla fine
dell’esercizio 2012, dal quale si at-
tendono miglioramenti permanenti
dei risultati.

EOLICO

Nel segmento Eolico, durante I'e-
sercizio 2014 il Gruppo proseguira
nelliter autorizzativo, che preve-
de anche la Valutazione di Impatto
Ambientale (VIA), per i vari progetti
awviati in Sardegna, la cui capaci-
ta complessiva & di circa 130 MW.
Inoltre, relativamente alla “pipeline”
estera, il Gruppo sta attualmente
valutando alcune opportunita di va-
lorizzazione per un progetto di parco
eolico da circa 100 MW in Romania,
che durante 'esercizio 2013 ha otte-
nuto tutte le autorizzazioni necessa-
rie per la sua realizzazione.

ESPLORAZIONE GAS

Relativamente alle attivita di Esplora-
zione e Ricerca del Gas, il Gruppo &
in attesa che si completi I'iter auto-
rizzativo, iniziato durante I'esercizio
precedente, indispensabile per poter
dare inizio alle attivita di perforazione
in una zona dell’Oristanese (progetto
“Eleonora”), dove prudenzialmente
si stima di ottenere una produzione
annua compresa tra 70 e 170 milioni
di metri cubi di gas naturale, per un
periodo produttivo di oltre 20 anni.
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Analisi dei Rischi

Il Gruppo Saras basa la propria politi-
ca di gestione dei rischi sull’identifica-
zione, valutazione, ed eventualmente
riduzione o eliminazione dei principali
rischi riferibili agli obiettivi di Gruppo,
con riferimento alle aree strategiche,
operative e finanziarie.

| rischi principali vengono riportati e
discussi a livello di top management
del Gruppo al fine di creare i presup-
posti per la loro gestione nonché per
la valutazione del rischio residuale
accettabile.

La gestione dei rischi evidenziata
nei processi aziendali si basa sul
principio secondo il quale il rischio
operativo o finanziario & gestito dal
responsabile del relativo proces-
SO in base alle indicazioni del top
management, mentre la funzione
controllo misura e controlla il livello
di esposizione ai rischi ed i risultati
delle azioni di riduzione.

Nella gestione dei rischi finanziari il
Gruppo Saras utilizza anche stru-
menti derivati, peraltro al solo scopo
di copertura e senza ricorrere a strut-
ture complesse.

RISCHI FINANZIARI
Rischio di variazioni dei prezzi

| risultati del Gruppo Saras sono in-
fluenzati dall’andamento dei prezzi
petroliferi ed in particolare dagli effet-
ti che tale andamento comporta sui
margini della raffinazione (rappresen-

88 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013

tati dalla differenza tra i prezzi dei pro-
dotti petroliferi generati dal processo
di raffinazione ed il prezzo delle ma-
terie prime, principalmente petrolio
grezzo). Inoltre, per lo svolgimento
dell’attivita produttiva, il Gruppo Sa-
ras & tenuto a mantenere adeguate
scorte di petrolio grezzo e di prodotti
finiti; il valore delle scorte & soggetto
alle fluttuazioni dei prezzi di mercato.
Sono soggetti a variazioni anche i
prezzi di cessione dell’energia elet-
trica da parte di certe controllate,
nonché i prezzi dei certificati verdi e
dei crediti per emissioni.

Il rischio di variazione dei prezzi e dei
relativi flussi finanziari & strettamente
connesso alla natura stessa del bu-
siness ed & solo parzialmente miti-
gabile attraverso I'utilizzo di appro-
priate politiche di gestione del rischio,
ivi inclusa la stipula di lavorazioni per
conto terzi a prezzi parzialmente
prefissati. Al fine di fronteggiare i ri-
schi derivanti da variazioni di prezzi |l
Gruppo stipula anche contratti deri-
vati su commodities.

Rischio di cambio

L’attivita petrolifera del Gruppo &
esposta strutturalmente alle fluttua-
zioni dei cambi, in quanto i prezzi di
riferimento per I'acquisto di greggio
e per gran parte delle vendite di pro-
dotti sono legati al dollaro USA. Al
fine di ridurre sia il rischio di cambio
relativo alle transazioni che prevede
di eseguire nel futuro che il rischio
originato da debiti e crediti espressi
in valuta diversa da quella funzio-

nale, Saras utilizza anche strumenti
derivati, quando cid venga ritenuto
opportuno.

Rischio di tasso di interesse

| finanziamenti a tasso variabile
espongono il Gruppo al rischio di
variazioni dei risultati e dei flussi di
cassa dovute agli interessi. | finan-
ziamenti a tasso fisso espongono il
Gruppo al rischio di cambiamento del
“fair value” dei finanziamenti ricevuti.
| principali contratti di finanziamen-
to in essere sono stipulati sia a tassi
di mercato variabili, che a tassi fissi.
Il Gruppo Saras fa ricorso anche a
strumenti derivati per diminuire il ri-
schio di variazione dei risultati e dei
flussi di cassa derivanti dagli interessi.

Rischio di credito

Il settore raffinazione rappresenta il
mercato di riferimento del Gruppo ed
e costituito principalmente da aziende
multinazionali che operano nel cam-
po petrolifero. Le transazioni effettuate
sono generalmente regolate in tempi
brevissimi € sono spesso garantite
da primari istituti di credito. Le ven-
dite rete ed extra rete sono di importi
singolarmente contenuti ed anch’esse
Spesso garantite o assicurate.

Rischio di liquidita

Il Gruppo finanzia le proprie attivita
sia tramite i flussi di cassa generati



dalla gestione operativa che tramite |l
ricorso a fonti di finanziamento ester-
ne ed & dunque esposto al rischio
di liquidita, costituito dalla capacita
di reperire adeguate linee di credito
noncheé di far fronte agli adempimenti
contrattuali che derivano dai contratti
di finanziamento accesi.

La significativa capacita di autofinan-
ziamento, unitamente al contenuto
livello di indebitamento, fanno tutta-
via ritenere che il rischio di liquidita
risulti moderato.

ALTRI RISCHI

Rischio relativo
all’approvvigionamento
di petrolio grezzo

Una parte rilevante del petrolio grez-
zo raffinato dalla Societa proviene da
Paesi soggetti ad incertezze di natura
politica, sociale ed economica supe-
riori a quelle di altri Paesi; mutamenti
legislativi, politici, economici e som-
movimenti sociali potrebbero avere un
impatto negativo sui rapporti commer-
cialitra Saras e gli stessi, con possibili
effetti negativi sulla situazione patrimo-
niale, economica e finanziaria.

Rischi relativi all’interruzione
della produzione

L’attivita del Gruppo Saras dipende in
modo significativo dalla propria raffi-
neria ubicata in Sardegna, nonché dal
contiguo impianto IGCC. Detta attivita

€ soggetta a rischi relativi ad inciden-
ti nonché ad interruzioni per fermate
non programmate degli impianti.

Saras ritiene che la complessita e
modularita dei propri impianti con-
senta di limitare gli effetti negativi
delle fermate non programmate e che
i piani di sicurezza in atto (e conti-
nuamente migliorati) permettano di
ridurre al minimo eventuali rischi di
incidente; Saras fa inoltre ricorso in
merito a tali rischi ad un programma
significativo di copertura assicurati-
va. Tale programma tuttavia in certe
circostanze potrebbe non essere suf-
ficiente ad evitare al Gruppo di so-
stenere costi in caso di interruzioni
produttive o incidenti.

Rischi ambientali

Le attivita del Gruppo Saras sono
disciplinate da numerose normative
dell’Unione Europea, nazionali, re-
gionali e locali in materia ambientale.
Il Gruppo Saras ha quale assoluta
priorita lo svolgimento della propria
attivita nel massimo rispetto di quanto
richiesto dalla normativa ambientale. Il
rischio di responsabilita ambientale &
insito tuttavia nell’attivita e non pud es-
servi certezza che in futuro nuove nor-
mative non comportino ulteriori costi.

Rischio normativo
La controllata Sarlux Srl vende I'e-

nergia elettrica prodotta al G.S.E.
alle condizioni previste da normative

vigenti (legge 9/1991, legge10/1991,
delibera Cip n. 6/92 e successive
modifiche, legge 481/1995) che
prevedono di remunerare I’elettrici-
ta, prodotta da impianti alimentati
da fonti rinnovabili e assimilate, sulla
base di costi evitati e incentivi limitati
nel tempo, legati all’effettiva produ-
zione. Il rischio € pertanto legato ad
eventuali modifiche in senso sfavo-
revole delle normative di riferimento,
che potrebbero determinare signifi-
cativi effetti negativi.

Dipendenza da soggetti terzi

Il funzionamento dell'impianto IGCC,
di proprieta della controllata Sarlux
Srl, dipende dalle materie prime
petrolifere fornite dalla raffineria del
Gruppo Saras e dall’ossigeno fornito
da Air liquide ltalia. Qualora dovesse-
ro venir meno queste forniture, Sar-
lux dovrebbe trovare fonti sostitutive
che potrebbe non essere in grado
di reperire o di reperire a condizioni
economiche simili.

Protezione Dati Personali

Ai sensi del D.L. 196 del 30 giugno
2003 “Codice in materia di prote-
zione dei dati personali”, sono state
adottate le misure minime di sicu-
rezza previste nell’Allegato B del
medesimo (Art. 34); in particolare,
il Documento Programmatico per la
Sicurezza (punto 19 del medesimo
Allegato B) ¢ stato aggiornato in
data 31 marzo 2012.

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 89

PROFILO
DEL
GRUPPO

AGLI

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
SARAS

AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
CONSOLIDATO
AL 31/12/2013

16!
RELAZIONE
SULLA
GESTIONE

DI SARAS SPA

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

24
RELAZIONI
AIBILANCI



90 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013




Altre informazioni

Variazioni nella struttura
dell’azionariato

In data 23 aprile 2013, la societa An-

gelo Moratti SapA, ed i dottori Gian

Marco Moratti e Massimo Morat-

ti, hanno perfezionato la vendita di

complessive 130.290.883 azioni di

Saras SpA (pari a circa il 13,70% del

capitale sociale di Saras SpA), per

un corrispettivo complessivo di Euro

178.498.510, a Rosneft JV Projects

SA, societa indirettamente controllata

al 100% da Rosneft, in esecuzione

del contratto di compravendita di

azioni sottoscritto dalle parti in data

15 aprile 2018. In particolare:

() Angelo Moratti SapA ha ce-
duto a Rosneft JV Projects SA
118.290.883 azioni Saras SpA,
ad un prezzo per azione pari a
Euro 1,370 e un prezzo comples-
sivo pari a Euro 162.058.510,00.
A seguito di tale cessione, Angelo
Moratti SapA ha mantenuto una
partecipazione di controllo in Sa-
ras SpA pari a circa il 50,02%;

(i) Gian Marco Moratti ha cedu-
to a Rosneft JV Projects SA
6.000.000 azioni Saras SpA, ad
un prezzo per azione pari a Euro
1,370 e un prezzo complessivo
pari a Euro 8.220.000,00. A
seguito di tale cessione, Gian
Marco Moratti non detiene per-
sonalmente alcuna azione in Sa-
ras SpA,;

iy Massimo Moratti ha ceduto a Ro-
sneft JV Projects SA 6.000.000

azioni Saras SpA, ad un prezzo
per azione paria Euro 1,370 e un
prezzo complessivo pari a Euro
8.220.000,00. A seguito di tale
cessione, Massimo Moratti non
detiene personalmente alcuna
azione in Saras SpA.

In data 14 giugno 2013, si € con-
clusa I'offerta pubblica di acquisto
volontaria parziale (I’"Offerta”), pro-
mossa da Rosneft JV Projects SA
(’"Offerente”), su un massimo di
n. 69.310.933 azioni ordinarie Sa-
ras SpA, corrispondenti a circa |l
7,29% del capitale sociale di Saras
SpA, ad un prezzo per azione pari
a Euro 1,37.

Al termine del periodo di adesione
all’Offerta, le azioni ordinarie Saras
portate in adesione sono state n.
2183.796.505, rappresentative del
22,48% del capitale sociale della
stessa, e del 308,46% delle azioni
oggetto dell’Offerta. Poiché le adesio-
ni all’Offerta hanno avuto ad oggetto
un quantitativo di azioni superiori al
quantitativo massimo dell'Offerta, &
stata applicata la procedura di riparto
“pro-rata”, utilizzando un coefficiente
di riparto pari a 0,32419.

Pertanto, in data 19 giugno 2013,
I’Offerente ha ritirato complessiva-
mente n. 69.310.933 azioni, per un
controvalore di Euro 94.955.978,21.
Le restanti n. 144.485.572 azioni
portate in adesione all’Offerta sono
state restituite nella disponibilita dei
rispettivi titolari, senza addebito di

oneri o di spese a loro carico.

Le azioni acquistate a seguito dell’Of-
ferta, sommate a quelle gia acquista-
te dall’Offerente direttamente da An-
gelo Moratti SapA e dai dottori Gian
Marco Moratti e Massimo Moratti,
hanno portano I'Offerente a detenere
n. 199.601.816 azioni ordinarie Saras
SpA, ovvero circa il 20,99% del ca-
pitale sociale della stessa. Si segnala
infine che, nel corso del periodo di
adesione all'Offerta, I’'Offerente non
ha effettuato, direttamente o indiret-
tamente, acquisti di azioni ordinarie
dell’Emittente.

Infine, in data 1 ottobre 2013 & diven-
tata efficace la scissione totale non
proporzionale della societa Angelo
Moratti SapA a favore di “Gian Marco
Moratti SapA di Gian Marco Moratti”
€ “Massimo Moratti SapA di Massimo
Moratti”, societa di nuova costituzio-
ne, le cui azioni sono possedute ri-
spettivamente da Gian Marco Moratti
e da Massimo Moratti, oltre che dai
loro rispettivi figli.

Per effetto della scissione, il patri-
monio della societa Angelo Moratti
SapA, che comprendeva tra l’altro n.
475.709.117 azioni ordinarie di Saras
SpA (pari al 50,02% del capitale so-
ciale di Saras SpA), ¢ stato assegna-
to alle suddette societa beneficiarie
in misura paritetica, e Angelo Moratti
SapA ¢ stata sciolta.

Inoltre, al fine di garantire assoluta
continuita del controllo di Saras SpA,
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Gian Marco Moratti SapA e Massimo
Moratti SapA hanno sottoscritto un
patto parasociale (il Patto Saras) che
prevede I'esercizio congiunto dei di-
ritti di voto relativi alle azioni ordinarie
di Saras SpA e prevede inoltre che
ciascuna societa non possa trasferire
a terzi, in tutto o in parte, tali azioni
senza il consenso dell’altra.

Il Patto Saras avra efficacia e durata
fino alla scadenza del terzo anno
a far tempo dalla data di efficacia
della Scissione ¢ si intendera tacita-
mente rinnovato per ulteriori periodi
di tre anni qualora almeno sei mesi
prima della scadenza originaria o di
alcuna delle scadenze successive
nessuna delle Parti abbia comuni-
cato all’altra in forma scritta la pro-
pria intenzione di non rinnovare |l
Patto Saras.

Azioni proprie

Nel corso dell’esercizio 2013, Saras
SpA ha acquistato sul Mercato Tele-
matico Azionario Italiano complessive
n. 5.689.270 azioni proprie (pari allo
0,598% del capitale sociale), in ese-
cuzione del programma di acquisto
di azioni proprie, per un ammonta-
re massimo di n. 72.455.412 azioni
ordinarie, deliberato dall’Assemblea
degli Azionisti del 27 aprile 2012, e
del cui awvio era stata data informa-
tiva in data 7 maggio 2018.

Tale programma, scaduto in data
27 ottobre 2013, prevedeva I'ac-
quisto di azioni proprie finalizzato
all’esecuzione dei piani di attribu-
zione gratuita di azioni Saras al
management e ai dipendenti del
Gruppo, nonché al compimento di
attivita di promozione della liquidita
e gestione della volatilita del corso
borsistico delle azioni Saras.
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Gli acquisti sono stati effettuati se-
condo le modalita stabilite dall’art.
132 del D. Lgs. 58/1998 e dall’art.
144-bis del Regolamento Emittenti
Consob n. 11971/1999 e da ogni al-
tra normativa applicabile, ivi incluse le
modalita operative stabilite da Borsa
ltaliana SpA.

In conseguenza dei predetti acqui-
sti, alla fine dell’esercizio 2013 Sa-
ras SpA detiene complessivamente
n. 19.245.774 azioni proprie, pari al
2,024% del capitale sociale, incluse
le azioni proprie gia possedute dalla
Societa.

Piani di Buyback

L’Assemblea degli Azionisti di Saras
SpA del 24 aprile 2013 ha deliberato
I’autorizzazione, ai sensi degli artt.
2357 del Codice Civile e 132 del
D.Lgs. n. 58/1998, all’acquisto di
azioni proprie e al compimento di atti
di disposizione sulle medesime, sino
ad un massimo di n. 190.185.660
azioni, avuto riguardo alle azioni pro-
prie gia possedute dalla societa, da
effettuarsi, anche in via frazionata,
entro i dodici mesi successivi alla
scadenza della delibera autorizzativa
approvata dall’Assemblea il 27 aprile
2012 (ovverosia entro i dodici mesi
successivi al 27 ottobre 2013). L'av-
vio delle operazioni di acquisto sara
eventualmente comunicato ai sensi
dell’art. 144-bis, comma 3, della
Delibera CONSOB n. 11971/1999 e
successive modifiche e integrazioni.

Piani di Stock Grant

Nell’esercizio 2013, e piu precisa-
mente nel secondo trimestre, sono
giunti a scadenza i Piani di “Stock
Grant 2007/2009” e “Stock Grant

2010/2012” destinati ai dirigenti
della Capogruppo ed ai dirigen-
ti ed amministratori delle societa
controllate, singolarmente indivi-
duati dal Consiglio di Amministra-
zione della Capogruppo. Tali piani
hanno comportato I'assegnazione
rispettivamente di 1.368.390 azio-
ni e di 6.954.566 azioni. L’opzione
esercitata dai beneficiari del piano
2007/2009, anch’essa giunta alla
sua conclusione, ha comportato
I’assegnazione di 740.000 azioni.

Peraltro, in data 24 aprile 2013, I'As-
semblea dei soci ha approvato il nuo-
vo “Piano di attribuzione gratuita di
azioni della Societa al management
del Gruppo Saras” (il Piano di “Stock
Grant 2013/2015”), attribuendo al
Consiglio di Amministrazione tutti
i poteri necessari od opportuni per
dare esecuzione al Piano stesso. |
destinatari del Piano sono i dirigenti
con responsabilita strategiche della
Societa, gli Amministratori delle So-
cieta italiane e/o estere controllate
dalla Societa, e talune altre figure api-
cali del gruppo anche con rapporto
di lavoro autonomo.

A ciascun beneficiario € assegnato
un diritto a ricevere gratuitamente
azioni a fronte del raggiungimento di
obbiettivi di performance determinati
in relazione al posizionamento rela-
tivo del “Total Shareholder Return”
(TSR) di Saras rispetto al TSR di un
gruppo di aziende industriali facenti
parte dell'indice FTSE Italia Mid Cap
(il “Peer Group”). Il TSR ¢ calcolato
come variazione dei valore dell’azio-
ne Saras e di quelle dei Peer Group
intercorsa nel triennio 2013/2015; la
variazione sara calcolata facendo ri-
ferimento al valore iniziale (valore me-
dio delle azioni registrato alla Borsa di
Milano dal 1 ottobre al 31 dicembre
2012) e al valore finale (valore me-



dio delle azioni registrato alla Borsa
di Milano dal 1 ottobre 2015 al 31
dicembre 2015).

II'numero massimo di azioni oggetto
del Piano di Stock Grant 2013/2015
€ pari a 9.500.000. La consegna delle
azioni avwerra entro 6 mesi dalla fine del
piano, ed i beneficiari si impegnano a
non vendere, trasferire, cedere o as-
soggettare ad alcun vincolo un numero
di azioni pari al 20% per un periodo di
24 mesi dalla data di consegna.

Rapporti con le parti correlate

Alla conclusione dell’esercizio 2013,
I'incidenza delle operazioni o posi-
zioni con parti correlate sulle voci
della situazione patrimoniale - fi-
nanziaria e del conto economico
complessivo del Gruppo Saras non
e significativa. Per maggiori dettagli
si rimanda alla nota integrativa del
Bilancio Consolidato nel capitolo 7.4
“Rapporti con le parti correlate”.

Uso strumenti finanziari
Sirimanda alla nota integrativa del Bi-
lancio Consolidato nel capitolo 7.5.3
“Informazioni integrative”.

Ricerca e sviluppo

Nell’esercizio 2013 Saras non ha ef-
fettuato attivita significative di “Ricer-

ca e Sviluppo” e pertanto non vi sono
costi significativi capitalizzati o impu-
tati a conto economico. Sirimanda al
paragrafo 5.2.2 “Attivita immateriali”
per ulteriori informazioni.

Informazioni settoriali e per
area geografica

Informazioni relative alla suddivisione
di acquisti e vendite per settori e aree
geografiche sono presenti nel capito-
lo 4 “Informazioni per settore di atti-
vita e per area geografica” della nota
integrativa del Bilancio Consolidato.

Operazioni atipiche ed inusuali

Si precisa che non sono state poste
in essere transazioni e non sono in
essere posizioni derivanti da opera-
zioni atipiche e/o inusuali.

Informazioni relative a
partecipazioni detenute da
componenti del Consiglio di
Amministrazione, Collegio
Sindacale e Dirigenti

Il dettaglio & illustrato in nota integrati-
va del Bilancio Separato di Saras SpA
al paragrafo 7.5.2 “Partecipazioni de-
tenute dai componenti degli Organi
di Amministrazione e di Controllo, dal
Direttore Generale e dai Dirigenti con
responsabilita strategiche.”

Adesione al consolidato
fiscale

Si rimanda a quanto esposto in Nota
Integrativa al paragrafo 3.2 “Sintesi
dei principi contabili e dei criteri di
valutazione adottati” al punto X “Im-
poste”.

Raccordo tra Risultato Netto
d’esercizio e Patrimonio Netto
del Gruppo

Il raccordo tra il Risultato Netto
d’esercizio ed il patrimonio netto di
Gruppo con quelli della Capogruppo
& esposto nell’apposita tabella.

Risultato netto% Patrimonio Netto

Come da bilancio di Saras SpA al 31 dicembre 2013 (124.037) 480.834
Differenze tra valore di carico e Patrimonio Netto al 31 dicembre 2013 (148.262) 441,165
delle partecipazioni valutate nel bilancio di Saras SpA al costo

Eliminazione margini infragruppo su giacenze di magazzino 1.219 (797)
Come da bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2013 (271.080) 921.202
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Fatti di Rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Rispettivamente in data 4 febbraio 2014 e 5 febbraio 2014, il Consiglio di Amministrazione di Saras SpA e I'As-
semblea dei Soci di Arcola Petrolifera Srl, con deliberazioni iscritte presso il Registro delle Imprese di Cagliari il 12
febbraio 2014, hanno approvato la fusione per incorporazione di Arcola Petrolifera Srl in Saras SpA, facendo seguito
ai comunicati dei giorni 14 novembre 2013 e 11 dicembre 2013. L’operazione di fusione ha I’obiettivo di razionalizzare
la struttura del Gruppo Saras, collocando I'attivita commerciale svolta nel mercato italiano dalla controllata all’interno
di Saras SpA come divisione della stessa.

In data 7 marzo 2014 la Corte d’Appello di Cagliari, in relazione all’incidente del 26 maggio 2009 in seguito al quale
persero la vita tre operai della ditta CO.ME.SA., ha confermato I'assoluzione della Societa, escludendone ogni re-
sponsabilita amministrativa ai sensi del D.Lgs. 231/01.

Inoltre, la Corte d’Appello ha confermato anche I'assoluzione del dirigente dell’Area Produttiva e del direttore delle
Operazioni Industriali, oggi ex dirigente della Societa, e la condanna a 24 mesi dell’allora rappresentante legale della
ditta CO.ME.SA..

Infine, la Corte d’Appello ha ridotto la condanna dell’allora direttore generale della Societa e dell’allora direttore di sta-
bilimento (oggi ex dirigente della Societa), ad una pena di 20 mesi, con 'applicazione della sospensione condizionale,
oltre al risarcimento dei danni alle parti civili. Si attendono le motivazioni della sentenza per le opportune valutazioni.
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spetti Contabili Bilancio Consolidato Gruppo Saras




Situazione Patrimoniale - Finanziaria Consolidata
al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012

Migliaia di Euro 31/12/2013 31/12/2012
ATTIVITA ) @ ®)
Attivita correnti 5.1 2.287.407 2.209.352
Disponibilita liquide ed equivalenti 5.1.1 A 506.827 302.950
Altre attivita finanziarie negoziabili 51.2 B 34.645 42.326
Crediti commerciali 5.1.3 C 670.818 820.215
di cui con parti correlate: 108 109
Rimanenze 5.1.4 D 926.063 920.891
Attivita per imposte correnti 5.1.6 E 48.950 45.699
Altre attivita 5.1.6 F 100.104 77.271
Attivita non correnti 5.2 1.626.124 1.730.570
Immobili, impianti e macchinari 5.2.1 H,l 1.217.425 1.288.758 '
Attivita immateriali 5.2.2 J 97.083 348.767
Altre partecipazioni 5.2.3.1 L 505 526
Attivita per imposte anticipate 524 X 205.560 86.430
Altre attivita finanziarie 5.2.5 M 5.551 6.089
Totale attivita 3.813.531 3.939.922

PASSIVITA E PATRIMONIO NETTO

Passivita correnti 5.3 2.014.985 1.817.254
Passivita finanziarie a breve termine 5.3.1 R 180.970 166.997
Debiti commerciali e altri debiti 5.3.2 R 1.605.867 1.394.342
di cui con parti correlate: 251 348
Passivita per imposte correnti 51818 X 168.472 161.125
Altre passivita 5.3.4 R 59.676 94.790
Passivita non correnti 5.4 877.344 925.970
Passivita finanziarie a lungo termine 5.4.1 R 385.780 424.891 '
Fondi per rischi e oneri 542 P, AA 42.978 52.391
Fondi per benefici ai dipendenti 5.4.3 Q 19.906 22.825
Passivita per imposte differite 5.4.4 X 3.641 3.163
Altre passivita 5.4.5 R 425.039 422.700
Totale passivita 2.892.329 2.743.224
PATRIMONIO NETTO 5.5 N,O,W

Capitale sociale 54.630 54.630
Riserva legale 10.926 10.926
Altre riserve 1.126.726 1.219.718
Risultato netto (271.080) (88.576)
Totale patrimonio netto di competenza della controllante 921.202 1.196.698
Interessenze di pertinenza di terzi 0 0 '
Totale patrimonio netto 921.202 1.196.698
Totale passivita e patrimonio netto 3.813.531 3.939.922

(1) Si rimanda alla nota integrativa sezione 5 “Note alla situazione patrimoniale-finanziaria”
(2) Si rimanda alla nota integrativa sezione 3.2 “Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”
() I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised
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Conti Economici Consolidati per gli esercizi
1 gennaio - 31 dicembre 2013 e 2012

@) (©)

Migliaia di Euro (1) 2) 01/01/2013 di cui non 01/01/2012

31/12/2013 ricorrente 31/12/2012
Ricavi della gestione caratteristica 6.1.1 S 11.106.282 11.810.717
Altri proventi 6.1.2 S 123.682 23.573 78.532
di cui con parti correlate: 116 109
Totale ricavi 11.229.964 23.573 11.889.249
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo  6.2.1 T (10.484.447) (10.975.704)
Prestazioni di servizi e costi diversi 6.2.2 T, AA (542.693) (601.498)
di cui con parti correlate: (1.102) (1.549)
Costo del lavoro 6.2.3 QT (131.243) (136.001)
Ammortamenti 6.2.4 H,J (425.742) (232.455) (244.186)
Totale costi (11.584.125) (232.455) (11.957.389)
Risultato operativo (354.161) (208.882) (68.140)
Proventi (oneri) netti su partecipazioni K, L
Proventi finanziari 6.3 0] 209.285 248.233
Oneri finanziari 6.3 V] (238.724) (300.117)
Risultato prima delle imposte (883.600) (208.882) (120.024)
Imposte sul reddito 6.4 X 112.520 60.575 31.448
Risultato netto (271.080) (148.307) (88.576)
Risultato netto attribuibile a:
Soci della controllante (271.080) (88.576)
Interessenze di pertinenza di terzi 0 0
Risultato netto per azione - base (centesimi di Euro) Z (29,29) (9,54)
Risultato netto per azione - diluito (centesimi di Euro) Z (29,29) (9,54)
Conti Economici Complessivi Consolidati per i periodi 1 gennaio - 31 dicembre 2013 e 2012
Risultato netto (A) (271.080) (88.576)

Componenti dell’utile complessivo che potranno essere successivamente riclassificati nell’utile (perdita) dell’esercizio
Effetto traduzione bilanci in valuta estera Vv (54) (14)

Componenti dell’utile complessivo che non saranno successivamente riclassificate nell’utile (perdita) dell’esercizio

Effetto attuariale IAS 19 su T.F.R. QT (171) (1.525)
Altri utili / (perdite), al netto dell’effetto fiscale (B) (225) (1.539)
Risultato netto complessivo consolidato (A + B) (271.305) (90.115)

Risultato netto complessivo consolidato attribuibile a:

Soci della controllante (271.305) (90.115)
Interessenze di pertinenza di terzi 0 0

1) Si rimanda alla nota integrativa sezione 6 “Note al conto economico complessivo”
2
3
4) La colonna “di cui non ricorrente” include:

Si rimanda alla nota integrativa sezione 3.2 “Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”
| valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised

(1)
@
®)
@)
- Altri proventi per 23.573 migliaia di euro relativi a quote di contributi riferibili ad esercizi precedenti

- Ammortamenti e svalutazioni per 232.455 migliaia di euro per svalutazione del contratto Sarlux Srl / G.S.E.
- Imposte sul reddito per:

- effetto fiscale per 80.705 migliaia di euro relativi ai contributi e alla svalutazione sopra citati

- rilascio di imposte anticipate (4% robin tax) per 20.130 migliaia di euro

di cui non
ricorrente

(36.008)
(36.008) |

(36.008)

(36.008)
10.727
(25.281)
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Movimentazione del Patrimonio Netto Consolidato
dal 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2013

Migliaia di Euro Capitale Riserva Altre
Sociale Legale Riserve
Saldo al 31/12/2011 54.630 10.926 1.158.676

Periodo 1/1/2012 - 31/12/2012

Destinazione risultato esercizio precedente 58.802
Riserva per piano azionario dipendenti 3.779
Effetto traduzione bilanci in valuta (14)
Effetto attuariale IAS 19 (1.525)
Risultato netto

Risultato netto complessivo (1.539)

Saldo al 31/12/2012 54.630 10.926 1.219.718
Periodo 1/1/2013 - 31/12/2013

Destinazione risultato esercizio precedente (88.576)
Acquisto azioni proprie (5.943)
Riserva per piano azionario dipendenti 1.654
Effetto traduzione bilanci in valuta (54)
Rilascio imposte 4% robin tax su effetto attuariale 2012 IAS 19 98
Effetto attuariale IAS 19 (171)
Risultato netto

Risultato netto complessivo (225)
Saldo al 31/12/2013 54.630 10.926 1.126.726

Utile
(Perdita)

esercizio

58.802

(58.802)

(88.576)
(88.576)

(88.576)

88.576

(271.080)
(271.080)

(271.080)

Totale patrimonio
netto di competenza
della controllante

1.283.034

0
3.779
(14)
(1.525)
(88.576)
(90.115)

1.196.698

0
(5.943)
1.654
(54)

98

171)
(271.080)
(271.305)

921.202
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Interessenze
di pertinenza
di terzi

0

0

0

Totale
patrimonio
netto

1.283.034

0
3.779
(14)
(1.525)
(88.576)
(90.115)

1.196.698

0
(5.943)
1.654
(54)

98

(171)
(271.080)
(271.305)

921.202



Rendiconti Finanziari Consolidati
al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012
)

Migliaia di Euro (1) @ 01/01/2013 01/01/2012
31/12/2013 31/12/2012

A - Disponibilita liquide iniziali 302.950 139.343

B - Flusso monetario da (per) attivita dell’esercizio

Risultato netto 5.5 (271.080) (88.576) v
Differenze cambio non realizzate su c/c bancari 1.832 1.950
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 6.2.4 K, J 425.742 244.186
Contributi imputati a conto economico 6.1.2 (23.573) 0
Variazione netta fondi per rischi 5.4.2 P, AA (9.413) (24.866)
Variazione netta dei fondi per benefici ai dipendenti 5.4.3 Q (2.919) 810
Variazione netta passivita per imposte differite e attivita per imposte anticipate  5.2.4 - 5.4.4 X (118.652) (65.571)
Interessi netti ] 33.633 30.815
Imposte sul reddito accantonate 6.4 X 6.132 23.189
Variazione FV derivati, certificati verdi 5.1.2-5.3.1 (26.990) (5.431)
Altre componenti non monetarie 5.5 1.581 3.572
(Incremento) / Decremento dei crediti commerciali 5.1.3 C 149.397 41.758
di cui con parti correlate: (1) 45
(Incremento) / Decremento delle rimanenze 5.1.4 D (56.172) 233.459
Incremento / (Decremento) dei debiti commerciali e altri debiti 51812 R 211.525 204.342
di cui con parti correlate: 97) 340
Variazione altre attivita correnti 515-5.1.6 = (9.485) 18.961
Variazione altre passivita correnti 53.3-5.3.4 R 11.005 26.597
Interessi incassati U 731 882
Interessi pagati U (82.705) (36.306)
Imposte pagate 51842 X (20.168) (22.965)
Variazione altre passivita non correnti 5.4.5 R 2.339 (60.526)
Totale (B) 323.760 536.280 |
C - Flusso monetario da (per) attivita di investimento

(Investimenti) in immobilizzazioni materiali ed immateriali 5.2.1-6.2.2 H, I (106.690) (105.452) v
di cui interessi passivi pagati capitalizzati (5.528) (9.634)
(Investimenti) / Disinvestimenti in altre partecipazioni 5.2.1-6.2.2 L 21 0
(Incremento) / Decremento altre attivita finanziarie 51.2 B 43.133 52.510
Totale (C) (63.536) (52.942) j
D - Flusso monetario da (per) attivita di finanziamento

Incremento / (Decremento) debiti finanziari a m/I termine 0 171.954 v
Incremento / (Decremento) debiti finanziari a breve termine (13.402) (291.325)
(diminuzione) dehbiti finanziari a breve termine per rimborsi del periodo (85.170) (198.044)
Distribuzione dividendi e acquisti azioni proprie (5.943)

Totale (D) (54.515) (317.419) |
E - Flusso monetario del periodo (B+C+D) 205.709 165.923 j
F - Disponibilita liquide nette da cessione Akhela/Artemide 0 (366) j
Differenze cambio non realizzate su ¢/c bancari (1.832) (1.950)
G - Disponibilita liquide finali 506.827 302.950 |

(1) Si rimanda alla nota integrativa sezione 5 “Note alla situazione patrimoniale-finanziaria”
(2) Si rimanda alla nota integrativa sezione 3.2 “Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”
() I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised

Per il Consiglio di Amministrazione - Il Presidente /_._2—-—7 : M

Gian Marco Moratti
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Nota Integrativa al Bilancio Consolidato
al 31 dicembre 2013

1. 3. 5.
Premessa Principi Contabili ~ Note alla Situazione
adottati Patrimoniale

5 Finanziaria

1 H H 3.1 Metodologia di consolidamento 5.1  Attivita correnti
Criteri generali

5.1.1 Disponibilita liquide ed equivalenti

di red aZione del 3.2 Sintesi dei principi contabili e dei cri- 5.1.2 Altre attivita finanziarie negoziabili

teri di valutazione adottati 5.1.3 Crediti commerciali

BllﬁﬂClO 5.1.4 Rimanenze
1 3.3 Uso distime 5.1.5 Attivita per imposte correnti
Consolidato

5.1.6 Altre attivita

3.4 Principi contabili piu significativi

che richiedono un maggior grado di

soggettivita 5.2  Attivita non correnti

5.2.1 Immobili, impianti e macchinari
5.2.2 Attivita immateriali
5.2.3 Partecipazioni

4 5.2.3.1 Altre partecipazioni

I nformazioni per 5.2.4 Attivita per imposte anticipate

) N 5.2.5 Altre attivita finanziarie
settore di attivita -
. 5. assivita correnti
e area geograflca 5.3.1 Passivita finanziarie a breve termine

5.3.2 Debiti commerciali e altri debiti

41 Premessa 5.3.3 Passivita per imposte correnti
5.3.4 Altre passivita

4.2 Informativa settoriale

5.4 Passivita non correnti

4.3 Informativa in merito 5.4.1 Passivita finanziarie a lungo termine
alle aree geografiche 5.4.2 Fondi per rischi e oneri
5.4.3 Fondi per benefici ai dipendenti
5.4.4 Passivita per imposte differite
5.4.5 Altre passivita

5.5 Patrimonio Netto
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6.4
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7.2 Risoluzione anticipata
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7.3 Risultato netto per azione

7.4 Rapporti con parti correlate

7.5 Informazioni ai sensi dell’International
Financial Reporting Standard 7 e 13 -
Strumenti finanziari: informazioni in-
tegrative

7.5.1 Informativa di Situazione Patrimoniale-
Finanziaria

7.5.2 Informativa di Conto Economico

7.5.3 Informazioni integrative

7.5.3.1 Contabilizzazione delle operazioni
con strumenti derivati

7.5.3.2 Fair value

7.5.4 Rischi derivanti dagli strumenti finanziari

7.5.4.1 Rischio di credito

7.5.4.2 Rischio di liquidita

7.5.4.3 Rischio di mercato

7.6 Numero medio dei dipendenti

7.7  Emolumenti e retribuzioni dei dirigenti
con responsabilita strategiche

7.8 Impegni

7.9 Pubblicita dei corrispettivi
della Societa di revisione

7.10 Altro
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Nota Integrativa al Bilancio Consolidato
al 31 dicembre 2013

1. Premessa

Saras SpA (di seguito anche la “Capogruppo”) € una societa per azioni quotata alla Borsa di Milano avente sede legale
in Sarroch (CA) (ltalia), S.S. 195 “Sulcitana” Km. 19. La Societa € controllata congiuntamente da Gian Marco Moratti
SapA e da Massimo Moratti SapA rappresentanti rispettivamente il 25,01% e in aggregato il 50,02% del Capitale Sociale
di Saras SpA (senza considerare le azioni proprie in portafoglio), in virtu del patto parasociale dalle stesse sottoscritto
in data 1 ottobre 2013. La durata della Societa € prevista statutariamente sino al 31 dicembre 2056.

Saras SpA opera nel mercato petrolifero a livello italiano ed internazionale attraverso I'acquisto di grezzo e la vendita dei
prodotti finiti. Le attivita del Gruppo Saras comprendono la raffinazione di grezzo e la produzione e vendita di energia
elettrica prodotta sia dall'impianto di gasificazione integrata a ciclo combinato della controllata Sarlux Srl che dal parco
eolico della controllata Parchi Eolici Ulassai Srl (attraverso la controllata Sardeolica Srl).

Il presente bilancio consolidato, relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, & presentato in Euro, essendo I'Euro
la moneta corrente nell’economia in cui il Gruppo opera ed & costituito dalla Situazione Patrimoniale-Finanziaria, dal
Conto Economico, dal Conto Economico Complessivo, dal Rendiconto Finanziario, dal Prospetto delle variazioni del
Patrimonio Netto e dalla Nota Integrativa. Tutti i valori riportati nelle note al bilancio consolidato sono espressi in migliaia
di Euro, salvo ove diversamente indicato.

2. Criteri generali di redazione del Bilancio Consolidato

Il bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2013 ¢ stato redatto secondo gli International Financial Reporting
Standards (nel seguito "IFRS” o “principi contabili internazionali”) emanati dall’/nternational Accounting Standards Board
(IASB) e adottati dalla Commissione Europea secondo la procedura di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n. 1606/2002
del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002.
Per IFRS si intendono tutti gli “International Financial Reporting Standards”, tutti gli “International Accounting Standards”
(“IAS”), tutte le interpretazioni dell’’International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”), precedente-
mente denominate “Standing Interpretations Committee” (“SIC”), omologati dalla Commissione Europea alla data di
approvazione dei progetti di bilancio consolidato e separato da parte del Consiglio di Amministrazione della societa
Capogruppo e contenuti nei relativi Regolamenti U.E. pubblicati a tale data.
Come richiesto dalla Delibera CONSOB n. 15519 del 27 luglio 2006, si precisa che gli schemi di bilancio sono stati redatti
secondo i seguenti criteri, ritenuti piu adatti a fornire una completa informativa patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo:
e Situazione Patrimoniale-Finanziaria: le attivita e passivita sono suddivise tra correnti e non correnti in funzione del
loro grado di liquidita;
e Conto Economico e Conto Economico Complessivo: le voci di conto economico sono presentate secondo la loro natura;
¢ Rendiconto Finanziario: € presentato secondo il metodo indiretto, distinguendo i flussi finanziari derivanti dall’attivita
operativa, d’investimento e finanziaria.

| principi contabili esposti di seguito sono stati applicati in modo coerente a tutti i periodi presentati.

3. Principi Contabili adottati

Lo IASB e I'lFRIC hanno approvato sia alcune variazioni agli IFRS ed alcune interpretazioni, in parte gia pubblicate nella
Gazzetta Ufficiale della Comunita Europea, applicabili per la prima volta a partire dal 1 gennaio 2013, sia variazioni di
interpretazioni gia emesse ma applicabili ai bilanci riferiti ai periodi che iniziano successivamente al 1 gennaio 2014.
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Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni rilevanti e applicati dal 1 gennaio 2013

| seguenti Principi Contabili, emendamenti e interpretazioni sono stati applicati per la prima volta dal Gruppo a partire
dal 1° gennaio 2013:

IFRS 13 — Misurazione del fair value: il principio illustra le modalita di determinazione del fair value ai fini del bilancio e
si applica a tutti i principi che richiedono o permettono la misurazione del fair value o la presentazione di informazioni
basate sul fair value. Lo stesso richiede anche informazioni integrative riguardanti I'inclusione del rischio controparte
nella determinazione del fair value. Il nuovo principio non ha avuto un impatto significativo sul presente bilancio in
guanto le modalita di determinazione del fair value dallo stesso indicate non differiscono in modo significativo da quelle
precedentemente utilizzate dal Gruppo.

In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti all’'lFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni inte-
grative. L’emendamento richiede informazioni sugli effetti o potenziali effetti dei contratti di compensazione delle attivita
e passivita finanziarie sulla situazione patrimoniale-finanziaria. Detti emendamenti non hanno determinato un impatto
significativo sull'informativa inclusa nel presente bilancio.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo 1AS 1 - Presentazione del Bilancio che richiede alle
imprese di indicare in modo separato le “Altre componenti di Conto Economico complessivo” che successivamente
possono essere riclassificate a Conto Economico. L’emendamento ¢ stato applicato dal Gruppo a partire 1° gennaio
2013 e i relativi effetti sull’informativa sono stati evidenziati nei prospetti di bilancio per tutti i periodi presentati.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 19 - Benefici ai dipendenti che elimina I'opzione di
differire il iconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo del corridoio, richiedendo la presentazione nella
Situazione patrimoniale e finanziaria del deficit o surplus del fondo, il riconoscimento delle componenti di costo legate
alla prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti nel Conto Economico, e il riconoscimento degli utili e perdite attuariali
che derivano dalla rimisurazione delle passivita e attivita tra le altre componenti di conto economico complessivo. Inoltre,
il rendimento delle attivita incluso tra gli oneri finanziari netti dovra essere calcolato sulla base del tasso di sconto delle
passivita € non piu del rendimento atteso delle attivita. L’emendamento infing, introduce nuove informazioni addizionali
da fornire nelle note al bilancio. L’emendamento ¢ stato applicato dal Gruppo a partire 1° gennaio 2013 con applicazione
restrospettiva al 1 gennaio 2012 e i relativi effetti sono stati evidenziati nei prospetti di bilancio — si veda nota 3.2 Q.

Nel 2012 lo IASB ha inoltre emesso i seguenti emendamenti gia omologati € applicabili dal 2013 che non hanno deter-
minato effetti significativi sul bilancio del Gruppo:

IAS 1 - Presentazione del Bilancio. Le modifiche riguardano essenzialmente le modalita di informativa comparativa
addizionali. In particolare, € stato chiarito che nel caso in cui un’entita modifichi un principio contabile o effettui una
rettifica/riclassifica retroattiva la stessa entita dovra presentare uno Stato Patrimoniale anche all’'inizio del periodo com-
parativo (“terzo Stato Patrimoniale” negli schemi di bilancio), mentre nella Nota Integrativa non sono richieste disclosures
comparative anche per tale “terzo Stato Patrimoniale”, a parte le voci interessate.

IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari. Le novita riguardano essenzialmente i “servicing equipment”, i quali dovranno
essere classificati nella voce “Immobili, impianti e macchinari” se utilizzati per piu di un esercizio, nelle rimanenze di
magazzino in caso contrario.

IAS 32 - Strumenti Finanziari. E richiesto di dare informativa relativa alle imposte dirette sulle distribuzioni ai possessori
di strumenti di capitale e sui costi di transazione sugli strumenti di capitale, che seguono le regole dello IAS 12.

IAS 34 - Bilanci intermedi. L’emendamento chiarisce che il totale delle attivita per un reportable segment dovra essere
riportato solo se tale informazione & regolarmente fornita al chief operating decision maker dell’entita e si e verificato
un cambiamento materiale nel totale delle attivita del segmento rispetto a quanto riportato nell’ultimo Bilancio annuale.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni omologati dall’Unione Europea, ma non ancora applicabili se non
in via anticipata.
Lo IASB ha emesso i seguenti emendamenti, il cui processo di omologazione da parte dell’Unione Europea si &€ comple-

tato entro la data del presente Bilancio e la cui applicazione € prevista per gli esercizi successivi oppure in via anticipata
volontariamente: gli stessi non sono stati adottati in via anticipata dal Gruppo.
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IFRS 10 - Bilancio Consolidato. Il principio sostituisce il SIC-12 Consolidamento — societa a destinazione specifica
(societa veicolo) e alcune parti dello IAS 27 — Bilancio Consolidato e Separato il quale modifichera la propria denomi-
nazione in IAS 27 — Bilancio Separato e disciplinera il trattamento contabile delle partecipazioni nel Bilancio Separato.
Il nuovo principio IFRS 10 individua nel concetto di controllo il fattore determinante ai fini del consolidamento di una
societa nel Bilancio Consolidato della controllante, fornendo una guida per determinare I'esistenza del controllo nei casi
di difficile interpretazione.

Guida alla transizione (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12), in data 28 giugno 2012, lo IASB ha emesso il documento “Con-
solidated Financial Statements, Joint Arrangements and Disclosure of Interests in Other Entities” che fornisce alcuni
chiarimenti e semplificazioni con riferimento ai transition requirements dei principi IFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12.

IFRS 11 - Accordi di compartecipazione. |l principio sostituisce lo IAS 31 — Partecipazioni in joint venture e il SIC-13 —
Imprese a controllo congiunto — Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo. Il nuovo principio fornisce
dei criteri per I'individuazione degli accordi di compartecipazione basati sui diritti € sugli obblighi derivanti dagli accordi
piuttosto che sulla forma legale degli stessi e stabilisce come unico metodo di contabilizzazione delle partecipazioni in
imprese a controllo congiunto nel Bilancio Consolidato, il metodo del patrimonio netto.

IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese. |l principio ha lo scopo di illustrare le informazioni
addizionali da fornire in merito alle partecipazioni (imprese controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, societa
a destinazione specifica e altre societa veicolo non consolidate).

IAS 27 - Bilancio Consolidato e Separato. L’emendamento allo IAS 27 ha I'obiettivo di fornire le norme da applicare
nella contabilizzazione delle partecipazioni in controllate, joint venture e collegate nella redazione del Bilancio Separato
dopo I'introduzione dell'lFRS 10.

IAS 28 - Partecipazioni in societa controllate e joint venture. | ’emendamento allo IAS 28 (come modificato nel 2011)
definisce i requisiti per I'applicazione del metodo del patrimonio netto nella contabilizzazione delle partecipazioni in
societa collegate e joint venture.

In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo 1AS 32 — Strumenti Finanziari: esposizione nel
Bilancio, per chiarire I'applicazione di alcuni criteri per la compensazione delle attivita e delle passivita finanziarie presenti
nello IAS 32.

Gli emendamenti saranno applicabili in modo retroattivo per gli esercizi aventi inizio dal o dopo il 1° gennaio 2014.

Al momento si ritiene che I'adozione di tali modifiche non comportera effetti significativi sul Bilancio del Gruppo.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora applicabili e non adottati in via anticipata dal Gruppo

IFRS 9 - Strumenti finanziari. In data 12 novembre 2009 lo IASB ha emesso il principio in esame; si precisa che alla data
del presente Bilancio, lo stesso IASB non ha stabilito la data di efficacia del principio e gli organi competenti dell’'Unione
Europea non hanno ancora concluso il processo di omologazione necessario per I'applicazione del’emendamento.
Le modifiche sono relative ai criteri di rilevazione e valutazione delle attivita finanziarie e la relativa classificazione
in bilancio. In particolare, le nuove disposizioni stabiliscono, tra I'altro, un modello di classificazione e valutazione
delle attivita finanziarie basato esclusivamente sulle seguenti categorie: (i) attivita valutate al costo ammortizzato;
(ii) attivita valutate al fair value. Le nuove disposizioni, inoltre, prevedono che le partecipazioni diverse da quelle
in controllate, controllate congiuntamente o collegate siano valutate al fair value con imputazione degli effetti a
Conto Economico. Nel caso in cui tali partecipazioni non siano detenute per finalita di trading, € consentito rilevare
le variazioni di fair value nel prospetto dell’utile complessivo, mantenendo a Conto Economico esclusivamente
gli effetti connessi con la distribuzione dei dividendi; all’atto della cessione della partecipazione, non € prevista
I'imputazione a Conto Economico degli importi rilevati nel prospetto dell’utile complessivo. Inoltre in data 28
ottobre 2010 lo IASB ha integrato le disposizioni dell’'lFRS 9 includendo i criteri di rilevazione e valutazione delle
passivita finanziarie.

In particolare, le nuove disposizioni richiedono, tra I'altro, che, in caso di valutazione di una passivita finanziaria
al fair value con imputazione degli effetti a Conto Economico, le variazioni del fair value connesse a modifiche del
rischio di credito dell’emittente (c.d. own credit risk) siano rilevate nel prospetto dell’'utile complessivo; & prevista
I'imputazione di detta componente a Conto Economico per assicurare la simmetrica rappresentazione con altre
poste di bilancio connesse con la passivita evitando accounting mismatch.
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Lo IASB ha emesso inoltre i seguenti emendamenti, il cui processo di omologazione da parte dell’Unione Europea non
risulta ancora concluso alla data del presente Bilancio.

Societa diinvestimento (IFRS 10; IFRS 12 e IAS 27): in data 31 ottobre 2012 lo IASB ha emesso il documento “Investment
Entities” che va a regolamentare le attivita svolte da particolari tipi di societa qualificate come societa di investimento.
Lo IASB identifica come societa di investimento le societa che investono con il solo scopo di ottenere un incremento
del capitale investito o provento dall’investimento o entrambi. Le disposizioni saranno efficaci a partire dagli esercizi che
hanno inizio dal o dopo il 1° gennaio 2014.

I1 29 maggio 2013 lo IASB ha pubblicato I'emendamento allo IAS 36 Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial
Assets, richiede esplicitamente di fornire informazioni sul discount rate utilizzato per determinare un impairment loss
(0 un reversal) quando il valore recuperabile basato sul fair value less cost to sell & determinato usando la tecnica del
present value.

Al momento si ritiene che I'adozione di tali modifiche non comportera effetti significativi sul Bilancio del Gruppo.

3.1 Metodologia di consolidamento

Il bilancio consolidato include i bilanci della Capogruppo e delle societa sulle quali la stessa esercita, direttamente o
indirettamente, il controllo, a partire dalla data in cui lo stesso & stato acquisito e sino alla data in cui tale controllo cessa.
Nella fattispecie, tale controllo € esercitato sia in forza del possesso diretto o indiretto della maggioranza delle azioni
con diritto di voto che per effetto dell’esercizio di una influenza dominante espressa dal potere di determinare, anche
indirettamente in forza di accordi contrattuali o legali, le scelte finanziarie e gestionali delle entita, ottenendone i benefici
relativi, anche prescindendo da rapporti di natura azionaria. L'esistenza di potenziali diritti di voto esercitabili alla data
del bilancio sono considerati al fine della determinazione del controllo.

| bilanci oggetto di consolidamento sono redatti al 31 dicembre, e sono generalmente quelli appositamente predisposti e
approvati dai Consigli &’ Amministrazione delle singole societa, opportunamente rettificati, ove necessario, per uniformarli
ai principi contabili della Capogruppo.

Le societa controllate consolidate integralmente e le societa controllate non consolidate incluse nell’area di consolida-
mento sono indicate nella seguente tabella:

Consolidate con il metodo integrale % di partecipazione
Arcola Petrolifera Srl 100%
Deposito di Arcola Srl 100%
Sarlux Srl 100%
Saras Ricerche e Tecnologie SpA 100%
Ensar Srl e societa controllate: 100%
Labor Eolica Srl 100%
Alpha Eolica Srl 100%
Sarint SA e societa controllate: 100%
Saras Energia SA e societa controllata: 100%
Saras Energia Bio SL 100%
Reasar SA 100%
Parchi Eolici Ulassai Srl e societa controllata: 100%
Sardeolica Srl 100%
Sargas Srl 100%
Altre partecipazioni: valutate al costo in quanto non significative
Consorzio Cesma 5%
Consorzio La Spezia Utilities 5%
Sarda Factoring 5,95%

In data 28 marzo 2013 'assemblea di Arcola Petrolifera Spa ha deliberato la trasformazione della stessa in societa a
responsabilita limitata, con denominazione Arcola Petrolifera Srl con stessa sede, oggetto, capitale, durata e soci della
societa trasformata.

Nell'ambito del progetto di riorganizzazione societaria approvato dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo
Saras SpA nel gennaio 2013 e con effetto dal 1 luglio 2013, le attivita di raffinazione di Saras SpA sono state conferite
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alla controllata Sarlux Srl in modo tale da concentrare in un’unica societa le attivita industriali svolte nel sito di Sarroch,
generando efficienze operative e gestionali.

L’operazione di conferimento & stata realizzata in “continuita contabile” ossia con 'iscrizione nel bilancio della conferitaria,
di tutte le attivita e la passivita del ramo ai valori contabili presenti nel bilancio della conferente. La perizia giurata prevista
dall’ art. 2465 del Codice Civile, redatta da due revisori legali, ha attestato che il valore economico del ramo d’azienda
oggetto di conferimento in Sarlux Srl da parte di Saras SpA era almeno pari al valore contabile dei beni conferiti.

| valori conferiti sono riepilogati nella seguente tabella:

ATTIVITA CONFERITE
Attivita correnti 78.535
i ibilita liaui i ] 05
Disponibilita liquide ed equivalenti 4 PHOFILO
Altre attivita finanziarie negoziabili 0 DEL
- - GRUPPO
Crediti commerciali 784 SARAS
Rimanenze 72.781
Attivita per imposte correnti 0 06
MILESTONES
Altre attivita sose 0 RN
Attivita non correnti 708.551 gg—"
Immobili, impianti € macchinari 701.919 :ZUERA
Attivita immateriali 364 AZIONISTI
Altre partecipazioni 0
IRETSN f P 11
Attivita per imposte anticipate 0 RELAZIONE
Altre attivita finanziarie 6.268 SULLA
GESTIONE
Totale attivita 787.086 GRUPPO
SARAS e
PASSIVITA CONFERITE e
Passivita correnti 320.896 PROSPETTI
PR - . CONTABILI
Passivita finanziarie a breve termine 211.887 BILANCIO
" e . 1o CONSOLIDATO
Debiti commerciali e altri debiti 98.909 GRUPPO
Passivita per imposte correnti 0 SARAS
AL 31/12/2013
Altre passivita o400 000 MRRMEEOR..
Passivita non correnti 39.601 NOTA
Passivita finanziarie a lungo termine 0 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Fondi per rischi e oneri 14.602 CONSOLIDATO
Fondi per benefici ai dipendenti 8.635 e
Passivita per imposte differite 3.716 i
Altre passivita 12.648 RELAZIONE
s SULLA
Totale passivita 360.497 GESTIONE
DISARASSPA ...
VALORE CONFERITO 426.589
181
PROSPETTI
X . X . . . . o . CONTABILI
A seguito del conferimento, il Patrimonio netto della controllata Sarlux Srl & stato aumentato di 426.589 migliaia di euro, BILANCIO
. . T . . . . e . . . SEPARATO DI
di cui 72.270 migliaia di euro per aumento di Capitale Sociale e 354.319 migliaia di euro come Riserva da conferimento. SARAS SPA
Tale operazione non ha avuto effetti economici e patrimoniali sul presente bilancio consolidato in quanto la conferitaria R L
¢ interamente controllata dalla conferente. e —
NOTA
N e . N . . . . . INTEGRATIVA
In data 26 novembre 2013 & stata costituita la societa Saras Energia Bio SL con un Capitale Sociale di 3.000 euro AL BILANGIO
interamente controllata da Saras Energia SA con sede legale in Madrid; la societa non & ancora operativa. o

| criteri adottati per il consolidamento integrale delle societa controllate consolidate integralmente sono i seguenti:

[I] le attivita e le passivita, gli oneri e i proventi sono assunti linea per linea attribuendo, ove applicabile, ai soci di mi-
noranza la quota di patrimonio netto e del risultato netto del periodo di loro spettanza; tali voci sono evidenziate
separatamente in apposite voci del Patrimonio Netto e del Conto Economico Complessivo consolidato;

[IN le operazioni di aggregazioni di imprese in forza delle quali viene acquisito il controllo di una entita sono conta-
bilizzate applicando il metodo dell’acquisto (“purchase method”). Il costo di acquisizione corrisponde al valore
corrente (“fair value”) alla data di acquisto delle attivita e delle passivita acquistate, degli strumenti di capitale
emessi. La differenza tra:

- il corrispettivo pagato (che in genere viene determinato sulla base del fair value alla data di acquisizione), e — nel
caso di un’aggregazione aziendale realizzata in piu fasi — il fair value alla data di acquisizione del controllo della
partecipazione gia posseduta nell'impresa, €;
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- il fair value delle attivita identificabili acquisite al netto delle passivita identificabili assunte, misurate alla data di
acquisizione del controllo

e rilevata, ove ne ricorrano i presupposti, come avviamento alla data di acquisizione del controllo di un business.

Qualora emerga un badwill, esso viene imputato a conto economico.

[l gli utili e le perdite derivanti da operazioni realizzate tra societa consolidate integralmente, non ancora realizzati nei
confronti di Terzi, sono eliminati, se significativi, come pure sono eliminati i reciproci rapporti di debito e credito, i
costi e i ricavi, nonché gli oneri e i proventi finanziari;

[IV] gli utili o le perdite derivanti dalla cessione (senza perdita di controllo) di quote di partecipazione in societa conso-
lidate sono imputati a patrimonio netto per 'ammontare corrispondente alla differenza fra il prezzo di vendita € la
corrispondente frazione di patrimonio netto consolidato ceduta. In caso di acquisizioni di ulteriori quote di parteci-
pazione senza modifica nel controllo, la differenza tra prezzo di acquisto e la corrispondente frazione di patrimonio
netto acquistata & imputata a patrimonio netto.

Le partecipazioni in societa controllate non significative non consolidate integralmente, nelle societa nelle quali il controllo
¢ esercitato congiuntamente ad altre societa (“joint venture”) e in societa nelle quali il Gruppo ha un’influenza notevole
(di seguito “societa collegate”), che si presume sussistere quando la percentuale di partecipazione sia compresa tra il
20% ed il 50%, sono contabilizzate con il metodo del patrimonio netto, ad eccezione dei casi in cui risulta evidente che

I'applicazione di tale metodo di valutazione della partecipazione non influenza la situazione patrimoniale economica-

finanziaria del Gruppo; in tali casi, la partecipazione & valutata al costo. Di seguito € descritta la metodologia di appli-

cazione del metodo del patrimonio netto:

[l il valore contabile delle partecipazioni e allineato al patrimonio netto della societa partecipata rettificato, ove neces-
sario, per riflettere I'applicazione di principi contabili conformi a quelli applicati dalla Capogruppo e comprende, ove
applicabile, I'iscrizione dell’eventuale avviamento individuato al momento della acquisizione;

[l gli utili o le perdite di pertinenza del Gruppo sono contabilizzati nel conto economico del bilancio consolidato dalla
data in cui I'influenza notevole e dominante ha avuto inizio e fino alla data in cui essa cessa. Nel caso in cui, per
effetto delle perdite, la societa evidenzi un patrimonio netto negativo, il valore di carico della partecipazione & annul-
lato e I'eventuale eccedenza di pertinenza del Gruppo & rilevata in un apposito fondo solo nel caso il cui il Gruppo
si sia impegnato ad adempiere ad obbligazioni legali o implicite dell'impresa partecipata o comunque a coprirne le
perdite. Le variazioni di patrimonio netto delle societa partecipate non determinate dal risultato di conto economico
sono contabilizzate direttamente a rettifica delle riserve di patrimonio netto;

[l gli utili e le perdite non realizzati generati su operazioni poste in essere tra la Capogruppo e societa controllate o socie-
ta partecipate sono eliminati in funzione del valore della quota di partecipazione del Gruppo nelle societa partecipate.
Le perdite non realizzate sono eliminate ad eccezione del caso in cui esse siano rappresentative di riduzione di valore.

| bilanci delle societa incluse nell’area di consolidamento sono redatti utilizzando la valuta dell’ambiente economico

primario in cui esse operano (la “valuta funzionale”). Il bilancio consolidato € presentato in Euro, che & la valuta funzio-

nale della Capogruppo e di presentazione del bilancio consolidato. Le regole per la traduzione dei bilanci delle societa
espressi in valuta estera diversa da quella funzionale dell’Euro sono le seguenti:

[I] le attivita e le passivita sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla data di riferimento del bilancio;

[l icostie iricavi sono convertiti al cambio medio dell’esercizio;

[N la “riserva di conversione” accoglie sia le differenze di cambio generate dalla conversione delle grandezze economi-
che ad un tasso differente da quello di chiusura che quelle generate dalla traduzione dei patrimoni netti di apertura
ad un tasso di cambio differente da quello di chiusura del periodo di rendicontazione;

[IV] Favviamento e gli aggiustamenti derivanti dal fair value correlati alla acquisizione di na entita estera sono trattati
come attivita e passivita della entita estera e tradotti al cambio di chiusura del periodo;

[V] nella preparazione del rendiconto finanziario consolidato sono utilizzati i tassi medi di cambio di periodo per conver-
tire i flussi di cassa delle imprese controllate estere.

3.2 Sintesi dei principi contabili e dei criteri di valutazione adottati

Il bilancio consolidato € stato predisposto in applicazione del criterio del costo, salvo nei casi specificatamente descritti
nelle note seguenti per i quali € stato applicato il valore equo (“fair value”).

Di seguito sono descritti i principali criteri di valutazione utilizzati.
A Disponibilita liquide ed equivalenti

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti includono prevalentemente la cassa, i depositi a vista con le banche, altri
investimenti a breve termine altamente liquidabili (trasformabili in disponibilita liquide entro novanta giorni) e lo scoperto
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di conto corrente; quest’ultimo, viene evidenziato tra le passivita correnti. Gli elementi inclusi nella liquidita netta sono
valutati al fair value e le relative variazioni sono rilevate a conto economico.

B Attivita finanziarie negoziabili

Le attivita finanziarie negoziabili sono rilevate al fair value, ad eccezione dei Certificati verdi, con imputazione degli effetti
nel conto economico alla voce “Proventi finanziari” e “Oneri finanziari”.

| certificati verdi sono attribuiti a preventivo dal G.S.E. a fronte della produzione di energia da fonti rinnovabili attesa
nel’anno e successivamente conguagliata a consuntivo: il momento della contabilizzazione coincide con quello di
produzione dell’energia.

| certificati verdi sono iscritti fra le attivita finanziarie negoziabili con contropartita negli “Altri Proventi”, in considerazione
dell'obbligo di ritiro da parte del G.S.E. su richiesta della Societa da presentarsi entro il 31 marzo dell’esercizio successivo.
La valorizzazione degli stessi ¢ effettuata al prezzo di ritiro da parte del G.S.E. ritenuto un’adeguata approssimazione del fair
value difine esercizio. | decrementi dovuti alle cessioni di certificati verdi maturati nell’esercizio o negli esercizi precedenti sono
valorizzati al prezzo di cessione. Le plusvalenze e minusvalenze derivanti dalle cessioni di certificati in esercizi differenti da quelli
di maturazione sono contabilizzate rispettivamente negli “Altri Proventi” o nei costi per “Prestazioni di servizi e costi diversi”.

Le Attivita finanziarie negoziabili comprendono anche i contratti derivati, per i quali si rinvia all’apposito paragrafo di
seguito riportato.

C Crediti commerciali

| crediti commerciali sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo ammortizzato
sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di riduzioni di valore
(in termini di solvibilita nonché di caratteristiche di rischio creditizio dei singoli debitori), I'attivita viene ridotta in misura tale da
risultare pari al valore scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi
successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato fino a concorrenza
del valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato qualora non fosse stata effettuata la svalutazione.

D Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minore tra il costo di acquisto o di produzione e il valore netto di realizzo alla fine
dell’esercizio rappresentato dal’ammontare che il Gruppo si attende di ottenere dalla loro vendita nel normale
svolgimento dell’attivita. Il costo delle rimanenze di grezzo, materiali di scorta e parti di ricambio & determinato
applicando il metodo FIFO. Il costo delle rimanenze di prodotti petroliferi € determinato applicando il metodo del
costo medio ponderato dell’ultimo trimestre.

E Attivita per imposte correnti

Le attivita per imposte correnti sono iscritte, al momento della prima iscrizione, al valore che si prevede di recuperare
dalle autorita fiscali, tenendo conto del presumibile valore di realizzo e successivamente al costo ammortizzato sulla
base del metodo del tasso di interesse effettivo.

F Altre attivita

Le altre attivita correnti sono iscritte, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo am-
mortizzato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di
riduzioni di valore, I'attivita viene ridotta in misura tale da risultare pari al valore scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le
perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti
svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato fino a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione
del costo ammortizzato qualora non fosse stata effettuata la svalutazione.

| certificati bianchi sono attribuiti a fronte del conseguimento di risparmi energetici attraverso I'applicazione di tecnologie
e sistemi efficienti.

| certificati bianchi sono contabilizzati per competenza tra gli “Altri Proventi”, in proporzione al risparmio di TEP (Tonnellate
Equivalenti di Petrolio) effettivamente consuntivato nell’esercizio.

La valorizzazione degli stessi & effettuata al valore di mercato medio annuo salvo che il valore di mercato di fine anno non sia
significativamente inferiore. | decrementi dovuti alle cessioni di certificati bianchi maturati nell’esercizio o negli esercizi precedenti
sono valorizzati al prezzo di cessione. Le plusvalenze e minusvalenze derivanti dalle cessioni di certificati in esercizi differenti
da quelli di maturazione sono contabilizzate rispettivamente nelle voci “Altri Proventi” o “Prestazioni di servizi e costi diversi”.

G Eliminazione di attivita e passivita finanziarie dall’attivo e dal passivo della situazione patrimoniale-finanziaria
Le attivita finanziarie cedute sono eliminate dall’attivo della situazione patrimoniale-finanziaria quando il diritto a ricevere
i flussi di cassa ¢ trasferito unitamente a tutti i rischi e benefici associati alla proprieta, cosi come specificato ai paragrafi
15-23 dello IAS 39.
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Le passivita finanziarie sono rimosse dal bilancio al momento della loro estinzione e quando il Gruppo Saras ha trasferito
tutti i rischi e gli oneri relativi allo strumento stesso.

H Immobili, impianti e macchinari

Gli immobili, impianti e macchinari sono valutati al costo di acquisto o di produzione, al netto degli ammortamenti ac-
cumulati e delle eventuali perdite di valore. Il costo include ogni onere direttamente sostenuto per predisporre le attivita
al loro utilizzo, nonché eventuali oneri di smaltimento e di rimozione che verranno sostenuti conseguentemente a obbli-
gazioni contrattuali. Gli eventuali interessi passivi relativi alla costruzione di immobilizzazioni materiali sono capitalizzati
fino al momento in cui il bene & pronto all’uso.

| costi connessi ad obblighi di ripristino o smantellamento di impianti derivanti da obbligazioni di natura legale o
contrattuale sono contabilizzati ad incremento del costo storico del bene cui si riferiscono con contropartita il
Fondo per Rischi ed Oneri.

Gli oneri sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni sono direttamente imputati al conto economico dell’eser-
cizio in cui sono sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti I’'ampliamento, ammodernamento o migliora-
mento degli elementi strutturali di proprieta o in uso da terzi, & effettuata esclusivamente nei limiti in cui gli stessi
rispondano ai requisiti per essere separatamente classificati come attivita o parte di una attivita applicando il
criterio del “component approach”. | costi di turnaround, in quanto costi di manutenzione straordinaria, sono
capitalizzati nell’esercizio in cui sono sostenuti e sono ammortizzati per il periodo previsto fino al successivo
turnaround. Analogamente, i costi di sostituzione dei componenti identificabili di beni complessi sono imputati
all’attivo patrimoniale ed ammortizzati secondo la loro vita utile; il valore di iscrizione residuo del componente
oggetto di sostituzione € imputato a conto economico. | contributi pubblici concessi a fronte di investimenti
sono rilevati a diminuzione del prezzo di acquisto o del costo di produzione dei beni quando le condizioni per
la loro concessione si sono verificate.

Il valore di iscrizione degli immobili, impianti e macchinari & rettificato dal’ammortamento sistematico, calcolato sul
costo storico al netto del valore residuo a quote costanti dal momento in cui il cespite & disponibile e pronto all’'uso, in

funzione della stimata vita utile.

La vita utile stimata dal Gruppo, per le varie categorie di cespiti, & la seguente:

per impianto I.G.C.C. per altre immobilizzazioni
Fabbricati fino al 2020 18 anni
Impianti Generici fino al 2020 12 anni
Impianti Altamente Corrosivi fino al 2020 9 anni
Centrale termoelettrica fino al 2020
Parco eolico 10 - 25 anni
Stazioni di trasformazione fino al 2020 13 anni
Mobili e Macchine per ufficio 4 anni
Automezzi 4 anni
Altri Beni 5-12anni
Migliorie su beni di terzi Minore tra la durata della locazione e la vita utile del bene

La vita utile delle immobilizzazioni materiali € il valore residuo sono rivisti annualmente e aggiornati, ove applicabile, alla
chiusura di ogni esercizio.

| terreni non sono ammortizzati.

Qualora il bene oggetto di ammortamento sia composto da elementi distintamente identificabili la cui vita utile differisce
significativamente da quella delle altre parti che compongono I'attivita, I'ammortamento € effettuato separatamente per
ciascuna delle parti che compongono il bene in applicazione del principio del component approach.

I Beni in leasing

Le attivita possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti al
Gruppo i rischi ed i benefici legati alla proprieta, sono riconosciute come attivita del Gruppo al loro valore corrente
0, se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing. La corrispondente passivita verso |l
locatore € rappresentata nel bilancio tra i debiti finanziari. | beni sono ammortizzati applicando il criterio e le aliquote
precedentemente indicate per le immobilizzazioni materiali.
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Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente i rischi e benefici legati alla proprieta dei beni sono classificati
come leasing operativi. | costi riferiti a leasing operativi sono rilevati linearmente a conto economico lungo la durata del
contratto di leasing.

J Attivita immateriali

Le attivita immateriali sono costituite da elementi non monetari, privi di consistenza fisica e chiaramente identifi-
cabili (ossia separabili — capaci di essere separati o scorporati 0 scambiati — e derivanti da altri diritti contrattuali o
legali), controllabili ed atti a generare benefici economici futuri. Tali elementi sono rilevati al costo di acquisto e/o
di produzione, comprensivo delle spese direttamente attribuibili per predisporre I'attivita al suo utilizzo, al netto
degli ammortamenti cumulati, e delle eventuali perdite di valore. Gli eventuali interessi passivi maturati durante e
per lo sviluppo delle immobilizzazioni immateriali sono spesati a conto economico. L’ammortamento ha inizio nel
momento in cui I'attivita & disponibile all’'uso ed ¢ ripartito sistematicamente in relazione alla residua possibilita di
utilizzazione della stessa e cioé sulla base della stimata vita utile.

[l Avviamento
L’avviamento & rappresentato dall’eccedenza del costo di acquisizione sostenuto piu il fair value di eventuali
interessenze gia detenute al momento dell’acquisizione del controllo rispetto al fair value netto, alla data di
acquisto, di attivita e passivita costituenti aziende o rami aziendali. L’avviamento relativo alle partecipazioni
valutate al patrimonio netto € incluso nel valore delle partecipazioni stesse. Esso non & soggetto ad ammor-
tamento sistematico bensi ad un test periodico di verifica sull’adeguatezza del relativo valore di iscrizione in
bilancio. Tale test viene effettuato con riferimento all’'unita organizzativa generatrice dei flussi finanziari (“cash
generating unit”) cui attribuire I'avviamento. L’eventuale riduzione di valore dell’avviamento viene rilevata nel
caso in cui il valore recuperabile dell’avviamento risulti inferiore al suo valore di iscrizione in bilancio; per va-
lore recuperabile si intende il maggiore tra il fair value dell’'unita generatrice dei flussi finanziari, al netto degli
oneri di vendita, ed il valore d’uso, rappresentato dal valore attuale dei flussi di cassa stimati per gli esercizi di
operativita dell’unita generatrice di flussi finanziari e derivanti dalla sua dismissione al termine della vita utile.
Nel caso in cui la riduzione di valore derivante dal test sia superiore al valore dell’avviamento allocato alla cash
generating unit 'ammontare residuo € allocato alle attivita incluse nella cash generating unit in proporzione del loro
valore di carico. Tale allocazione ha come limite minimo I’'ammontare piu alto tra:
e il relativo fair value dell’attivita al netto delle spese di vendita;
e il relativo valore in uso, come sopra definito;
e Zzero.

Nel caso di una precedente svalutazione per perdita di valore, il valore dell’avviamento non viene ripristinato.

[ Diritti di brevetto, Concessioni, Licenze e Software (attivita immateriali a vita utile definita)
Le attivita immateriali aventi vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente lungo la loro vita utile intesa
come la stima del periodo in cui le attivita saranno utilizzate dall'impresa; la recuperabilita del loro valore di iscrizione
¢ verificata con la medesima metodologia applicata alla voce “Immobili, Impianti e Macchinari”.

[l Spese di ricerca e sviluppo
| costi volti all’acquisizione di nuove conoscenze o scoperte, allo studio di prodotti o processi alternativi, di nuove
tecniche o modelli, alla progettazione e costruzione di prototipi o, comunque, sostenuti per altre attivita di ricerca
scientifica o di sviluppo tecnologico sono considerati costi correnti e imputati a conto economico nell’esercizio
di sostenimento.

[IV] Attivita di esplorazione e di valutazione delle risorse minerarie
| costi sostenuti per attivita di esplorazione e di valutazione delle risorse minerarie e, segnatamente:
[A] acquisizione di diritti all’esplorazione;
[B] studi fotografici, geologici, geochimici e geofisici;
[C] perforazioni esplorative;
[D] effettuazione di scavi;
[E] campionatura;
[F] attivita relative alla valutazione della fattibilita tecnica e realizzabilita commerciale dell’estrazione di una risorsa
mineraria;
vengono iscritti fra le attivita materiali od immateriali secondo la loro natura, conformemente a quanto previsto dall'IFRS 6.

Tali costi sono periodicamente riconsiderati al fine di individuare I'eventuale presenza di impairment indicators che
possono suggerire che il loro valore recuperabile sia inferiore al valore di carico.
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K Riduzione di valore delle attivita

A ciascuna data di riferimento del bilancio, le attivita materiali ed immateriali con vita definita e le partecipazioni sono
analizzate al fine di identificare I'esistenza di eventuali indicatori, rivenienti sia da fonti esterne che interne al Gruppo,
di riduzione di valore delle stesse. Nelle circostanze in cui sia identificata la presenza di tali indicatori, si procede alla
stima del valore recuperabile delle suddette attivita, imputando I’'eventuale svalutazione a conto economico. Il valore
recuperabile di un’attivita & il maggiore tra il suo valore equo ridotto dei costi di vendita e il suo valore d’uso, laddove
quest’ultimo ¢ il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati per tale attivita. Nel determinare il valore d’uso, i flussi
finanziari futuri attesi sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette la valutazione corrente di
mercato del costo del denaro rapportato al periodo dell’investimento e ai rischi specifici dell’attivita. Per un’attivita che
non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, il valore di realizzo € determinato in relazione alla cash generating
unit cui tale attivita appartiene. Una riduzione di valore & riconosciuta nel conto economico qualora il valore di iscrizione
dell’attivita, ovvero della relativa cash generating unit a cui essa € allocata, & superiore al valore recuperabile. Qualora
vengano meno i presupposti per una svalutazione precedentemente effettuata, il valore contabile dell’attivita viene ri-
pristinato con imputazione a conto economico, nei limiti del valore netto di carico che I'attivo in oggetto avrebbe avuto
se non fosse stata effettuata la svalutazione e fossero stati effettuati gli ammortamenti.

L Altre partecipazioni

Le partecipazioni incluse nella voce “Altre partecipazioni” sono valutate al fair value con imputazione degli effetti connessi
alla variazione dello stesso direttamente nel patrimonio netto. Qualora non sia possibile determinare lo stesso in maniera
attendibile o sia non significativo, risultano valutate al costo ridotto per perdite in conformita a quanto previsto dallo IAS
39. Tali costi sono periodicamente riconsiderati al fine di individuare I'eventuale presenza di impairment indicators che
possono suggerire che il loro valore recuperabile sia inferiore al valore di carico.

M Altre attivita finanziarie

| crediti e le attivita finanziarie da mantenersi sino alla scadenza sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair
value e successivamente al costo ammortizzato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia
una obiettiva evidenza di indicatori di riduzioni di valore, I'attivita viene ridotta in misura tale da risultare pari al valore
scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi successivi
vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato fino a concorrenza del
valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato qualora non fosse stata effettuata la svalutazione.

Il trattamento delle attivita finanziarie correlate a strumenti derivati & indicato al punto “Y Strumenti derivati”.

N Azioni proprie
Le azioni proprie sono rilevate al costo e iscritte a riduzione del patrimonio netto.

O Patrimonio Netto

[l] Capitale sociale
Il capitale sociale e rappresentato dal capitale sottoscritto e versato della Capogruppo. | costi strettamente correlati
alla emissione di nuove azioni sono classificati a riduzione delle riserve di patrimonio netto, al netto dell’eventuale
effetto fiscale differito.

[l Riserve
Sono costituite da riserve di capitale a destinazione specifica relative alla Capogruppo; includono i risultati econo-
mici degli esercizi precedenti per la parte non distribuita.

[l Piani di attribuzione gratuita di azioni della Capogruppo ai dipendenti e al management del Gruppo
Il Gruppo riconosce benefici addizionali ai dipendenti ed al management sulla base di appositi piani di attribuzione
gratuita di azioni. Il relativo costo, determinato secondo quanto stabilito dall’lFRS 2 — Pagamenti basati su azioni,
& contabilizzato a conto economico a quote costanti lungo il vesting period con contropartita diretta a patrimonio
netto. Variazioni di fair value successive alla data di assegnazione non hanno effetto sulla valutazione iniziale.

P Fondi per rischi ed oneri

| fondi per rischi ed oneri sono iscritti solo quando esiste un’obbligazione corrente (legale o implicita) per una futura
fuoriuscita di risorse economiche come risultato di eventi passati ed € probabile che tale fuoriuscita sia richiesta
per I'adempimento dell’obbligazione, il cui ammontare deve essere attendibilmente stimabile. Tale ammontare
rappresenta la miglior stima attualizzata della spesa richiesta per estinguere I'obbligazione. Il tasso utilizzato nella
determinazione del valore attuale della passivita riflette i valori correnti di mercato ed include gli effetti ulteriori relativi
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al rischio specifico associabile a ciascuna passivita.
| rischi per i quali il manifestarsi di una passivita & soltanto possibile vengono indicati nell’apposita sezione informativa
su impegni e rischi senza effettuare alcuno stanziamento.

Q Fondi per benefici ai dipendenti
Il Gruppo riconosce diverse forme di piani pensionistici, in linea con le condizioni e le pratiche comunemente applicate
localmente nei paesi in cui svolge le proprie attivita.

A partire dal 1° gennaio 2007, la disciplina del Trattamento di Fine Rapporto (T.F.R.) & stata modificata introducendo
la scelta del lavoratore in merito alla destinazione del proprio T.F.R. maturando. In particolare, i nuovi flussi del T.F.R.
potranno essere indirizzati dal lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure essere mantenuti in azienda (ove il
numero dei dipendenti sia inferiore a 50 unita o destinati all’l.N.P.S. nel caso opposto). L’introduzione di tali norme
comporta le seguenti differenti contabilizzazioni:

¢ Quote accantonate sino al 31 dicembre 2006
Il trattamento di fine rapporto dovuto ai dipendenti ai sensi dell’articolo 2120 del Codice Civile, rientra tra i “piani
pensionistici a benefici definiti”; detti piani sono basati sulla vita lavorativa dei dipendenti e sulla remunerazione
percepita dal dipendente nel corso di un predeterminato periodo di servizio. In particolare, la passivita relativa al
trattamento di fine rapporto del personale & iscritta nel bilancio in base al valore attuariale della stessa, in quanto
quallificabile quale beneficio ai dipendenti dovuto in base ad un piano a prestazioni definite. L’iscrizione nel bilancio
dei piani a prestazioni definite richiede la stima con tecniche attuariali del’ammontare delle prestazioni maturate
dai dipendenti in cambio dell’attivita lavorativa prestata e I'attualizzazione di tali prestazioni al fine di determinare il
valore attuale degli impegni del Gruppo. La determinazione del valore attuale degli impegni del Gruppo ¢& effettuata
da un perito esterno con il “metodo della proiezione unitaria” (“Projected Unit Credit Method”). Tale metodo, che
rientra nell’ambito piu generale delle tecniche relative ai cosiddetti “benefici maturati”, considera ogni periodo di ser-
vizio prestato dai lavoratori presso I'azienda come una unita di diritto addizionale: la passivita attuariale deve quindi
essere quantificata sulla base delle sole anzianita maturate alla data di valutazione; pertanto, la passivita totale viene
di norma riproporzionata in base al rapporto tra gli anni di servizio maturati alla data di riferimento delle valutazioni
e I'anzianita complessivamente raggiunta all’epoca prevista per la liquidazione del beneficio.
Il costo maturato nell’anno relativamente ai piani a prestazioni definite ed iscritto a conto economico nell’ambito
delle spese per il personale & pari alla somma del valore attuale medio dei diritti maturati dai lavoratori presenti per
I'attivita prestata e dell'interesse annuo maturato sul valore attuale degli impegni del Gruppo ad inizio anno, calcolato
utilizzando il tasso di attualizzazione degli esborsi futuri adottato per la stima della passivita al termine dell’esercizio
precedente. Il tasso annuo di attualizzazione adottato per le elaborazioni € assunto pari al tasso di mercato a fine
periodo relativo a zero coupon bonds con scadenza pari alla durata media residua della passivita.
A seguito dell’applicazione dello IAS 19 revised, gli utili e perdite attuariali connessi al modificarsi dei relativi parametri,
in precedenza rilevati nel conto economico (costo del lavoro), sono ora rilevati nel conto economico complessivo.

e Quote maturate dal 1 gennaio 2007
Le quote in oggetto vengono contabilizzate secondo la metodologia prevista per i “piani pensionistici a contributi
definiti” (che non prevedono valutazioni attuariali) in quanto la posizione del dipendente viene totalmente trasferita
all’esterno del Gruppo.
L’ammontare del relativo debito viene determinato secondo quanto previsto dall’art. 2120 del Codice Civile.

R Passivita finanziarie, Debiti commerciali e Altri debiti e Altre passivita

Sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo ammortizzato, utilizzando il
criterio del tasso effettivo di interesse. Qualora vi sia un cambiamento dei flussi di cassa attesi e vi sia la possibilita di
stimarli attendibilmente, il valore dei debiti viene ricalcolato per riflettere tale cambiamento sulla base del valore attuale
dei nuovi flussi di cassa attesi e del tasso interno di rendimento inizialmente determinato.

Le operazioni di vendita con obbligo di riacquisto si configurano come una forma di finanziamento in quanto i rischi
connessi alla proprieta (principalmente il rischio connesso alle variazioni di fair value) rimangono in capo alla societa. In
tal caso non si effettua la derecognition dell’attivita, il debito per il riacquisto ha natura finanziaria ed il differenziale viene
iscritto a conto economico come componente di natura finanziaria.

Le Passivita finanziarie comprendono anche i contratti derivati, per i quali si rinvia all’apposito paragrafo di seguito ripor-
tato. Questi ultimi sono misurati al fair value con contropartita il conto economico ad ogni data di bilancio.

S Riconoscimento dei ricavi

| ricavi delle vendite sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimento dei rischi e dei benefici rilevanti tipici della
proprieta o al compimento della prestazione.
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| ricavi relativi alle prestazioni di servizi vengono rilevati in base allo stato di effettivo completamento del servizio.
| ricavi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse.
Le accise pagate sugli acquisti sono nettate con quelle incassate sulle vendite.

T Riconoscimento dei costi
| costi sono riconosciuti quando sono relativi a beni e servizi venduti o consumati nell’esercizio o per ripartizione siste-
matica ovvero quando non si possa identificare I'utilita futura degli stessi.

U Interessi attivi e passivi
Gli interessi attivi e passivi sono contabilizzati in base alla loro maturazione.

V Traduzione di voci espresse in valuta diversa da Euro

Le transazioni in valuta estera vengono tradotte in Euro utilizzando i tassi di cambio in vigore alla data della transazione.
Gli utili e perdite su cambi risultanti dalla chiusura delle transazioni in oggetto e dalla traduzione ai cambi di fine esercizio
delle poste attive e passive monetarie denominate in valuta vengono contabilizzate a conto economico.

W Dividendi

[A] Dividendi percepiti
| dividendi sono rilevati alla data di assunzione della delibera da parte del’assemblea della partecipata.

[B] Dividendi distribuiti
La distribuzione di dividendi agli azionisti della Capogruppo determina I'iscrizione di un debito nel bilancio del perio-
do nel quale la distribuzione & stata approvata dagli azionisti della Societa.

X Imposte
Le imposte correnti sono calcolate sulla base del reddito imponibile dell’esercizio, applicando le aliquote fiscali vigenti
alla data di bilancio.

Le imposte differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che emergono tra il valore fiscale di una
attivita o passivita ed il relativo valore contabile, ad eccezione dell’avviamento e di quelle relative a differenze temporanee
rivenienti dalle partecipazioni in societa controllate, quando la tempistica di rigiro di tali differenze e soggetta al controllo
del Gruppo e risulta probabile che non si riverseranno in un lasso di tempo ragionevolmente prevedibile. Le imposte
differite attive, incluse quelle relative alle perdite fiscali pregresse, per la quota non compensata dalle imposte differite
passive, sono riconosciute nella misura in cui & probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del
quale possano essere recuperate.

Le imposte differite sono determinate utilizzando le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nei
quali le differenze temporanee saranno realizzate o estinte.

Le variazioni delle aliquote in conseguenza a modifiche normative sono contabilizzate nell’esercizio in cui dette variazioni
sono sostanzialmente emanate; I'effetto relativo e registrato a conto economico o a patrimonio netto coerentemente
con la transazione che ha generato la sottostante fiscalita differita.

Le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto economico, ad eccezione di quelle relative a voci direttamente
addebitate o accreditate a patrimonio netto, nei cui casi I'effetto fiscale é riconosciuto direttamente a patrimonio netto.
Le imposte correnti e differite sono compensate quando le imposte sul reddito sono applicate dalla medesima autorita
fiscale, vi & un diritto legale di compensazione ed ¢é attesa una liquidazione del saldo netto.

Le altre imposte non correlate al reddito, come le imposte sugli immobili, sono incluse nella voce “Prestazioni di servizi
e costi diversi”.

La Capogruppo da facolta alle proprie controllate italiane di aderire al Consolidato Fiscale, con riferimento alla deter-
minazione dell'lmposta sul Reddito delle Societa (I.Re.S), come previsto dagli articoli 117-128 del Testo Unico delle
Imposte sui Redditi (il c.d. “Consolidato Fiscale Nazionale”). Conseguentemente, fra alcune delle controllate residenti in
Italia e la Capogruppo si determina un imponibile unico, essenzialmente attraverso la somma algebrica dei risultati fiscali
di ciascuna partecipante. L’adesione al particolare sistema & attuata attraverso una comunicazione all’Agenzia delle
Entrate da parte della controllante, nella quale si evidenziano le controllate che hanno ritenuto di avvalersi dell’opzione.
Tale opzione ha una durata fissa di tre esercizi (salvo il manifestarsi di cause interruttive previste dalla legge) ed € rego-
lata tra le due parti da un apposito Accordo di Consolidamento. In particolare, per quanto attiene al trasferimento delle
perdite fiscali, gli accordi in vigore prevedono una remunerazione commisurata all’aliquota Ires ordinaria, in proporzione
alla quota di perdita di ciascuna partecipante che ha trovato effettiva compensazione negli imponibili apportati da altre
societa consolidate; eventuali eccedenze di perdite rimangono di competenza della controllante e la relativa remunera-
zione ¢ differita all’esercizio di concreto utilizzo nell’ambito del Consolidato Fiscale Nazionale.

118 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013



Y Strumenti derivati
Gli strumenti derivati sono attivita e passivita finanziarie rilevate al fair value.

| derivati sono classificati come strumenti di copertura quando la relazione tra il derivato e I'oggetto della copertura
¢ formalmente documentata e I'efficacia della copertura, verificata periodicamente, & elevata. Quando i derivati
di copertura coprono il rischio di variazione del fair value degli strumenti oggetto di copertura (fair value hedge;
es. copertura della variabilita del fair value di attivita/passivita a tasso fisso), i derivati sono rilevati al fair value con
imputazione degli effetti a conto economico; coerentemente, gli strumenti oggetto di copertura sono adeguati per
riflettere le variazioni del fair value associate al rischio coperto. Quando i derivati coprono il rischio di variazione
dei flussi di cassa degli strumenti oggetto di copertura (cash flow hedge; es. copertura della variabilita dei flussi
di cassa di attivita/passivita per effetto delle oscillazioni dei tassi di cambio), le variazioni del fair value dei derivati
sono inizialmente rilevate a patrimonio netto e successivamente imputate a conto economico coerentemente agli
effetti economici prodotti dall’operazione coperta.

Tutti gli strumenti finanziari derivati, inclusi quelli su “commodities”, che non soddisfano le condizioni previste dall’hed-
ging accounting in conformita allo IAS 39 sono iscritti al fair value con rilevazione della variazione del fair value dello
strumento a conto economico, imputando la stessa nelle voci “Proventi finanziari” e “Oneri finanziari”.

Per la determinazione del fair value di strumenti finanziari quotati su mercati attivi viene utilizzata la relativa quota-
zione di mercato (bid price) alla data di chiusura del periodo oggetto di rilevazione. In assenza di un mercato attivo,
il fair value &€ determinato utilizzando modelli di valutazione che si basano prevalentemente su variabili finanziarie
oggettive, nonché tenendo conto, ove possibile, dei prezzi rilevati in transazioni recenti e delle quotazioni di stru-
menti finanziari assimilabili.

Z Utile per azione

[l] Base
L’utile base per azione & calcolato dividendo il risultato economico del Gruppo, rettificato della quota parte degli
stessi attribuibile ai possessori di azioni privilegiate, per la media ponderata delle azioni ordinarie in circolazione
durante I'esercizio, escludendo le azioni proprie.

[l Diluito
L'utile diluito per azione e calcolato dividendo il risultato economico del Gruppo, rettificato della quota par-
te degli stessi attribuibile ai possessori di azioni privilegiate, per la media ponderata delle azioni ordinarie in
circolazione durante I'esercizio, escludendo le azioni proprie. Ai fini del calcolo dell’utile diluito per azione, la
media ponderata delle azioni in circolazione &€ modificata assumendo la conversione di tutte le potenziali azioni
aventi effetto diluitivo, mentre il risultato netto del Gruppo é rettificato per tener conto degli effetti, al netto delle
imposte, della conversione.

AA Emission Trading
Il D.L. 216 del 4 aprile 2006 ha introdotto limiti quantitativi alle emissioni di CO2z degli impianti; il superamento di tali
limiti comporta I'obbligo di acquistare sull’apposito mercato quote che rappresentano i quantitativi di CO2 eccedenti.

Qualora le quote assegnate ed acquistate al netto di quelle vendute nel corso dell’esercizio risultino inferiori al fabbiso-
gno, il controvalore delle quote mancanti (valorizzate al valore di mercato di fine esercizio o al prezzo fissato nel caso
siano stati sottoscritti contratti di acquisto a termine) viene iscritto tra i fondi rischi; qualora invece le quote assegnate ed
acquistate, al netto di quelle vendute, fossero eccedenti il fabbisogno, il controvalore delle quote eccedenti, valorizzate
al costo di acquisto allineato al valore di mercato di fine esercizio qualora inferiore, viene iscritto tra i beni immateriali.

AB Informativa settoriale

Un settore operativo &€ una componente di un’entita:

a. che intraprende attivita imprenditoriali generatrici di ricavi € di costi (compresi i ricavi e i costi riguardanti operazioni
con altre componenti della medesima entita);

b. icuirisultati operativi sono rivisti periodicamente al piu alto livello decisionale operativo dell’entita ai fini dell’adozione
di decisioni in merito alle risorse da allocare al settore e della valutazione dei risultati; e

c. per la quale sono disponibili informazioni di bilancio separate.

Un settore geografico risulta definito, rispetto ad altri settori geografici, da quel gruppo di assets e transazioni utilizzato

per la fornitura di servizi in un determinato ambiente geografico che risulta soggetto a rischi e benefici sostanzialmente
differenti da quelli di altri settori geografici.
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3.3 Uso di stime

La predisposizione dei bilanci richiede da parte degli amministratori I'applicazione di principi e metodologie contabili
che, in talune circostanze, si basano su difficili e soggettive valutazioni e stime basate sull’esperienza storica ed
assunzioni che vengono di volta in volta considerate ragionevoli e realistiche in funzione delle relative circostanze.
L’applicazione di tali stime ed assunzioni influenza gli importi riportati negli schemi del bilancio, quali la Situazione
Patrimoniale-Finanziaria, il Conto Economico, il Conto Economico Complessivo ed il Rendiconto Finanziario, nonché
I'informativa fornita. | risultati effettivi delle poste del bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime ed
assunzioni, possono differire da quelli riportati nei bilanci a causa dell’incertezza che caratterizza le assunzioni e le
condizioni sulla quali si basano le stime.

3.4 Principi contabili piu significativi che richiedono un maggior grado di soggettivita

Di seguito sono brevemente descritti i principi contabili pit significativi che richiedono piu di altri una maggiore soggettivita
da parte degli amministratori nell’elaborazione delle stime e per i quali un cambiamento nelle condizioni sottostanti le
assunzioni utilizzate potrebbe avere un impatto significativo sui dati finanziari aggregati riesposti.

[l Ammortamento delle immobilizzazioni: I'ammortamento delle immobilizzazioni costituisce un costo rilevante per il
Gruppo. Il costo di immobili, impianti € macchinari € ammortizzato a quote costanti lungo la vita utile stimata dei
relativi cespiti. La vita utile economica delle immobilizzazioni del Gruppo € determinata dagli amministratori nel
momento in cui 'immobilizzazione & stata acquistata; essa & basata sull’esperienza storica per analoghe immobi-
lizzazioni, condizioni di mercato e anticipazioni riguardanti eventi futuri che potrebbero avere impatto sulla vita utile,
tra i quali variazioni nella tecnologia. Pertanto, I'effettiva vita economica puo differire dalla vita utile stimata. Il Gruppo
valuta periodicamente i cambiamenti tecnologici e di settore, gli oneri di smantellamento e il valore di recupero per
aggiornare la residua vita utile. Tale aggiornamento periodico potrebbe comportare una variazione nel periodo di
ammortamento e quindi anche della quota di ammortamento degli esercizi futuri.

[l Valore recuperabile delle immobilizzazioni: in presenza di impairment indicators, la stima del valore recuperabile
€ un processo valutativo complesso che dipende in modo sostanziale da variabili esogene di settore o dall’evo-
luzione della normativa di riferimento. Il relativo contesto & monitorato in modo continuo e studi analisi di settore
sono acquisiti regolarmente. Tuttavia, I'andamento effettivo delle variabili chiave potrebbe non essere in linea con
le aspettative.

[l Imposte differite: la contabilizzazione delle imposte differite attive & effettuata sulla base delle aspettative di reddito
fiscale attese negli esercizi futuri. La valutazione dei redditi attesi ai fini della contabilizzazione delle imposte differite
dipende da fattori che possono variare nel tempo e determinare effetti significativi sulla valutazione delle imposte
differite attive.

[IV] Fondi rischi: I'identificazione della sussistenza o meno di un’obbligazione corrente (legale o implicita) € in alcune
circostanze di non facile determinazione. Gli amministratori valutano tali fenomeni di caso in caso, congiuntamente
alla stima dell’ammontare delle risorse economiche richieste per I'adempimento dell’obbligazione. Quando gli am-
ministratori ritengono che il manifestarsi di una passivita sia soltanto possibile, i rischi vengono indicati nell’apposita
sezione informativa su impegni e rischi, senza dar luogo ad alcun stanziamento.

[V] Ricavi derivanti dalla vendita di energia elettrica da parte della controllata Sarlux Srl al G.S.E. (Gestore dei Servizi
Energetici SpA): detti ricavi risentono degli effetti della linearizzazione degli stessi correlati al fatto che il contratto
di fornitura di energia elettrica, in base al principio contabile internazionale IAS 17 - Leasing e al documento inter-
pretativo IFRIC 4 — Determinare se un accordo contiene un Leasing, & stato qualificato come contratto di utilizzo
del’impianto da parte del cliente della societa Sarlux Srl e cioe assimilato ad un contratto di leasing operativo. Gli
stessi ricavi sono stati pertanto linearizzati sulla base sia della durata del contratto, pari a venti anni, sia dell’anda-
mento previsto del prezzo del greggio e del gas, che risultano componenti determinanti sia per le tariffe dell’energia
elettrica che per i costi di produzione della stessa; i prezzi del greggio e del gas per i prossimi anni potrebbero
essere soggetti a variazioni significative rispetto alle stime in relazione a fenomeni ad oggi non prevedibili.
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4. Informazioni per settore di attivita e per area geografica

4.1 Premessa

Come in precedenza indicato, in data 1 luglio 2013 le attivita di raffinazione di Saras SpA sono state conferite alla con-
trollata Sarlux Srl; da tale data pertanto le attivita di Sarlux Srl comprendono quindi, oltre alla generazione di energia
elettrica gia preesistente, anche quella di raffinazione. Al fine di perseguire una migliore esposizione dell’andamento
delle singole attivita del Gruppo e considerando che non sono variate le modalita di monitoraggio e gestione dei busi-
ness da parte del management di gruppo, le informazioni che seguono sono ricondotte ai segmenti gia individuati nei
precedenti relazioni periodiche.

| settori d'attivita del Gruppo Saras risultano pertanto essere:

1. raffinazione;

2. marketing;

3. generazione energia elettrica prodotta dall'impianto a ciclo combinato;
4. generazione energia elettrica prodotta da impianti eolici;

5. altre attivita.

A

B

-

Lattivita di raffinazione, svolta dalla controllante Saras SpA e dalla controllata Sarlux Srl si riferisce:

alla vendita di prodotti petroliferi ottenuti:

e al termine dello svolgimento dell’intero ciclo di produzione, dall’approvvigionamento della materia prima alla
raffinazione e produzione del prodotto finito, svolto presso gli stabilimenti di Sarroch in Sardegna;

e dall’acquisto da terzi di derivati dall’olio greggio, precedentemente raffinati per conto dei medesimi terzi presso
gli stabilimenti di Sarroch in Sardegna;

e ed, in minima parte, dall’acquisto da terzi di derivati dall’olio greggio.

| prodotti finiti vengono venduti ad operatori di importanza internazionale, quali Gruppo Total, Gruppo Eni, Noc
(National Oil Corporation), Shell, British Petroleum e Galp.

ai ricavi derivanti dai servizi di raffinazione per terzi che rappresentano unicamente i proventi dell’attivita di raffina-
zione svolti anche per conto di terzi.

L’attivita di marketing fa riferimento alla distribuzione di prodotti petroliferi, rivolta ad una tipologia di clienti di
dimensioni inferiori e/0 con modalita di distribuzione differenti rispetto a quanto descritto circa la raffinazione. Tale
attivita viene svolta:

e in ltalia, da Arcola Petrolifera Srl per clienti extrarete (grossisti, consorzi di acquisto, municipalizzate e rivenditori
di prodotti petroliferi) ed operatori petroliferi (Eni, Tamoil, Total etc.) attraverso una rete logistica costituita dalla
base di proprieta (Sarroch), da basi di terzi con contratto di transito (Livorno, Civitavecchia, Marghera, Ravenna,
Udine, Trieste, Lacchiarella, Arquata, Torre Annunziata) e da Deposito di Arcola Srl per la gestione logistica del
deposito di Arcola (SP);

* in Spagna, da Saras Energia SA, per stazioni di servizio di proprieta e libere, supermercati e rivenditori, tramite
una numerosa rete di depositi dislocati in tutta la Penisola Iberica, di cui il pit importante, quello di Cartagena,
e di proprieta della societa stessa. Inoltre, nel sito di Cartagena viene svolta I'attivita di produzione di biodiesel,
la quale e stata aggregata al segmento marketing in considerazione sia del fatto che il management considera
detta attivita come parte integrante del segmento e ne analizza I'andamento all'interno dello stesso, che della
ridotta significativita in termini di risorse impiegate e di volumi prodotti.

L’attivita di generazione energia elettrica prodotta dall’impianto a ciclo combinato ¢ relativa alla vendita di
energia elettrica prodotta presso la centrale elettrica di Sarroch di proprieta di Sarlux Srl. Tale vendita & realizzata
esclusivamente con il cliente G.S.E. (Gestore dei Servizi Energetici SpA), e beneficia del piano tariffario in regime
agevolato CIP 6/92.

L’attivita di generazione energia elettrica prodotta da impianti eolici viene svolta dalla centrale eclica di Ulassai
di proprieta della controllata Sardeolica Srl.

Nelle altre attivita sono incluse le attivita di riassicurazione svolte per il gruppo da Reasar SA e I'attivita di ricerca
per settori ambientali, svolta da Sartec SpA.
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I management monitora separatamente i risultati operativi dei settori di attivita, al fine di definire I'allocazione delle
risorse € la valutazione delle performance. Il risultato di settore & valutato sulla base dell’utile o perdita operativi. La
suddivisione settoriale € la base di determinazione del risultato di settore sono invariate rispetto al bilancio consolidato
al 31 dicembre 2012.

4.2 Informativa settoriale

Al fine di rappresentare la marginalita singolarmente attribuibile al settore “raffinazione” e al settore “generazione energia
elettrica”, i valori 2013 includono anche la valorizzazione alle condizioni previste nei contratti previgenti di quei servizi
intersettoriali che sono venuti meno a seguito del gia citato conferimento.

Di seguito si espone la suddivisione per segmenti, per il commento si rimanda alle apposite sezioni della Relazione sulla
Gestione:

31 DICEMBRE 2012 Raffinazione: Marketing Generazione Eolico Altre Totale
Energia Elettrica attivita
Ricavi della gestione caratteristica 10.679.997  3.109.811 632.704 12.220 20.378 14.455.110
a dedurre: ricavi infrasettori (2.524.399) (63.243) (58.990) 0 (7.761) (2.644.393)
Ricavi da terzi 8.155.598  3.056.568 573.714 12.220 12.617 11.810.717
Altri proventi 111.975 3.059 45.461 14.137 691 175.323
a dedurre: proventi infrasettori (76.876) (38) (19.660) 0 (217) (96.791)
Altri proventi v/terzi 35.099 3.021 25.801 14.137 474 78.532
Ammortamenti e svalutazioni (105.817) (47.941) (79.841) (10.294) (292) (244.185)
Risultato operativo (a) 1) (196.973) (29.846) 146.965 9.664 2.050 (68.140)
Proventi finanziari (a) 251.443 2.747 3.810 720 263 258.983
Oneri finanziari (a) (297.370) (8.850) (1.541) (3.066) (40)  (310.867)
Imposte sul reddito (1) 91.710 8.253 (63.561) (4.121) (833) 31.448
Risultato netto dell’esercizio (a) 1) (151.190) (27.696) 85.673 3.197 1.440 (88.576)
TOTALE ATTIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI (b) 2.227.093 657.779 909.211 117.801 28.038 3.939.922
TOTALE PASSIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI (b) 1.918.611 287.146 471.423 57.904 8.140 2.743.224
Investimenti in attivita materiali 96.613 6.944 8.694 476 412 113.139
Investimenti in attivita immateriali 423 1.253 0 3.298 1.166 6.140

(1) Ivalori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised

31 DICEMBRE 2013

Ricavi della gestione caratteristica 10.138.013  2.857.495 548.968 11.315 20.702 13.576.493
a dedurre: ricavi infrasettori (2.323.526) (89.571) (49.426) 0 (7.688) (2.470.211)
Ricavi da terzi 7.814.487 2.767.924 499.542 11.315 13.014 11.106.282
Altri proventi 152.905 3.629 38.054 18.967 751 214.306
a dedurre: proventi infrasettori (69.048) (103) (21.354) 0 (119) (90.624)
Altri proventi v/terzi 83.857 3.526 16.700 18.967 632 123.682
Ammortamenti e svalutazioni (107.393) (8.381) (305.312) (4.403) (253) (425.742)
Risultato operativo (a) (261.043) 7.615 (122.954) 18.287 3.934 (354.161)
Proventi finanziari (a) 219.709 3.582 5.449 1.693 310 230.743
Oneri finanziari (a) (244.143) (12.212) (1.181) (2.571) (75)  (260.182)
Imposte sul reddito 86.476 (1.534) 36.394 (7.398) (1.418) 112.520
Risultato netto dell’esercizio (a) (199.001) (2.549) (82.292) 10.011 2.751 (271.080)
TOTALE ATTIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI (b) 2.164.172 786.385 700.394 130.876 31.704 3.813.531
TOTALE PASSIVITA DIRETTAMENTE ATTRIBUIBILI (b) 2.029.368 351.101 454.226 48.682 8.952 2.892.329
Investimenti in attivita materiali 86.696 2.072 16.590 181 339 105.878
Investimenti in attivita immateriali 382 1.599 342 41 1.388 3.752

(a) Determinato senza considerare le elisioni infrasettore. Per la valorizzazione delle transazioni infrasettoriali si rimanda al punto 7.2 del Bilancio separato
Saras SpA.
(b) | totali attivita e passivita sono calcolati al netto delle elisioni infrasettore.

122 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013



4.3 Informativa in merito alle aree geografiche

La ripartizione per area geografica € stata effettuata in considerazione della rilevanza dei mercati di riferimento e ai paesi

dove hanno sede le controparti.

Attivita direttamente attribuibili e investimenti per area geografica di localizzazione

31/12/2013 31/12/2012 Variazione
Attivita direttamente attribuibili
Italia 3.442.624 3.583.954 (141.330)
Resto dell’Unione Europea 370.907 355.968 14.939 gSROFu_o
Totale 3.813.531 3.939.922 (126.391) DEL
GRUPPO
SARAS
Investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali
Italia 105.969 111.112 (5.143) 06
MILESTONES
Resto dell’Unione Europea 3.661 8.167 (4.506) T
Totale 109.630 119279 (9649) 08 .................................
LETTERA
AGLI
. : : . ol . AZIONISTI
Ricavi netti della gestione caratteristica per area geografica
: . 11
2013 2012 Variazione RELAZIONE
Vendite Italia 5.559.910 5.113.772 446.138 SULLA
GESTIONE
Vendite Spagna 1.063.870 1.745.707 (681.837) GRUPPO
Vendite altri CEE 1.470.537 1.464.248 6.289 SEES
Vendite extra CEE 3.011.965 3.398.777 (386.812) -
Vendite USA 0 88.213 (88.213) PROSPETTI
CONTABILI
Totale 11.106.282 11.810.717 (704.435) BILANGIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
. . . . ‘. SARAS
Gli importi sono espressi al netto delle elisioni intercompany. AL 31122013
Di seguito si rappresenta il dettaglio dei crediti commerciali per area geografica: NOTA
INTEGRATIVA
. AL BILANCIO
31/12/2013 31/12/2012 Variazione CONSOLIDATO
Clienti Italia 476132 516.837 (40.705) AUS1/12/2013
Clienti Spagna 153.001 168.065 (15.064) -
Clienti altri CEE 8.070 16.039 (7.969) RELAZIONE
SULLA
Clienti extra CEE 48.425 133.084 (84.659) GESTIONE
Clienti USA 194 194 0 DISARASSPA .
Fondo svalutazione crediti (15.004) (14.004) (1.000)
181
Totale 670.818 820.215 (149.397) PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
. . S . e . . . . . . . . . o SEPARATO DI
Nel seguito sono illustrate le piu significative variazioni intervenute nella Situazione Patrimoniale-Finanziaria e nel Conto SARAS SPA
Economico Complessivo rispetto all’esercizio precedente. R B—
g
NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013
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5. Note alla Situazione Patrimoniale-Finanziaria

5.1 Attivita correnti
5.1.1 Disponibilita liquide ed equivalenti

Le disponibilita liquide sono cosi composte:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Depositi bancari e postali 504.666 299.983 204.683
Cassa 2.161 2.967 (806)
Totale 506.827 302.950 203.877

| depositi bancari sono riconducibili principalmente a Saras SpA per 247.248 migliaia di euro, ad Arcola Petrolifera Srl per
172.567 migliaia di euro, a Sarlux Srl per 20.727 migliaia di euro, a Sardeolica Srl per 29.545 migliaia di euro e a Saras
Energia SA per 31.777 migliaia di euro. Per evidenza dei vincoli sull’ utilizzo delle disponibilita liquide di Sardeolica Srl si
rinvia al paragrafo 5.4.1. Per il commento della posizione finanziaria netta si rimanda sia alla Relazione sulla Gestione al
capitolo relativo alla stessa, che al prospetto di rendiconto finanziario.

5.1.2 Altre attivita finanziarie negoziabili

Le Altre attivita finanziarie negoziabili sono cosi composte:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Titoli 3.418 0 3.418
Certificati verdi 17.599 10.833 6.766
Strumenti finanziari derivati 13.628 31.493 (17.865)
Totale 34.645 42.326 (7.681)

| certificati verdi sono relativi alla produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili della controllata Sardeolica Srl.

Gli stessi sono ceduti in un apposito mercato regolato o tramite accordi bilaterali tra operatori dello stesso o tramite
ritiro da parte del G.S.E. ad un prezzo predefinito; i certificati in portafoglio maturati nel periodo sono valorizzati al
prezzo definito per il ritiro da parte del G.S.E. (89,3 euro/MWh per il 2013 rispetto a 80,34 euro/MWh per il 2012). Gli
utili e le perdite realizzati, nonché le eventuali svalutazioni operate in caso di valori di mercato di fine periodo inferiori al
valore di carico, sono imputati a conto economico tra gli “Altri proventi” o tra le “Prestazioni di servizi e costi diversi”.

La movimentazione dei titoli e dei certificati verdi € la seguente:

Titoli:  Certificati bianchi ; Certificati verdi Totale
Saldo al 31/12/2011 1 2.315 8.592 10.908
Incrementi dell’esercizio 0 0 10.833 10.833
Decrementi dell’esercizio 1) (2.315) (8.592) (10.908)
Saldo al 31/12/2012 0 0 10.833 10.833
Incrementi dell’esercizio 3.418 0 17.575 20.993
Decrementi dell’esercizio 0 0 (10.809) (10.809)
Saldo al 31/12/2013 3.418 0 17.599 21.017

La voce Strumenti finanziari derivati & costituita dal fair value positivo dei derivati in essere alla data di chiusura dell’e-
sercizio. Per ulteriori dettagli si rimanda al punto 5.3.1.

5.1.3 Crediti commerciali

| crediti commercialiammontano a 670.818 migliaia di euro e diminuiscono, rispetto all’esercizio precedente, di 149.397
migliaia di euro.

La variazione & da attribuire principalmente ai crediti vantati dalla controllata Sarlux Srl verso G.S.E. che ammontano a
62.877 migliaia di euro contro i 120.807 migliaia di euro iscritti nell’esercizio precedente e che includevano 38,1 milioni
di euro relativi a conguagli di esercizi precedenti.
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5.1.4 Rimanenze

La consistenza delle rimanenze e le variazioni intervenute nel corso dell’esercizio sono riportate nella tabella seguente:

31/12/2013 31/12/2012 Variazione
Materie prime e sussidiarie 328.805 285.889 42.916
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 74.166 93.569 (19.4093)
Prodotti finiti e merci 522.345 541.189 (18.844)
Acconti su scorte 747 244 503
Totale 926.063 920.891 5.172

La diminuzione dei prezzi di grezzi e prodotti petroliferi & stata sostanzialmente compensata dall’incremento delle
quantita in giacenza.

La valutazione delle rimanenze a valore netto di realizzo ha comportato una svalutazione per circa 16,7 milioni di euro.
Il valore delle rimanenze conseguentemente non si discosta dai valori correnti.

Non vi sono rimanenze a garanzia di passivita.

La voce “Prodotti finiti e merci” comprende circa 661 migliaia di tonnellate di prodotti petroliferi, per un valore di circa
456 milioni di euro, che fronteggiano I'obbligo di detenere scorte ai sensi del decreto legislativo del 31 gennaio 2001
n. 22 per le societa del Gruppo e per alcuni terzi (nell’esercizio precedente, tali scorte ammontavano a 929 migliaia di

tonnellate per un valore di circa 666 milioni di euro).

Presso la raffineria di Sarroch non sono detenuti greggi e prodotti petroliferi di proprieta di terzi al 31 dicembre 2013 (3
milioni di euro al 31 dicembre 2012).

5.1.5 Attivita per imposte correnti

Le attivita per imposte correnti sono cosi composte:

05
PROFILO
DEL
GRUPPO

RELAZIONE
SULLA
GESTIONE

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
SARAS

AL 31/12/2013

31/12/2013 31/12/2012 Variazione NOIA
Crediti per IVA 1.167 4.254 (3.087) INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Crediti IRES (e imposte su reddito imprese estere) 37.821 31.984 5.837 CONSOLIDATO
Crediti IRAP 3.866 2.659 1.207 LR
Altri crediti tributari 6.096 6.802 (706) i
Totale 48.950 45.699 3.251 RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
" ) . . o . o ) DISARASSPA .
| crediti per IRES sono riconducibili ad eccedenze di imposta generatasi nei precedenti esercizi ed in quello in cor-
s0; I'incremento trae origine, essenzialmente, dall’eccedenza dell’acconto versato da Sarlux Srl per I'addizionale pT——
IRES (c.d. Robin Tax) rispetto all'imposta di competenza determinata a consuntivo. Il credito IVA & interamente zz‘ﬁz;i'
riferibile a Saras Energia SA. BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
5.1.6 Altre attivita AL3II22013
\ \ - —
Il saldo & cosi costituito: NOTA
INTEGRATIVA
v AL BILANCIO
31/12/2013 31/12/2012: Variazione SEPARATO DI
Ratei attivi 473 613 (140) e
Risconti attivi 4,163 3.776 387
Altri crediti 95.468 72.882 22.586 2
RELAZIONI
Totale 100.104 77.271 22.833 ALBILANGI

| risconti attivi si riferiscono principalmente al risconto dei premi assicurativi da parte della Capogruppo.

La voce “Alltri crediti” comprende principalmente:

- il credito, pari a 13.487 migliaia di euro, vantato dalla controllata Sarlux Srl e derivante dal riconoscimento ai sensi
del Titolo Il, punto 7-bis del Provvedimento Cip n° 6/92 del rimborso degli oneri di competenza dell’esercizio 2013
relativi all’applicazione della Direttiva 2003/87/CE (Emission Trading) come da Delibera n°77/08 del’AEEG (23.824
migliaia di euro nell’esercizio precedente);
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- il recupero del’lammontare corrisposto dalla controllata Sarlux Srl al G.S.E. per 44.040 migliaia di euro, come de-
scritto al punto 7.1 (22.667 migliaia di euro nell’esercizio precedente);

- certificati bianchi per 17.187 migliaia di euro (di cui 222 migliaia di euro gia accreditati), relativi ai risparmi energetici
realizzati nella raffineria di Sarroch (8.737 migliaia di euro nel 2012). Tali certificati sono ceduti in un apposito merca-
to regolato o tramite accordi bilaterali tra operatori dello stesso; i certificati in portafoglio sono valorizzati alla media
annua delle quotazioni di mercato (105,98 euro a certificato per il 2013 rispetto a 89,7 euro per il 2012);

- depositi a garanzia delle operazioni in strumenti derivati effettuate dalla Capogruppo per 10.911 migliaia di euro
(14.247 migliaia di euro nell’esercizio precedente).

5.2 Attivita non correnti

Alla data del 31 dicembre 2013 la capitalizzazione di borsa della Capogruppo Saras SpA risulta essere inferiore al valore
del Patrimonio Netto contabile della stessa; tale situazione viene identificata dallo IAS 36 come uno degli impairment
indicator. Tuttavia le societa del Gruppo hanno gia svolto I'impairment test per ciascuna delle principali Cash Generating
Unit (CGU), definite in modo consistente con la suddivisione del business in settori.

| risultati di tali verifiche non hanno evidenziato perdite di valore o necessita di ripristino, anche considerando analisi di
sensitivita effettuate sui principali assunti di base, ad eccezione di quanto indicato al successivo punto 5.2.2.

Per informazioni di maggior dettaglio sul’'impairment test delle CGU a cui € stato allocato dell’avviamento si veda la
nota specifica al successivo punto 5.2.2.

5.2.1 Immobili, impianti e macchinari

La voce Immobili, impianti € macchinari e la relativa movimentazione risultano cosi dettagliabili:

COSTO STORICO 31/12/2011 Incrementi (Alienazioni) Rivalutazioni Altri 31/12/2012
(Svalutazioni) movimenti
Terreni e Fabbricati 232.717 1.204 (1.371) (268) (2.337) 229.945
Impianti e Macchinari 2.702.284 36.220 (2.941) 16.610 2.752.173
Attrezzature industriali e commerciali 33.986 1.060 (369) 2.354 37.031
Altri beni 475.249 4.005 (2.828) 3.006 479.432
Immobilizz. in corso ed acconti 185.674 70.650 (48.659) 207.665
Totale 3.629.910 113.139 (7.509) (268) (29.026) 3.706.246
FONDI AMMORTAMENTO 31/12/2011 Quote (Alienazioni) Rivalutazioni Altri 31/12/2012
Ammortamento (Svalutazioni) movimenti
Terreni e Fabbricati 77.829 9.849 (14) 11.398 (2.527) 96.535
Impianti e Macchinari 1.765.126 139.138 (2.830) 22.355 (9.141) 1.914.648
Attrezzature industriali e commerciali 26.099 2.207 (210) (415) 27.681
Altri beni 368.539 19.230 (2.843) 2.068 (8.370) 378.624
Totale 2.237.593 170.424 (5.897) 35.821 (20.453) 2.417.488
VALORE NETTO 31/12/2011 Incrementi (Alienazioni) | (Ammortamenti/: Altri Movimenti 31/12/2012
Svalutazioni) ;| e Rivalutazione
Terreni e Fabbricati 154.888 1.204 (1.357) (21.247) (78) 133.410
Impianti e Macchinari 937.158 36.220 (111) (161.493) 25.751 837.525
Attrezzature industriali e commerciali 7.887 1.060 (159) (2.207) 2.769 9.350
Altri beni 106.710 4.005 15 (21.298) 11.376 100.808
Immobilizz. in corso ed acconti 185.674 70.650 0 0 (48.659) 207.665
Totale 1.392.317 113.139 (1.612) (206.245) (8.841) 1.288.758
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COSTO STORICO 31/12/2012 Incrementi (Alienazioni) Contibuti Altri 31/12/2013
movimenti
Terreni e Fabbricati 229.945 397 (90) (1.524) 5.652 234.380
Impianti e Macchinari 2.752.173 22,134 (5.366) (21.045) 141.532 2.889.428
Attrezzature industriali e commerciali 37.031 481 (7.829) (1.978) 774 28.479
Altri beni 479.432 1.051 (6.005) (2.937) 23.740 495.281
Immobilizz. in corso ed acconti 207.665 81.815 (172.262) 117.218
Totale 3.706.246 105.878 (19.290) (27.484) (564) 3.764.786
FONDI AMMORTAMENTO 31/12/2012 Quote (Alienazioni) Contributi su Altri 31/12/2013
Ammortamento ammortamento movimenti 05
PROFILO
anni precedenti DEL
- T GRUPPO
Terreni e Fabbricati 96.535 10.029 (38) (708) 1.507 107.325 SARAS
Impianti e Macchinari 1.914.648 140.888 (3.989) (18.700) (10.297) 2.022.550
Attrezzature industriali e commerciali 27.681 2.052 (7.825) (1.978) 97) 19.833 06
MILESTONES
Altri beni 378.624 18.618 (5.993) (2.187) 8.591 397.653
Totale 2.417.488 171.587 (17.845) (23.573) (296) 2.547.361 P
LETTERA
AGLI
VALORE NETTO 31/12/2012 Incrementi (Alienazioni) ; (Ammortamento) ;| Contributi e Altri 31/12/2013 AZIONISTI
Movimenti
Terreni e Fabbricati 133.410 397 (52) (10.029) 3.329 127.055 :ELAZI -
Impianti e Macchinari 837.525 22,134 (1.377) (140.888) 149.484 866.878 SULLA
GESTIONE
Attrezzature industriali e commerciali 9.350 481 4) (2.052) 871 8.646 GRUPPO
Altri beni 100.808 1.051 12 (18.618) 14,399 97.628 CERS P ——
Immobilizz. in corso ed acconti 207.665 81.815 0 0 (172.262) 117.218 e
Totale 1.288.758 105.878 (1.445) (171.587) (4.179) 1.217.425 PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
. L. . ., . L. . . . . . . . . CONSOLIDATO
| costi storici sono esposti al netto dei contributi ricevuti a titolo definitivo per la realizzazione degli investimenti. Il valore GRUPPO

originario dei contributi classificati a riduzione delle immobilizzazioni & pari a 188.448 migliaia di Euro ed & relativo ai
Contratti di Programma stipulati con il Ministero Industria e Commercio e dell’Artigianato in data 19 giugno 1995, con il
Ministero delle Attivita Produttive in data 10 ottobre 1997 e con Ministero dello Sviluppo Economico in data 10 giugno
2002 il cui decreto di concessione definitiva & stato trasmesso in data 14 maggio 2013. Quest’ultimo contributo (pari a
27.484 migliaia di Euro) & stato ammortizzato tenendo conto delle date di entrata in funzione dei cespiti relativi.

Il valore residuo di tali contributi ammonta al 31 dicembre 2013 a 3.526 migliaia di Euro (2.205 migliaia di Euro al 31 dicembre 2012).

La voce “terreni e fabbricati” comprende principalmente fabbricati industriali, uffici e magazzini per un valore netto di
82.684 migliaia di euro, fabbricati civili ad uso uffici di Milano e Roma di proprieta della Capogruppo per un valore netto
di 7.745 migliaia di euro e terreni in massima parte relativi ai siti di Sarroch e di Arcola rispettivamente di proprieta della
controllata Sarlux Srl e della controllata Deposito di Arcola Srl per un valore di 36.626 migliaia di euro.

La voce “impianti e macchinari” & principalmente riferibile agliimpianti di raffinazione e di generazione di energia elettrica
dalla centrale a ciclo combinato situati in Sarroch.

La voce “attrezzature industriali e commerciali” comprende attrezzature relative al laboratorio chimico e alla sala controllo
collegate all’attivita di raffinazione e vari beni in dotazione necessari al processo produttivo.

La voce “altri beni” comprende principalmente i serbatoi e gli oleodotti per la movimentazione dei prodotti e grezzi delle
societa del gruppo (Sarlux Srl, Saras Energia SA e Deposito di Arcola Srl).

La voce “immobilizzazioni in corso ed acconti” accoglie costi sostenuti principalmente per investimenti relativi al parco
serbatoi e agli interventi necessari all’adeguamento e all’aggiornamento delle strutture esistenti, in particolare per am-
biente, sicurezza e affidabilita.

Gli incrementi dell’esercizio ammontano a 105.878 migliaia di euro e sono relativi principalmente agli interventi tecnologici
sugliimpianti di raffinazione, in particolare agli interventi dedicati al revamping dell'impianto MildHydrocracking 2 (MHC2).

Il decremento di 172 milioni di euro evidenziato fra “lmmobilizzazioni in corso - Altri movimenti” si riferisce a lavori ulti-

mati nel corso dell’esercizio e conseguentemente iscritti nelle relative classi di cespiti, in particolare il gia citato impianto
MildHydrocracking 2 (MHC2) entrato in esercizio nel corso del terzo trimestre 2013.
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Per quanto riguarda gli impianti di produzione di energia elettrica di proprieta di Sarlux S.r.l. situati nel sito produttivo
di Sarroch, I'impairment test predisposto al 30 giugno 2013 non ha evidenziato necessita di svalutazione degli stessi.

Tuttavia, prudenzialmente, si € rivisto I'orizzonte temporale della vita economica utile, anticipando il termine della stessa al
2020 in quanto il valore di carico degli impianti viene principalmente recuperato entro la scadenza del contratto con il GSE.
Tale variazione di stima ha comportato maggiori ammortamenti nel secondo semestre 2013 per circa 8 milioni di euro.

Da segnalare altresi che nel corso dell’esercizio la controllata Sardeolica Srl ha rivisto le assunzioni relative alla valutazione
della vita utile dei cespiti che costituiscono il parco eolico. Sulla base sia dell’esperienza accumulata che della prassi
in via di progressivo consolidamento nel settore, la stessa € stata allineata ad un orizzonte temporale che considera la
vita media degli impianti eolici pari ad aimeno 20 anni. Inoltre, ad ulteriore supporto della scelta effettuata, la societa ha
considerato quanto previsto dalla normativa di riferimento che ha confermato il permanere di forme di incentivazione per
la produzione di energia elettrica da fonti rinnovabili su un orizzonte temporale di medio lungo termine. Tale variazione
di stima ha comportato minori ammortamenti nell’esercizio 2013 per circa 5,8 milioni di euro.

| principali coefficienti annui di ammortamento sono evidenziati di seguito:

per impianto I.G.C.C. per altre immobilizzazioni
(base annua)

Fabbricati Industriali (Terreni e Fabbricati) fino al 2020 5,50%
Impianti Generici (Impianti e Macchinari) fino al 2020 8,38%
Impianti Altamente Corrosivi (Impianti e Macchinari) fino al 2020 11,73%
Oleodotti e Serbatoi (Impianti e Macchinari) 8,38%
Centrale termoelettrica (Impianti e Macchinari) fino al 2020

Parco eolico (Impianti e Macchinari) 10,00%
Dotazioni (Attrezzature Impianti e Macchinari)) 25,00%
Macchine elettroniche d’ufficio (Altri Beni) 20,00%
Mobili e Macchine per ufficio (Altri Beni) 12,00%
Mezzi di trasporto (Altri beni) 25,00%

Non vi sono immobilizzazioni materiali destinate alla cessione.

La concessione all’occupazione di aree demaniali su cui insistono gli impianti di servizio della raffineria di Sarroch (tratta-
mento effluenti, dissalazione dell’acqua marina, blow-down, torce e pontile), rilasciata dall’ Autorita Portuale di Cagliari, &
valida sino al 31 dicembre 2015. Allo stato attuale non sussistono elementi che possano indurre ad ipotizzare il mancato
rinnovo di detta concessione alla scadenza.

Nel corso dell’esercizio sono stati capitalizzati oneri finanziari per 5.528 migliaia di euro (applicando un tasso annuo
medio ponderato del 5,37%) e costi interni per 3.968 migliaia di euro.
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5.2.2 Attivita immateriali

La movimentazione delle immobilizzazioni immateriali € esposta nelle seguenti tabelle:

COSTO STORICO 31/12/2011 Incrementi Decrementi Svalutazioni Altri 31/12/2012
movimenti
Diritti di brevetto industriale e utiizzo opere dellingegno  51.072 277 (1.603) (10.609) 39.137
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 58.521 69 58.452
Awiamento 21.909 21.909
Altre Immobilizzazioni Immateriali 513.039 985 180 514.204
“Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti” 18.862 4.878 (313 (1.399) 22,034 gSROHLo
Totale 663.403 6.140 (1.985) 0 (11.822) 655.736 DEL
GRUPPO
SARAS
FONDO AMMORTAMENTO 31/12/2011 Ammortam. Decrementi Svalutazioni Altri 31/12/2012
movimenti g
Diritti di brevetto industriale e utiizzo opere dellingegno  49.348 2.236 (1.603) 42 (14.494) 35.529 Ll
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 13.437 2.707 69 62 49 16.186 gg—"
Awiamento 0 0 :ZUERA
Altre Immobilizzazioni Immateriali 222.360 32.810 84 255.254 AZIONISTI
Totale 285.145 37.753 (1.672) 188 (14.445) 306.969
1R“EL.AZIONE
NETTO 31/12/2011 Incrementi Decrementi Altri (Ammortam. 31/12/2012 SULLA
movimenti / Svalutazioni) giiggg -
Diriti di brevetto industriele e utiizzo opere dellingegno  1.724 077 3.885 (2.278) 3,608 CERS P ——
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 45.084 (49) (2.769) 42.266 e
Awiamento 21.909 21.909 PROSPETTI
Altre Immobilizzazioni Immateriali 290.679 985 180 (32.894) 258.950 gﬁ:&%‘
Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti 18.862 4.878 313) (1.393) 22,034 gggjgg‘[’m
Totale 378.258 6.140 313 2.623 (37.941) 348.767 SARAS
ALS22013 e
NOTA
COSTO STORICO 31/12/2012 Increment Decrementi Svalutazioni Altri 31/12/2013 le:ﬁiﬁg:/g
movimenti CONSOLIDATO
Dirtt di brevetto indlustrile e utlizzo opere dellingegno 39137 1505 (750) 867 40,849 AUS1/12/2013
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 58.452 (612) (198) 57.742 g
Awiamento 21.909 21.909 RELAZIONE
Altre Immobilizzazioni Immateriali 514.204 (2.099 512105 2@;?0,\15
“Immobiizzazioni Immateriali in corso e accont” 22,034 2157 (1.640) ©3) 22.488 DISARRSSPA o
Totale 655.736 3.752 (5.001) 0 606 655.093
1P{;:OSPEI'I'I
FONDO AMMORTAMENTO 31/12/2012  Ammortam..  Decrementi.  Svalutazioni Al 31/12/2013 e
movimenti SEPARATO DI
SARAS SPA
Diritti di brevetto industriale e utiizzo opere dellingegno  35.529 2.011 (750) 36.790 AL31/12/2013
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 16.186 2.632 (346) 80 18.552
Awiamento 0 0 -
Altre Immobilizzazioni Immateriali 256.254 17.057 (2.099) 232.455 502.668 INTEGRATIVA
Totale 306.969 21.700 (3.194) 232.455 80 558.010 QEEA::LC)IS\
SARAS SPA
AL 31/12/2013
NETTO 31/12/2012 Incrementi Decrementi Altri (Ammortam. 31/12/2013
movimenti / Svalutazioni) s
Diritti di brevetto industriale e utilizzo opere dellingegno  3.608 1.595 0 867 (2.011) 4.059 ZE gf[fﬁg‘
Concession, licenze, marchi e diritti simil 42266 0 (166) ©798) (2.632) 39.190 EEEE S
Awiamento 21.909 0 0 0 0 21.909
Altre Immobilizzazioni Immateriali 258.950 0 1) 0 (249.512) 9.437
“Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti” 22.034 2157 (1.640) ©63) 0 22.488
Totale 348.767 3.752 (1.807) 526 (254.155) 97.083
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Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali ammontano a 21.700 migliaia di euro e sono determinati secondo
le aliquote su base annua di seguito riportate.

Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere di ingegno 20%
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 3% - 33%
Altre immobilizzazioni immateriali 6% - 33%

Non vi sono attivita immateriali significative a vita utile definita destinate alla cessione.
Il contenuto delle voci principali € riportato di seguito.

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili

Il saldo della voce si riferisce principalmente alle concessioni relative a Estaciones de Servicio Caprabo SA (incorporata
in Saras Energia S.A) per I'esercizio delle stazioni di servizio site in territorio spagnolo, ed all’esercizio del parco eolico
di Ulassai della controllata Sardeolica Srl i cui ammortamenti termineranno rispettivamente nel 2026 e nel 2035.

Avviamento

La voce si riferisce principalmente all’avviamento iscritto in capo alla controllata Parchi Eolici Ulassai Srl (21.408 migliaia
di euro) pagato per I'acquisto della stessa: tale avviamento ¢ giustificato dalla proiezione dei flussi finanziari attesi dalla
controllata Sardeolica Srl su un orizzonte temporale esteso sino al termine delle concessioni ottenute dalla stessa (2035).

Ai sensi di quanto previsto dai principi contabili applicati dal Gruppo, ed in particolare dallo IAS 36, I’'avviamento in 0g-
getto € stato sottoposto alla data di riferimento del presente bilancio al processo valutativo teso a verificare se I'attivita
avesse subito una perdita di valore. L'analisi ha avuto esito negativo e dunque non & emersa la necessita di procedere
ad alcuna svalutazione, cosi’ come negli esercizi precedenti.

Il processo € stato articolato, in ossequio al principio in oggetto, nelle seguenti fasi:

a) Definizione delle unita generatrici di cassa (di seguito, CGU): la controllata Parchi Eolici Ulassai Srl (e control-
lata Sardeolica Srl) & identificabile come un’unica CGU, ossia come il piu piccolo gruppo identificabile di attivita
che genera flussi finanziari in entrata che sono ampiamente indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da
altre attivita o gruppi di attivita. Conseguentemente, I'analisi € stata effettuata sul’aggregato consolidato Parchi
Eolici Ulassai Srl al 31 dicembre 2013;

b) Allocazione dell’avviamento alla CGU: I'avviamento & interamente riferibile alla controllata Parchi Eolici Ulassai Srl
in quanto & sorto in sede di acquisto del 30% del capitale sociale della stessa;

c) Determinazione del valore recuperabile dell’avviamento basato sul valore d’uso: in mancanza di un accordo
vincolante di vendita dell’attivita e di un mercato attivo di riferimento sulla base dei quali determinare il fair value, |l
valore recuperabile dell’aviamento in oggetto € stato determinato sulla base del suo valore d’uso, ossia del valore
attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede abbiano origine dalla CGU. In particolare, gli assunti di fondo sono stati:
- l'orizzonte temporale dei flussi & stato considerato fino alla fine del 2035, ossia il periodo di validita della con-

cessione ottenuta dal Comune di Ulassai per I'area sulla quale insiste il parco eolico;

- il tasso di attualizzazione (costo medio del capitale stimato - WACC) € pari al 7,5%, tasso specifico del settore
(tasso di Gruppo 9% utilizzato per il 2012);

- lo scenario dei prezzi di vendita dell’energia e dei certificati verdi prodotti dalla CGU ¢ stato ricavato da un rap-
porto fornito da un’importante societa indipendente specializzata nel settore e per prassi utilizzato nel settore
stesso e dal Gruppo per le proprie analisi;

- il'tasso d'inflazione & stato ipotizzato pari al 2,0% per il periodo analizzato;

- il valore terminale € stato ipotizzato nullo;

Il valore d’uso cosi determinato eccede, al 31 dicembre 2013, il valore contabile della CGU di circa 40 milioni di euro.
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d) Analisi di Sensitivita: da apposita analisi € emerso che una variazione dei principali assunti di base (’andamento
dei ricavi attesi in termini di tariffa e WACC) evidenzia valori recuperabili ben superiori al valore contabile dell’avvia-
mento in oggetto, non evidenziando dungue perdite di valore cosi come definite dallo IAS 36;

e) Indicatori esterni: da ultimo, occorre sottolineare come I'attivita di produzione di energia eolica in generale e quella
svolta dalla CGU in particolare non abbiano subito, nel corso dell’esercizio, il manifestarsi di fenomeni tali da poter
configurare una perdita durevole di valore.

Altre immobilizzazioni immateriali

Il Decreto Legge 69/2013 (cosidetto Decreto del Fare) ha previsto una diversa determinazione del Costo Evitato del
Combustibile (CEC), ora con riferimento alle quotazioni del mercato spot del gas e non piu a quello del Brent, cosi
come avveniva in precedenza relativamente alla tariffa CIP 6 che regola il prezzo di cessione dell’energia elettrica della
controllata Sarlux Srl al G.S.E. (Gestore dei Servizi Elettrici).

Sulla base degli scenari considerati per i prezzi del gas, la nuova modalita di calcolo comporta una modesta riduzione
della tariffa CIP 6 nell’esercizio 2013, che potrebbe diventare piu sensibile a partire dall’esercizio successivo.

In base al principio IAS 36, tutto cid ha richiesto la necessita di valutare la recuperabilita del valore del contratto in essere
tra la controllata Sarlux Srl ed il G.S.E..

Come previsto dallo stesso principio, il processo di valutazione, al 30 giugno 2013, & stato articolato nelle seguenti fasi:

a) Definizione delle unita generatrici di cassa (di seguito, CGU): il complesso di impianti per la produzione
di energia elettrica e il contratto con il G.S.E. (contabilizzato tra le immobilizzazioni immateriali) & identificabile
come CGU, ossia come il piu piccolo gruppo di attivita che genera flussi finanziari in entrata che sono ampia-
mente indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da altre attivita o gruppi di attivita.

b) Determinazione del valore recuperabile: in mancanza di un accordo vincolante di vendita dell’attivita e di un merca-
to attivo di riferimento sulla base dei quali determinare il fair value, il valore recuperabile € stato determinato conside-
rando il valore attuale dei flussi finanziari futuri che si prevede abbiano origine dalla CGU. In particolare:

- lo scenario dilungo termine dei prezzi del gas e del grezzo ¢ stato fornito da un’importante societa indipendente
specializzata nel settore;

- l'orizzonte temporale dei flussi & stato considerato fino al termine del contratto di cessione dell’energia elettrica
con il G.S.E. (2020). Lorizzonte temporale superiore ai 5 anni € motivato dall’esistenza di dati prospettici di
settore di lungo termine, e dalla possibilita di effettive previsioni sui costi d’esercizio in modo ragionevolmente
attendibile;

- il tasso di attualizzazione (costo medio del capitale stimato - WACC) € pari al 7,5%, tasso specifico del settore
(tasso di Gruppo 9% utilizzato per il 2012);

- il'tasso d'inflazione & stato ipotizzato pari al 2,0% per il periodo analizzato;

- laliquota fiscale € basata su quella attualmente in vigore.

Sulla base di quanto sopra, la nuova determinazione del valore d’uso della CGU, effettuata da periti indipendenti, ha
comportato al 30 giugno 2013 la svalutazione totale del contratto (232.455 migliaia di Euro).

Al 31 dicembre & stata aggiornata la valutazione della recuperabilita di tale CGU considerando differenti scenari.
Detto aggiornamento ha evidenziato nello scenario di riferimento la possibilita di ripristinare una parte della svaluta-
zione contabilizzata al 30 giugno; tuttavia variazioni anche limitate nelle assunzioni principali avrebbero comportato
la necessita di ulteriori svalutazioni. Sulla base di tali risultati il management ha ritenuto non sussistere i presupposti
per un ripristino di valore.

Immobilizzazioni immateriali in corso ed acconti

La voce accoglie principalmente i costi pari a 17.985 migliaia di euro sostenuti per le attivita di esplorazione volte ad
accertare la presenza di giacimenti di gas naturale nel territorio sardo. Detti costi comprendo capitalizzazioni di costi
interni maturati nell’esercizio per 192 migliaia di euro. Non sono stati capitalizzati oneri finanziari.
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5.2.3 Partecipazioni

Di seguito si evidenzia I'elenco delle partecipazioni detenute al 31 dicembre 2013, con I'indicazione dei dati principali
relativi alle societa partecipate:

Denominazione Sede Capitale Quota Quota Quota; Azionista % Rapporto di
Sociale: detenutai detenuta (%) di diritto partecipazione
di Gruppo: di Gruppo: su Cap. divoto
(%) al (%)al i Sociale
Valuta 12-13 12-12
Arcola Petrolifera Srl Sarroch (CA) Euro 7.755.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Deposito di Arcola Srl Arcola (SP) Euro 1.000.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Sartec Saras Ricerche e Tecnologie SpA Assemini (CA) Euro 3.600.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Ensar Srl e societa controllate: Milano Euro  100.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Alpha Eolica Srl Bucarest (Romania) Leu 1.000 100,00% 100,00% 100,00% Ensar Srl 100,00% Controllata Indiretta
Labor Eolica Srl Bucarest (Romania) Leu 1.000 100,00% 100,00% 100,00% Ensar Srl 100,00% Controllata Indiretta
Sarint SA e societa controllate: Lussemburgo Euro 50.705.314 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Saras Energia SA e societa controllata: Madrid (Spagna)  Euro 44.559.840 100,00% 100,00% 100,00% Sarint SA 100,00% Controllata Indiretta
Saras Energia Bio SL Madrid (Spagna)  Euro 3.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras Energia SA 100,00% Controllata Indiretta
Reasar SA Lussemburgo Euro 2.225.000 100,00% 100,00% 100,00% Sarint SA 100,00% Controllata Indiretta
Sarlux Srl Sarroch (CA) Euro100.000.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Parchi Eolici Ulassai Srl e societa controllata:  Cagliari Euro  500.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Sardeolica Srl Cagliari Euro 56.696 100,00% 100,00% 100,00% Parchi Eolici Ulassai Srl 100,00% Controllata Indiretta
Sargas Srl Uta (CA) Euro 10.000 100,00% 100,00% 100,00% Saras SpA 100,00% Controllata
Consorzio Cesma Castellamonte (TO) Euro 51.000 5,00% 5,00% 5,00% Saras Ricerche e Tecnologie SpA  5,00% Altre partecipazioni
Consorzio La Spezia Utilities La Spezia Euro  114.000 5,00% 5,00% 5,00% Deposito di Arcola Srl 5,00% Altre partecipazioni
Sarda Factoring Cagliari Euro 8.320.000 5,95% 5,95% 5,95% Saras SpA 5,95% Altre partecipazioni

Rispetto al 31 dicembre 2012 ¢ stata costituita la societa Saras Energia BIO SL con un Capitale Sociale di 3.000 euro
interamente controllata da Saras Enegia SA.

A garanzia del finanziamento sottoscritto da Sardeolica Srl, € stata costituita in pegno la totalita delle quote della stessa
a favore degli istituti di credito finanziatori, come meglio specificato al punto 5.4.1.

Come precedentemente indicato, le partecipazioni in imprese controllate sono consolidate linea per linea nel presente bilancio.

5.2.3.1 Altre partecipazioni
Il dettaglio delle altre partecipazioni € il seguente:

31/12/2013 31/12/2012

Consorzio Cesma 3 3
Consorzio La Spezia Utilities 7 28
Sarda Factoring 495 495
Totale 505 526

5.2.4  Attivita per imposte anticipate

Il saldo al 31 dicembre 2013, pari 205.560 migliaia di euro, & sostanzialmente formato da:

e imposte anticipate nette della controllante Saras SpA per 99.751 migliaia di euro, di cui 93.217 migliaia di euro a
titolo di tax asset sulle perdite fiscali ancora da utilizzare ai fini del Consolidato Nazionale IRES (per 54.847 migliaia
di euro) e ai fini dell’addizionale IRES “settore Energia” (6,5%, pari a 38.370 migliaia di euro), esclusa dal regime del
consolidato fiscale; gli importi in oggetto si reputano riassorbibili dagli imponibili futuri;

e imposte anticipate nette della controllata Sarlux Srl per 92.200 migliaia di euro, di cui anticipate per 161.204 migliaia
di euro relativi alla linearizzazione dei margini - IAS 17 e IFRIC 4 -, e differite per 66.372 migliaia di euro relativi a
ammortamenti eccedenti e anticipati;

e imposte anticipate nette della controllata Saras Energia SA per 15.865 migliaia di euro, essenzialmente formate dal
tax asset su perdite fiscali (12.956 migliaia di euro).
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La variazione in aumento, rispetto al 31 dicembre 2012, pari a 118.652 migliaia di euro, € principalmente riconducibile a:

- rilascio delle imposte differite (95.214 migliaia di euro) determinato dalla svalutazione del contratto in essere con il
G.S.E. in precedenza indicata;

- stanziamento imposte anticipate a fronte delle perdite fiscali dell’esercizio (complessivamente pari a 38.336 migliaia
di euro), al netto degli effetti indotti dalla riduzione dell’addizionale IRES dal 10,5% al 6,5%, a partire dall’esercizio
2014 (19.707 migliaia di euro).

La tabella che segue evidenzia il dettaglio delle imposte anticipate nette, ivi incluse le imposte differite di Reasar SA pari
a 3.641 migliaia di euro separatamente esposte tra le passivita alla voce “passivita per imposte differite”.

Importial:  Accanton. Utilizzi Effetto Altre Saldo al gSROHLo
31/12/2012 Variazioni variazioni 31/12/2013 DEL
S
su saldi
pregressi
(a C/E)
g
Passivita per imposte differite :ZUERA
Ammortamenti eccedenti e anticipati (74.037) 7.870 (168) (580) (66.915) AZIONISTI
Adeguamento del valore dei terreni al fair value (as deemed cost) (10.861) (10.861)
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari (1.391) 470 (921) 1R1ELAZIONE
Eliminazione accantonamento a fondi per rischi ed oneri societa controllate  (3.163) (478) (3.641) SULLA
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 8 (64) 3 (53) giiggg -
Differenze cambio non realizzate (62) (2.112) 58 (2.116) CERS P ——
Fair value derivati 809 (305) (53) 451 e
Fair value contratto Sarlux / GSE (95.214) 96.214 0 PROSPETTI
Annullamento ammortamento avviamento (178) (20) (198) gﬁ:&%‘
Valorizzazione licenze Sardeolica (IFRS 3 su acq. 30% PEU) (6.828) 341 (6.487) gggjﬁg‘[’m
Altro (309) 32 @77) SARAS
Totale imposte differite (191.226) (2.979) 103.953 (189) (577)  (91.018) AR .
NOTA
Attivita per imposte anticipate ::‘J:ﬁiﬁ'g:’g
Fondo rischi e svalutazioni 14.413 14 (1.402) (237) (9.900) 2.888 CONSOLIDATO
Valutazions fiscale delle rimanenze finali 101 197 (7085) 16 929 538 AUS1/12/2013
Annullamento immobilizzazioni immateriali 565 28 583 i
Riclassifica contributi in conto capitale in precedenza classificati nel patimonionetto 75 (44) ) 28 RELAZIONE
Costi di smantellamento e rimozione attivita materiali 6.375 115 (17) 6.473 ?EJ;?ONE
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari 826 912 1.738 DISARRSSPA o
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 4.356 1.352 (4.313) 4) 16 1.407
Differenze cambio non realizzate 455 1.402 (21) (45) 1.791 ;l:ospgm
Linearizzazione Sarlux (IAS 17 e IFRIC 4) 160.226 978 0 161.204 e
Costi di manutenzione eccedenti 123 (123) 0 zi:ZAsTSAD‘
Tax Asset perdita Saras SpA ALS22013 e
(per addizionale IRES 6,5% per il 2013 e 10,5% per il 2012) 50.451 7.626 (19.707) 38.370
Tax Asset perdita Consolidato Fiscale IRES 26.602 27.947 ©) 580 55.120 -
Tax Asset perdita Saras Energia 3.736 1.450 7.770 12.956 INTEGRATIVA
Altro 6.199 3.043 (608) (522) 1.729 9.841 QEPBA;A:A:(C)IS\
Totale imposte anticipate 274.493 45.064 (7.225)  (20.519) 1124 292937 R
Totale netto 83.267 42.085 96.728 (20.708) 547 201.919 24
RELAZIONI
Al BILANCI
2013
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In relazione al Consolidato Fiscale Nazionale, si dettaglia di seguito la situazione degli Accordi di Consolidamento alla

data di fine esercizio con I'indicazione della scadenza degli stessi:

Consolidata Data inizio§ Data termine
Arcola Petrolifera Srl 01/01/2013 31/12/2015
Deposito di Arcola Srl 01/01/2013 31/12/2015
Ensar Srl 01/01/2013 31/12/2015
Parchi Eolici Ulassai Srl 01/01/2011 31/12/2013
Saras Ricerche e Tecnologie SpA 01/01/2013 31/12/2015
Sardeolica Srl 01/01/2011 31/12/2013
Sargas Srl 01/01/2013 31/12/2015
Sarlux Srl 01/01/2012 31/12/2014

Nei confronti delle societa Sardeolica Srl e Parchi Eolici Ulassai Srl il cui accordo & scaduto il 31 dicembre 2013, si precisa
che la Capogruppo ha gia proposto, con delibera del Consiglio di Amministrazione, il rinnovo dell’adesione al Consolidato
Fiscale Nazionale; I'opzione concessa alla controllata dovra essere eventualmente esercitata entro il prossimo mese di giugno.

Di seguito si rappresenta la suddivisione delle imposte differite/anticipate tra la parte corrente e non corrente delle stesse,

rispettivamente per gli esercizi 2013 e 2012:

2013 2013 2012 2012
Breve : Medio lungo Breve : Medio lungo
termine termine termine termine
Passivita per imposte differite
Ammortamenti eccedenti e anticipati (9.863) (57.052) (6.206) (67.831)
Adeguamento del valore dei terreni al fair value (as deemed cost) (10.861) (10.861)
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari (859) (562) 470) 921)
Eliminazione accantonamento a fondi per rischi ed oneri societa controllate (8.641) (3.163)
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale (63) 8
Differenze cambio non realizzate (2.116) (62)
Fair value derivati 451 809
Fair value contratto Sarlux / GSE (12.987) (82.227)
Annullamento ammortamento avviamento (198) (178)
Valorizzazione licenze Sardeolica (IFRS 3 su acq. 30% PEU) (341) (6.146) (341) (6.487)
Altro (277) (309)
Totale imposte differite (12.558) (78.460) (19.558) (171.668)
Attivita per imposte anticipate
Fondo rischi e svalutazioni 590 2.298 1.345 13.068
Valutazione delle rimanenze finali in base al costo F.I.F.O. 538 101
Annullamento immobilizzazioni immateriali 583 60 495
Riclassifica contributi in conto capitale in precedenza classificati nel patrimonio netto 28 75
Costi di smantellamento e rimozione attivita materiali 6.473 6.375
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari 1.738 826
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 1.363 44 2.831 1.625
Differenze cambio non realizzate 1.791 455
Linearizzazione Sarlux (IAS 17 e IFRIC 4) 18.546 142.658 19.491 140.735
Costi di manutenzione eccedenti 123
Tax Asset perdita Saras SpA (per addizionale IRES 6,5% per il 2013 € 10,5% per il 2012) 38.370 50.451
Tax Asset perdita Consolidato Fiscale IRES 55.120 26.602
Tax Asset perdita Saras Energia 12.956 3.736
Altro 6.782 3.059 6.199
Totale imposte anticipate 30.221 262.716 30.680 243.813

5.2.5 Altre attivita finanziarie

Il saldo al 31 dicembre 2013 & pari a 5.551 migliaia di euro (6.089 migliaia di euro nell’esercizio precedente) ed & rappresentato
principaimente dalla quota a lungo termine di un credito finanziario vantato dalla capogruppo Saras SpA nei confronti di terzi
(4.960 migliaia di euro), nonché da depositi cauzionali erogati dalla controllante Saras SpA e dalla controllata Saras Energia SA.
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5.3 Passivita correnti
5.3.1 Passivita finanziarie a breve termine

Le passivita finanziarie a breve sono cosi costituite:

31/12/2013 31/12/201 2 Variazione
Finanziamenti bancari 38.566 33.239 5.327
Banche c/c 110.218 81.893 28.325
Strumenti finanziari derivati 21.424 45.632 (24.208)
Altre passivita finanziarie a breve 10.762 6.233 4.529 gSROFlLo
Totale Passivita finanziare a breve termine 180.970 166.997 13.973 DEL
Totale Passivita finanziarie a lungo termine 385.780 424.891 (39.111) §f§:§ ©
Totale Passivita finanziare 566.750 591.888 (25.138)

5
MILESTONES ....ooooene
Il dettaglio e le condizioni dei finanziamenti sono riportati nella successiva nota alla voce “6.4.1 - Passivita finanziarie a lungo termine”.
g
. L. . oy L X ) . . L. o LETTERA
La voce “Strumenti finanziari derivati” accoglie il fair value negativo degli strumenti finanziari derivati in essere alla data AGLI
di chiusura dell’esercizio. AZIONISTL e
11
31/12/2013 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2012 RELAZIONE
Attivita Passivita Attivita Passivita SULLA
GESTIONE
Interest rate swaps 0 (2.510) 6 (4.866) GRUPPO
Fair value strumenti derivati su commaodities (grezzo ed altri prodotti petroliferi) 13.470 (16.287) 30.855 (88.121) CERS P ——
Fair value acquisti e vendite a termine su cambi 158 (2.627) 632 (2.645) e
Totale 13.628 (21.424) 31.493 (45.632) PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
Le tabelle seguenti indicano i valori nozionali ed i relativi fair value degli strumenti finanziari derivati in essere al 31 di- GRUPPO
. SARAS
cembre 2012 e al 31 dicembre 2013: ALsU2RONS
Tipologia Operazioni Tassi d'interesse Altri Valori NOTA
Dati al 31/12/2012 Valore nozionale Fair value Valore nozionale Fair value INTEGRATIVA
¥ : ; AL BILANCIO
Pos. Neg. Acquisti | Vendite Pos. ; Neg. CONSOLIDATO
Fti AL 31/12/2013
prodotti petroliferi e grezzi (1.684.022)  1.860.290 24147 (29.996) i
cambi (513.768) 632 (2.645) RELAZIONE
SULLA
Swaps GESTIONE
prodotti petroliferi e grezzi (255.232) 373.101 5.996 8.113) DISARRSSPA o
tassi d’interesse 224.800 6 (4.866)
181
Opzioni PROSPETTI
prodotti petroliferi e grezzi 19 1.069 712 12) e
Totale 224.800 6 (4.866) (2.353.041)  2.234.460 31.487  (40.766) 2;:2@;0‘
ALSIIZ2013 .
Tipologia Operazioni Tassi d'interesse Altri Valori
Dati al 31/12/2013 Valore nozionale Fair value Valore nozionale Fair value :gTA
Pos. Neg. Acquisti Vendite Pos. Neg. INTEGRATIVA
- . . AL BILANCIO
Futures SEPARATO DI
prodotti petrolifer e grezzi (442552)  827.082 6435  (9.759) R
cambi (785.796) 0 158 (2.627)
Swaps 24
RELAZIONI
prodotti petroliferi e grezzi (77.417) 242.898 3.517 (4.298) A B‘LAINC‘
tassi d’interesse 166.342 0 2.510) 2013 e
Opzioni
prodotti petroliferi e grezzi (8.350) 4.900 3.518 (2.230)
Totale 166.342 0 (2.510) (1.309.115) 574.830 13.628  (18.914)

La voce “Altre passivita finanziarie a breve” accoglie essenzialmente il rateo per interessi sul prestito obbligazionario

emesso dalla Capogruppo.
Per ulteriori dettagli si rimanda al prospetto di rendiconto finanziario.
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5.3.2 Debiti commerciali e altri debiti

La composizione della voce in esame ¢ la seguente:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Clienti c/anticipi quota entro I'esercizio 89.883 6.526 83.357
Debiti verso fornitori quota entro I'esercizio 1.515.984 1.387.816 128.168
Totale 1.605.867 1.394.342 211.525

La voce “Clienti c/anticipi” si riferisce ad acconti ricevuti da clienti della Capogruppo su forniture di prodotti petroliferi.
Il saldo dei “Debiti verso fornitori” include il debito relativo alla fornitura di grezzo acquistato dall’lran il cui pagamento
continua ad essere sospeso per effetto delle restrizioni sui circuiti bancari internazionali, causa embargo petrolifero totale
deciso dall’'Unione Europea; la variazione dei debiti verso fornitori intervenuta negli ultimi due esercizi &€ sostanzialmente
riconducibile a dette dilazioni.

Il dettaglio dei debiti verso fornitori suddiviso per area geografica € esposto nella seguente tabella:

31/12/2013 31/12/201 2 Variazione
Debiti vs fornitori Italia 249.299 239.829 9.470
Debiti vs fornitori Spagna 120.123 102.888 17.235
Debiti vs fornitori altri paesi CEE 146.513 20.987 125.526
Debiti vs fornitori extra CEE 1.089.674 1.030.451 59.223
Debiti vs fornitori USA 258 187 71
Totale 1.605.867 1.394.342 211.525
5.3.3 Passivita per imposte correnti
La composizione della voce ¢ la seguente:

31/12/2013 31/12/201 2 Variazione
Debiti per IVA 91.667 81.180 10.487
Debiti IRES (e imposte su reddito imprese estere) 781 5.885 (5.104)
Debiti IRAP 353 2.042 (1.689)
Altri debiti tributari 75.671 72.018 3.653)
Totale 168.472 161.125 7.347

La variazione dei debiti per IVA & da ricondursi al maggior fatturato realizzato dalla capogruppo Saras SpA, nel corso
del mese di dicembre, nei confronti di clienti italiani rispetto al corrispondente periodo dell’esercizio precedente.

| debiti per IRES sono costituiti dal saldo maturato in capo alle societa italiane del “Settore Energia” per I'addizionale del
10,50% (c.d. Robin Hood Tax) di competenza dell’esercizio.

| debiti per IRAP si riducono per effetto della contrazione degli imponibili di periodo delle societa italiane.

LLa voce “Altri debiti tributari” comprende principalmente debiti per accise su prodotti immessi al consumo dalla controllata
Arcola Petrolifera Srl (65.057 migliaia di euro) e dalla controllata Saras Energia SA (5.765 migliaia di euro).

5.3.4 Altre passivita

Il dettaglio delle altre passivita correnti € riportato nella seguente tabella:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Debiti verso Istituti previdenziali e della sicurezza sociale, quota entro I'esercizio 8.782 9.494 (712)
Debiti verso il personale 14.185 17.066 (2.881)
Debiti verso Ministero per contributi 15.679 41.297 (25.618)
Debiti verso altri 19.062 25.402 (6.340)
Altri ratei passivi 619 798 (179)
Altri risconti passivi 1.349 733 616
Totale 59.676 94.790 (35.114)
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La voce “Debiti verso il personale” comprende le retribuzioni del mese di dicembre non ancora liquidate e la quota
maturata delle mensilita aggiuntive nonché premi legati al raggiungimento degli obbiettivi aziendali.

La voce “Debiti verso il Ministero per contributi” comprende principalmente I'anticipo (15.679 migliaia di Euro) ricevuto
dal Ministero dello Sviluppo Economico per il quale non & stato ancora ottenuto il relativo decreto finale di concessione
dalla controllata Sardeolica Srl per la realizzazione del parco eolico di Ulassai. Il decremento & dovuto, come gia citato
al punto 5.2.1 “Immobili, impianti e macchinari”, all’ottenimento del decreto di concessione definitiva del 14 maggio
2013 relativo ai contributi ricevuti dalla Capogruppo a fronte del Contratto di Programma con lo stesso stipulato in
data 10 giugno 2002 (24.737 migliaia di Euro).

La voce “Debiti verso altri” si riferisce principalmente ai debiti per tasse portuali (15.115 migliaia di euro) accertate
dall’Autorita Doganale nei confronti della Capogruppo; a tale proposito si precisa che la prima tranche dell’annoso
contenzioso tra quest’ultima e I'’Amministrazione Finanziaria dello Stato con riguardo alla debenza delle tasse portuali
per I'approdo di Sarroch e relativo al periodo 1994-1995, si € chiuso con piena soddisfazione della societa che
ha visto accolte le proprie tesi da una sentenza resa dalla Corte di Cassazione, che ha dichiarato definitivamente
non dovute le tasse stesse.

La seconda tranche di contenzioso si € conclusa in modo sfavorevole per la Capogruppo, anche per effetto di modifiche
normative sul tema nel frattempo intervenute, con sentenza emessa dalla Corte di Cassazione nel marzo 2012.

In considerazione dell’andamento del contenzioso sopra esposto, nell’esercizio in corso ed in quelli precedenti
I'intero ammontare delle tasse portuali € stato sempre contabilizzato per competenza nella voce “Prestazioni di
servizi e costi diversi”.

5.4 Passivita non correnti

5.4.1 Passivita finanziarie a lungo termine

La voce & cosi composta:

31/12/2013 31/12/2012 Variazione
Prestito obbligazionario 249.224 248.724 500
Finanziamenti bancari 136.556 176.167 (89.611)
Totale Passivita finanziarie a lungo termine 385.780 424.891 (39.111)

In data 16 luglio 2010, la capogruppo Saras SpA, societa senza “rating”, ha effettuato un’emissione obbligazionaria
rivolta ai soli investitori istituzionali, del valor nominale di 250 milioni di Euro e durata 5 anni. Le obbligazioni sono quotate
presso la Borsa del Lussemburgo, hanno una cedola pari al 5,583%, scadranno il 21 luglio 2015, non sono assistite da
garanzia e non prevedono covenants.

Il prestito obbligazionario ¢ iscritto al netto degli oneri sostenuti per I'ottenimento dello stesso; si precisa che per lo
stesso non sono disponibili valori di mercato sulla borsa di riferimento. Il valore attuale dei relativi flussi attualizzati ad un
tasso di mercato non si discosta significativamente dal valore iscritto in bilancio.

In data 27 giugno 2012 la societa ha sottoscritto un contratto di finanziamento per I'importo di 170 milioni di Euro e con
scadenza a cinque anni, con un gruppo di primari istituti di credito nazionali ed internazionali. Il finanziamento & senior e
non & assistito da garanzie reali; il tasso di interesse € pari al’EURIBOR maggiorato di una componente fissa annua, €
rimborsabile in nove rate semestrali, di cui la prima, pari al 5% del capitale, il 27 giugno 2013 e l'ultima il 27 giugno 2017.
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Il dettaglio e le condizioni dei finanziamenti bancari sono riportate nella seguente tabella:

Valori espressi Data di Importo Tasso Residuo al i Residuo al Scadenze Garanzie
in milioni di Euro accensione . originario base: 31/12/2012 31/12/2013 1anno: oltre 1 fino oltre: ipotecarie
del debito: del debito a5 anni 5 anni
Saras SpA
Finanziamento in pool 3-lug-12 170,0  Euribor 6M 167,8 142,8 30,7 1121
167,8 142,8 30,7 1121
Saras Energia SA
Banco Santander 27-lug-12 5,0 Euribor 12M 50 3,9 2,5 1,4
5,0 3,9 2,5 1,4
Sardeolica Srl
Banca Nazionale del Lavoro 28-dic-05 90,0  Euribor 6M 36,6 28,4 53 23,1
36,6 28,4 5,3 23,1
Totale debiti verso banche per finanziamenti 209,4 175,1 38,5 136,6

Il tasso di interesse medio ponderato al 31 dicembre 2013 & pari al 4,89%.

Il finanziamento acceso da Saras SpA per 170 milioni di euro € soggetto a vincoli:

- ditipo finanziario (costituiti dal rispetto dei seguenti parametri: Indebitamento Finanziario Netto / EBITDA <a 3,25 e
Indebitamento Finanziario Netto / Patrimonio Netto < a 1,5, entrambi calcolati sulla base delle risultanze del Bilancio
Consolidato di Gruppo considerando i 12 mesi precedenti) al 30 giugno e al 31 dicembre di ogni anno.

- ditipo societario, principalmente connessi all’assetto proprietario della societa, al divieto sia di modificare la propria
attivita, sia di ridurre il proprio capitale sociale, sia di cedere la maggioranza delle proprie partecipazioni rilevanti che
di cedere una quota rilevante delle proprie attivita non correnti.

- per quanto concerne la distribuzione di dividendi, la stessa & consentita per un ammontare massimo pari al 60%
dell’Utile Netto Adjusted Consolidato a condizione che il vincolo Indebitamento Finanziario Netto / EBITDA venga
rispettato considerando anche tale distribuzione. Si sottolinea che il vincolo in oggetto risulta coerente con la poli-
tica gia da tempo adottata dalla Capogruppo.

I mancato rispetto di tali vincoli comporta la facolta, da parte del pool di banche concedente il finanziamento, di richie-

dere il rimborso anticipato dello stesso.

Il finanziamento acceso dalla controllata Sardeolica Srl € stato sottoscritto il 6 dicembre 2005 con un pool di banche
(di cui Banca Nazionale del Lavoro era capofila) ed & articolato in 5 linee di credito; detto finanziamento € rimborsabile
in rate semestrali entro la fine del 2016 e prevede un tasso di interesse variabile pari al tasso Euribor aumentato di un
margine anch’esso variabile.

In conseguenza del contratto di finanziamento, la controllata &€ soggetta a vincoli:

- ditipo finanziario (costituiti principalmente da parametri di liquidita da verificarsi semestralmente e dal divieto di
compiere operazioni in strumenti derivati oltre a quelle autorizzate dal pool di banche);

- ditipo operativo nella gestione del parco eolico e nell’obbligo di provvedere a coperture assicurative;

- di tipo societario, connessi all’assetto proprietario della societa, al divieto di compiere operazioni di finanza
straordinaria senza I'autorizzazione delle banche finanziatrici e alla modifica delle licenze e dei permessi di cui la
societa necessita per la realizzazione del progetto.

I mancato rispetto di tali vincoli comporta la facolta, da parte del pool di banche concedente il finanziamento, di richie-
dere il rimborso anticipato dello stesso.

In aggiunta, a garanzia del finanziamento sottoscritto da Sardeolica, € stata costituita in pegno la totalita delle quote
della stessa a favore degli istituti di credito finanziatori.

All'ultima scadenza contrattuale i vincoli relativi ai finanziamenti sopra indicati risultavano soddisfatti.
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5.4.2 Fondi per rischi e oneri

Il dettaglio dei fondi per rischi ed oneri & il seguente:

31/12/2011 accantonamento utilizzi altri movimenti 31/12/2012
Fondo smantellamento impianti 18.429 407 0 0 18.836
Fondo oneri per quote di CO: 45.818 17.924 (39.934) 78 23.886
Altri fondi rischi 13.020 1.143 (4.462) 32) 9.669
Totale 77.267 19.474 (44.396) 46 52.391
31/12/2012 accantonamento ; utilizzi | altri movimenti 31/12/2013 gSROF\Lo
Fondo smantellamento impianti 18.836 127 0 0 18.963 DEL
Fondo oneri per quote di CO2 23.886 15.044 (23.896) 10 15.044 SES:SPO
Altri fondi rischi 9.669 56 (750) @) 8.971
Totale 52.391 15.227 (24.646) 6 42.978 06
MILESTONES ....ooooene
Il fondo smantellamento impianti € iscritto a fronte dei costi futuri di smantellamento degli impianti e macchinari, consi- og T
derati laddove sussista un’obbligazione legale ed implicita in tal senso, rivalutata nel corso dell’esercizio sulla base della ;ZUERA
variazione ISTAT. Lincremento del periodo si riferisce all’adeguamento ISTAT sopra citato. PHONST
Il Fondo oneri per quote di CO, iscritto per 15.044 migliaia di euro, origina dall’esistenza di limiti quantitativi alle emissioni :;ELAZIONE
di CO= degli impianti definiti dal Decreto Legislativo n°216 del 4 aprile 2006; il superamento di tali limiti comporta I'ob- o
bligo di acquistare, nell’apposito mercato, quote che rappresentano i quantitativi di CO2 eccedenti. Il fondo in oggetto A
accoglie I'accantonamento delle quote dovute e non ancora acquistate.
AR
Sino al 30 giugno 2013, la capogruppo Saras SpA, era responsabile per le emissioni di CO: relative all'intero sito pro- e
duttivo di Sarroch, incluso I'impianto IGCC della controllata Sarlux Srl; a partire dal 1° luglio 2013, in seguito al conferi- ig;gg‘ﬁmm
mento del ramo d’azienda “Raffinazione”, la responsabilita dell’intero sito produttivo si € viceversa concentrata in Sarlux GRUPPO
SARAS

Srl, alla quale sono stati parimenti trasferiti, da parte delle autorita preposte, I’'assegnazione di quote e gli obblighi di

“compliance” per intero 2013.

Nell’ambito del “Piano di Allocazione” delle quote di emissione per il periodo 2013-2020, il sito produttivo di Sarroch &

stato oggetto di un’assegnazione di 2.601.956 tonnellate di CO2, per I'esercizio 2013; all’interno di tale assegnazione,

la parte tecnicamente riconducibile agli impianti di raffinazione, calcolata applicando una metodologia cooerente con

le disposizioni previste dal nuovo piano di allocazione, & pari a 2.020.483, mentre quella relativa al solo impianto di

cogenerazione € pari a 581.473. La situazione che ne emerge ¢ la seguente:

- per gliimpianti di raffinazione, le emissioni effettive al 31 dicembre sono state pari a 2.188.992 tonnellate di COg; il
deficit riferibile all’esercizio, al netto degli acquisti effettuati, & stato fatto oggetto di accantonamento (168.497 quote
per un controvalore di 771 migliaia di Euro);

- per I'impianto di cogenerazione, le emissioni effettive al 31 dicembre sono state pari a 3.699.177 tonnellate di COz;
il deficit riferibile all’esercizio, al netto degli acquisti effettuati, € stato fatto oggetto di accantonamento (3.117.486
quote per un controvalore di 14.273 migliaia di Euro).

Nel corso dell’esercizio € stato utilizzato il fondo per 23.896 migliaia di Euro (2.815 migliaia di Euro per Saras e 21.081

migliaia di Euro per Sarlux) a fronte dell’acquisto (e della consegna) di quote di competenza del passato esercizio.

Si precisa che la determinazione del fondo ¢ fatta tenendo in considerazione le quote di CO2 gia in possesso del Gruppo.
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La movimentazione delle quote di CO2 (ove una quota € uguale ad una tonnellata) € la seguente:

valori espressi in tonnellate - quote Impianti di Impianto di Totale

raffinazione: cogenerazione

Deficit al 31 dicembre 2011 (1.377.976) (2.724.098) (4.102.074)
Assegnazioni 2012 2.159.696 444.404 2.604.100
Copertura deficit certificato anno precedente (1.383.021) (2.730.321) (4.113.342)
Acquisti (con delivery) 893.418 3.119.880 4.013.298
Cessioni 0 0 0
Emissioni dell’esercizio (2.222.020) (3.694.000) (5.916.020)
Deficit al 31 dicembre 2012 (651.927) (2.860.037) (3.411.964)
Assegnazioni 2013 2.020.483 581.473 2.601.956
Quote in possesso (residui Piano 2008-2012) 12 218 230
Cessioni 0 0 0
Emissioni dell’esercizio (2.188.992) (8.699.177) (5.888.169)
Deficit al 31 dicembre 2013 (168.497) (3.117.486) (3.285.983)

La voce “Altri fondi rischi” si riferisce principalmente a fondi iscritti a fronte di passivita probabili di natura legale € fiscale.
5.4.3 Fondi per benefici ai dipendenti

Il saldo & cosi composto:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Trattamento di fine rapporto 13.440 13.833 (893)
Altri fondi complementari 6.466 8.992 (2.526)
Totale 19.906 22.825 (2.919)

Il trattamento di fine rapporto ¢ disciplinato dall’art. 2120 del codice civile e rappresenta la stima dell’obbligazione re-
lativa al’ammontare da corrispondere ai dipendenti all’atto della cessazione del rapporto di lavoro. Il debito maturato
sino al 31 dicembre 2006 & stato determinato sulla base di tecniche attuariali. In data 30 giugno 2010, a seguito della
disdetta degli accordi istitutivi della Cassa Previdenza Aziendale Saras (CPAS) da parte della Societa, il relativo fondo &
stato sciolto e messo in liquidazione con la possibilita per i lavoratori di trasferire il montante contributivo maturato sino
a tale data ad altra forma pensionistica complementare oppure di riscattarlo totalmente. Le organizzazioni sindacali
hanno tuttavia contestato la disdetta del fondo, le cui ammissibilita, proponibilita e legittimita hanno costituito oggetto
di impugnativa giurisdizionale da parte di alcuni lavoratori interessati. La societa, sentiti anche i legali che I'assistono
sulla materia, confida di vedere confermata la correttezza del proprio operato dinnanzi al giudice adito. A seguito della
citata disdetta, il Fondo CPAS (Fondo Cassa Previdenza Aziendale Saras) rappresenta un fondo speciale integrativo a
favore del personale dipendente, configurato come fondo a contributi definiti.

La movimentazione della voce “Trattamento di fine rapporto” & la seguente:

Saldo al 31.12.2011 12.852
Accantonamento parte piano a contributi definiti 5.379
Interessi 573
(proventi) / oneri attuariali 2.459
Utilizzi (2.051)
Versamenti a Fondi complementari o Tesoreria INPS (5.379)
Saldo al 31.12.2012 13.833
Accantonamento parte piano a contributi definiti 5.345
Interessi 490
(proventi) / oneri attuariali 109
Utilizzi (992)
Versamenti a Fondi complementari o Tesoreria INPS (5.345)
Saldo al 31.12.2013 13.440
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La movimentazione del fondo CPAS, che si configura come un piano a contributi definiti, & la seguente:

Saldo al 31.12.2011 10.447
Accantonamento del periodo 0
Utilizzi del periodo (1.455)
Saldo al 31.12.2012 8.992
Accantonamento del periodo 0
Utilizzi del periodo (2.5626)
Saldo al 31.12.2013 6.466

In applicazione del Principio Contabile IAS 19 per la valutazione del Fondo TFR ¢ stata utilizzata la metodologia deno-

minata “Projected Unit Credit Cost” utilizzando le seguenti ipotesi:

PROFILO
DEL
GRUPPO
SARAS

31/12/2013 31/12/2012

IPOTES| ECONOMICHE 06
MILESTONES
Incremento del costo della vita: 2,00% 2,00%
Tasso di attualizzazione: 3,15% 3,25% g —
Incremento retributivo: 3,00% 3,00% :ZUERA
AZIONISTL ....ooeeveessasn
IPOTESI DEMOGRAFICHE
Probabilita di decesso: Quelle della popolazione italiana rilevate dall’lSTAT nell’anno 2002 :;ELAZIONE
Probabilita di invalidita: Quelle adottate nel modello INPS per le proiezioni al 2010 SULLA
Probabilita di dimissioni: sono state considerate frequenze annue dello 0,5% giiggg -
Probabilita di pensionamento:  si & supposto il raggiungimento del primo dei requisiti pensionabili validi per I’Assicurazione Generale Obbligatoria CERS P ——
Probabilita di anticipazione: si € supposto un valore anno per anno pari al 3% e
PROSPETTI
CONTABILI
Al 31 dicembre 2013 il tasso d’attualizzazione utilizzato é I'IBOXX Eurozone Corporates AA 10+, pari al 3,15%. img‘&)ﬂo
Il calcolo attuariale considera le modifiche introdotte dalla normativa in materia pensionistica (Decreto Legge 201/2011). GRUPPO
In considerazione della metodologia contabile adottata (si veda il paragrafo “Sintesi dei principi contabili e dei criteri di R

valutazione adottati” punto Q “Fondi per benefici ai dipendenti” della presente Nota Integrativa), non sussistono al 31

dicembre 2013 utili o perdite attuariali non riconosciuti in bilancio.

Come richiesto dallo IAS 19 revised si riporta un’analisi di sensitivita delle principali ipotesi attuariali; nelle seguenti tabelle

siindica il saldo al 31 dicembre 2013 del Fondo trattamento di fine rapporto:

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO

CONSOLIDATO
AL 31/12/2013

16!

Variazione parametro di riferimento RELAZIONE
SULLA
-0,5% +0,5% GESTIONE
TASSO ANNUO DI ATTUALIZZAZIONE 12.755 14.211 DISARASSRA L
g
Variazione parametro di riferimento PROSPETTI
-0,25% +0,25% e
TASSO ANNUO DI INFLAZIONE 13.688 13.230 SEPARATO DI
SARAS SPA
ALSIIZ2013 .
Variazione parametro di riferimento
187
-0,5% +0,5% NOTA
TASSO ANNUO DI TURNOVER 13.478 13.430 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

5.4.4 Passivita per imposte differite

Le passivita per imposte differite ammontano a 3.641 migliaia di Euro e sono relative alle controllate estere. Per maggiori

dettagli si rimanda al punto 5.2.4 “Attivita per imposte anticipate”.
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5.4.5 Altre passivita non correnti

Il dettaglio delle altre passivita non correnti & il seguente:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Debiti verso Istituti previdenziali e assistenziali 78 75 3
Risconti passivi 422.348 420.012 2.336
Altri debiti 2.613 2.613 0
Totale 425.039 422.700 2.339

Rispetto al 31 dicembre 2012, la variazione & principalmente riferita al decremento della posta “risconti passivi” della
controllata Sarlux Srl La voce in esame ¢ relativa all’applicazione dell’ IFRIC 4 per la contabilizzazione del contratto
di cessione dell’energia in essere tra la controllata ed il G.S.E. (Gestore dei Servizi Energetici SpA).

| ricavi derivanti dalla cessione dell’energia risentono degli effetti della linearizzazione degli stessi correlati al fatto che il
contratto di fornitura di energia elettrica, in base al principio contabile internazionale IAS 17 - Leasing e al documento
interpretativo IFRIC 4 — Determinare se un accordo contiene un Leasing, € stato qualificato come contratto di utilizzo
dellimpianto da parte del cliente della societa Sarlux Srl e cioé assimilato ad un contratto di leasing operativo. Gli
stessi ricavi sono stati pertanto linearizzati sulla base sia della durata del contratto, pari a venti anni, sia dell’andamento
previsto dei prezzi del grezzo e del gas, che risultano componenti determinanti sia per le tariffe dell’energia elettrica
che per i costi di produzione della stessa.

5.5 Patrimonio Netto

La composizione del patrimonio netto & cosi rappresentabile:
)

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Capitale Sociale 54.630 54.630 0
Riserva legale 10.926 10.926 0
Altre riserve 1.126.726 1.219.718 (92.992)
Risultato netto (271.080) (88.576) (182.504)
Totale Patrimonio netto 921.202 1.196.698 (275.496)

(1) I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised

Capitale sociale
Al 31 dicembre 2013 il capitale sociale di 54.630 migliaia di euro, interamente sottoscritto e versato, era rappresentato
da n. 951.000.000 azioni ordinarie senza valore nominale.

Riserva legale
La riserva legale, invariata rispetto all’esercizio precedente, € pari ad un quinto del capitale sociale.

Altre riserve

La voce ammonta complessivamente a 1.126.726 migliaia di euro, con un decremento netto di 92.992 migliaia di euro

rispetto all’esercizio precedente. Detto decremento netto origina da:

e destinazione del risultato dell’esercizio precedente per 88.576 migliaia di euro (90.101 migliaia di euro al netto di
1.525 migliaia di euro derivanti dall’applicazione dello IAS 19 revised);

e diminuzione per acquisto di azioni proprie per 5.943 migliaia di Euro, corrispondenti a N. 5.689.270 ad un prezzo
medio di acquisto di 1,04 Euro;

e aumento, pari a 1.654 migliaia di euro, della riserva per assegnazione gratuita di azioni a dipendenti sulla base dei
piani di attribuzione sia ai dipendenti che al management delle societa;

e decremento per effetto dell’applicazione attuariale derivante dallo IAS 19 revised 73 migliaia di euro;

e decremento dovuto alla traduzione di bilanci in valuta estera (54 migliaia di euro).

Ai sensi dello IAS 1, par. 1 e 97, si precisa che non sono state effettuate movimentazioni di patrimonio netto con pos-
sessori di capitale proprio.

Risultato netto
La perdita d’esercizio consolidata ammonta a 271.080 migliaia di euro.
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Limitazioni alla distribuzione di riserve del patrimonio netto

Di seguito si riepilogano le principali limitazioni relative alla distribuzione delle riserve:

e lariserva legale, pari a 10,9 milioni di euro, risulta utilizzabile solo per copertura perdite;

¢ la “Riserva indisponibile ex art. 7, c. 6 D.Lgs. 38/05”, pari a 19,7 milioni di euro, compresa tra le “Altre riserve”, &
destinabile esclusivamente a copertura perdite 0 ad aumento di capitale sociale;

e a fronte di spese di ricerca iscritte nell’attivo, non potranno essere distribuiti dividendi, ai sensi dell’art. 2426 c. 1
n. 5 del Codice Civile, per un ammontare pari a 18 milioni di euro, fino a che 'ammortamento di dette spese non
sara completato;

e |e perdite cumulate per 364,8 milioni di euro al 31 dicembre 2013 non consentono la distribuzione di riserve per
pari importo.

Dividendi
In data 24 aprile 2013 I’Assemblea ordinaria degli Azionisti di Saras SpA, convocata per I'approvazione del Bilancio

chiuso al 31 dicembre 2012, ha deliberato di non distribuire dividendi.

Relativamente all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 il Consiglio di Amministrazione della Capogruppo ha proposto
all’ Assemblea degli Azionisti convocata il 28 aprile 2014 di non distribuire dividendi.

6. Note al Conto Economico

6.1 Ricavi
6.1.1 Ricavi della gestione caratteristica

| “Ricavi della gestione caratteristica” si analizzano come segue:

2013 2012} Variazione
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 10.583.597 11.213.819 (630.222)
Cessione energia elettrica 509.660 584.487 (74.827)
Altri compensi 18.432 12.007 1.425
Variaz. dei lavori in corso su ordinazione (407) 404 (811)
Totale 11.106.282 11.810.717 (704.435)

La variazione della voce “Ricavi delle vendite e delle prestazioni” & da imputare sostanzialmente alla diminuzione dei
prezzi dei prodotti petroliferi registrata nell’esercizio.

| ricavi per cessione di energia elettrica comprendono sia quelli relativi all’impianto di gassificazione della controllata
Sarlux Srl (498.345 migliaia di euro) che quelli relativi all'impianto eolico della controllata Sardeolica Srl (11.315 mi-
gliaia di euro).

Frairicavi per cessione di energia elettrica da parte della controllata Sarlux Srl € ricompreso I'effetto della linearizzazio-
ne del margine calcolata sulla base della durata residua del contratto scadente nel 2021, considerando principalmente
I’'ammontare della tariffa, le curve forward relative sia del prezzo del greggio e del gas che del cambio Euro/Dollaro US
previste sino alla scadenza stessa; dette proiezioni vengono riconsiderate allorche subiscono variazioni significative.
Si precisa che, in attesa della risoluzione del contenzioso che vede coinvolta I’Autorita per I'Energia Elettrica ed il
Gas sulla metodologia di calcolo del Costo Evitato del Combustibile (CEC) cosi come indicato al punto 5.1.3 “Crediti
commerciali”, ai fini della presente situazione contabile i ricavi di cessione dell’energia elettrica sono stati determinati
secondo il Decreto Legge 69/2013 (cosidetto Decreto del Fare).

Gli altri compensi comprendono essenzialmente i ricavi conseguiti dalle controllate Sartec SpA e Reasar SA nei
rispettivi settori di attivita.

Per analizzare i risultati del segmento Raffinazione, occorre premettere che lo scenario di mercato € stato partico-
larmente difficile nell’esercizio 2013, in particolar modo durante il secondo semestre. | prezzi dei principali prodotti
raffinati sono stati mediamente inferiori rispetto all’esercizio precedente, a causa della crisi economica della zona
Euro, che ha continuato a frenare i consumi petroliferi.
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Peraltro, nonostante il difficile mercato, le prestazioni operative della raffineria del Gruppo sono state complessivamente
buone, e i risultati hanno subito penalizzazioni correlate alle attivita di manutenzione programmata, inferiori rispetto
all’esercizio precedente. Infine, si segnala un contributo positivo ai risultati, derivante dai programmi di incremento
dell’efficienza energetica recentemente completati.

| risultati del settore Marketing hanno risentito in vari paesi della zona Euro durante il 2013 del perdurare di condizioni
macroeconomiche difficili che hanno avuto un’influenza negativa sulla domanda di prodotti petroliferi. In particolare,
contrazioni importanti dei consumi si sono registrate in Spagna ed in Italia, che sono i mercati in cui il Gruppo Saras
esercita le proprie attivita.

Nonostante tale contesto, le prestazioni del segmento Marketing sono state soddisfacenti, ed in miglioramento rispetto
all’esercizio precedente.

Il segmento Generazione di Energia Elettrica nell’esercizio 2013 ha conseguito risultati, dal punto di vista operati-
vo molto soddisfacenti. La produzione di energia elettrica € stata pari a 4,217 TWh, di poco superiore (+1%) alla
produzione dell’esercizio 2012.

Infine il segmento Eolico ha conseguito un ottimo risultato nell’esercizio 2013, grazie a condizioni climatiche favorevoli,
soprattutto durante la prima meta dell’anno, che hanno consentito una produzione di energia elettrica pari a 197.042
MWh (+15% rispetto all’esercizio 2012).

Peraltro, la flessione subita dalla tariffa elettrica (-20%, con una media nell’esercizio pari a 5,7 Eurocent/kWh), e stata
compensata in parte dall'incremento dei ricavi correlato alla crescita di valore dei Certificati Verdi (8,9 Eurocent/kWh,

in rialzo del 12%)).

| ricavi della gestione caratteristica sono analizzati per settore di attivita e in merito alle aree geografiche di destinazione
nei precedenti paragrafi 4.2 e 4.3 “Informativa settoriale” e “Informativa per area geografica”.

In ossequio al principio IFRS 8, si precisa che non vi sono clienti nei confronti dei quali il Gruppo ha realizzato una quota
maggiore del 10% dei propri ricavi.

6.1.2 Altri proventi

Il dettaglio della voce “Altri proventi” & di seguito esposto:

2013 2012} Variazione
Compensi per stoccaggio scorte d’obbligo 8.435 7.013 1.422
Cessione materiali diversi 4.740 5.438 (698)
Contributi 17.817 14.223 3.594
Noleggio di navi cisterne 1.115 1.841 (726)
Recupero per sinistri e risarcimenti 2.345 956 1.389
Riconoscimento oneri emission trading 13.487 23.824 (10.337)
Altri ricavi 75.743 25.237 50.506
Totale 123.682 78.532 45.150

La voce “Contributi” accoglie principalmente i ricavi da certificati verdi maturati dalla controllata Sardeolica Srl.

La voce “Riconoscimento oneri emission trading” € costituita dai ricavi iscritti dalla controllata Sarlux Srl derivanti dal
riconoscimento, ai sensi del Titolo Il, punto 7-bis del Provvedimento Cip n°6/92 del rimborso degli oneri relativi all’ap-
plicazione della Direttiva 2003/87/CE (Emission Trading) come da Delibera n°77/08 del’ AEEG. La diminuzione, rispetto
all’esercizio precedente, € principalmente dovuta alla variazione del prezzo delle quote (da 7,33 euro/quota nel 2012 a
4,33 euro/quota nel 2013).

La voce “Altri ricavi” comprende principalmente sia proventi relativi ai titoli di efficienza energetica (certificati bianchi per
21.808 migliaia di euro rispetto a 8.736 migliaia di euro dell’esercizio precedente) maturati nel corso del periodo che il
rilascio della quota di contribuiti riferibile ai precedenti esercizi (23.573 migliaia di euro) per effetto del decreto di con-
cessione definitiva, trasmesso in data 14 maggio 2013, dei contributi relativi al contratto di programma stipulato con il
Ministero dello Sviluppo Economico in data 10 giugno 2002 dalla controllante Saras SpA.
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6.2 Costi

Di seguito si analizzano i principali costi.

6.2.1 Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo

2013 2012} Variazione

Acquisti di materie prime 8.512.313 8.990.467 (478.154)
Acquisti di semilavorati 115.736 133.018 (17.282)
Acquisti di materiale vario e di consumo 64.821 68.485 (3.664) gSROF\Lo
Acquisto prodotti finiti 1.796.895 1.5649.616 247.279 DEL
Altri acquisti 172 125 47 §f§:§ ©
Variazione rimanenze (5.490) 233.993 (239.483)
Totale 10.484.447 10.975.704 (491.257) 06

MILESTONES ....ooooene
| costi per acquisto di materie prime, sussidiarie e di consumo si decrementano di 491.257 migliaia di euro rispetto og T
all’esercizio precedente, essenzialmente causa la gia citata diminuzione dei prezzi. ;ZUERA

AZIONISTL ....ooeeveessasn
6.2.2 Prestazioni di servizi e costi diversi —

RELAZIONE

SULLA

v GESTIONE
2013 2012; Variazione GRUPPO

Costi per servizi 499.939 538.099 (38.160) SEES
Costi per godimento beni di terzi 14.237 14.210 27 e
Accantonamenti per rischi 15.079 19.056 (8.977) PROSPETTI
Oneri diversi di gestione 13.438 30.133 (16.695) gﬁ:&%‘
Totale 542.693 601.498 (58.805) ggzﬁ%‘[’m

| costi per servizi comprendono principalmente manutenzione, noli, trasporti, energia elettrica ed altre utenze, nonché
costi per commissioni bancarie.

La variazione rispetto all’esercizio precedente, pari a 38.160 migliaia di euro, & dovuta principalmente al decremento
dei costi per nolo, trasporti ed energia elettrica.

La voce “Costi per godimento beni di terzi” include i costi della Capogruppo e dalla controllata Sarlux Srl (relativi all’affitto
delle sedi di Milano e Roma, alle concessioni demaniali del sito di Sarroch e al noleggio di attrezzature) e quelli della
controllata Saras Energia SA per gli affitti della rete di distributori.

La voce “godimento beni di terzi” include i costi, pari a 2.075 migliaia di euro, relativi all’affitto dell'immobile che accoglie
la sede di Milano della Capogruppo Saras SpA, il cui costo viene linearizzato conformemente a quanto previsto dallo
IAS 17 — Leasing, integrato dallo IAS 1, dallo IAS 8 e dall'Interpretazione SIC 15, per un periodo di otto anni pari alla
durata del contratto, scadente il 30 settembre 2015; i pagamenti minimi futuri dovuti a fronte di tale contratto sono pari
a 2.300 migliaia di euro per I'esercizio successivo, 1.725 migliaia di euro oltre I'esercizio successivo. | canoni annuali
sono indicizzati all'indice ISTAT dei prezzi al consumo per famiglie di operai € impiegati; il contratto si intende rinnovato
per un ulteriore periodo di 8 anni, e cosi di seguito ad ogni scadenza successiva salvo disdetta da comunicarsi aimeno
12 mesi prima della scadenza.

Gli accantonamenti per rischi sono costituiti essenzialmente dall’accantonamento relativo alle quote CO:2 di competenza
dell’esercizio 2013 non ancora acquistate al 31 dicembre 2013. La variazione rispetto all’esercizio precedente ¢ princi-

palmente dovuta alla diminuzione del valore delle quote.

La voce “Oneri diversi di gestione” € composta principalmente da imposte non sul reddito (Imposta Municipale sugli
Immobili, tassa emissioni atmosferiche) e da contributi associativi.
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6.2.3 Costo del lavoro

Il “Costo del lavoro” si analizza come segue:

2013 2012} Variazione
Salari e stipendi 90.170 94.186 (4.016)
Oneri sociali 27.409 27.831 (422)
Trattamento di fine rapporto 5.944 5.952 8)
Altri costi 3.966 4.292 (326)
Emolumenti al Consiglio d’Amministrazione 3.754 3.740 14
Totale 131.243 136.001 (4.758)

Il nuovo principio IAS 19 revised prevede che gli utili e le perdite derivanti dal calcolo attuariale del TFR vengano rilevati
nel conto economico complessivo; dette modifiche devono essere applicate retrospetticamente al 1 gennaio 2012.
Conseguentemente i dati relativi all’esercizio precedente sono stati riconsiderati determinando una riduzione della voce
“Trattamento di fine rapporto” di 2.459 migliaia di euro, che al netto delle relative imposte pari a 934 migliaia di euro ha
determinato un effetto patrimoniale pari a 1.525 migliaia di euro.

| Piani di Stock Grant 2007/2009 e 2010/2012 destinati ai dirigenti della Capogruppo ed ai dirigenti ed amministratori
delle societa controllate, singolarmente individuati dal Consiglio di Amministrazione della Capogruppo, sono giunti a
scadenza nel mese di aprile 2013.

Tali piani hanno comportato I'assegnazione rispettivamente di 1.368.390 azioni e di 6.954.566 azioni (883 migliaia di
euro quale costo di competenza del 2013).

L’opzione esercitata dai beneficiari del piano 2007/2009, anch’essa giunta alla sua conclusione, ha comportato I'asse-
gnazione di 740.000 azioni (133 migliaia di euro quale costo di competenza 2013).

In data 24 aprile 2013, I'’Assemblea dei soci ha approvato il “Piano di attribuzione gratuita di azioni della Societa al
management del Gruppo Saras” (il “Piano di Stock Grant 2013/2015” o il “Piano”), attribuendo al Consiglio di Ammini-
strazione tutti i poteri necessari od opportuni per dare esecuzione al Piano stesso.
| destinatari del Piano sono:

- idirigenti con responsabilita strategiche della Societa

- gli Amministratori delle Societa italiane e/o estere controllate dalla Societa

- altre figure apicali del gruppo anche con rapporto di lavoro autonomo
A ciascun beneficiario & assegnato un diritto a ricevere gratuitamente azioni a fronte del raggiungimento di obbiettivi di perfor-
mance determinati in relazione al posizionamento relativo del “Total Shareholder Return” (TSR) di Saras rispetto al TSR di un
gruppo di aziende industriali facenti parte dell'indice FTSE Italia Mid Cap (il “Peer Group”). Il TSR & calcolato come variazione
del valore dell'azione Saras e di quelle dei Peer Group intercorsa nel triennio 2013/2015; la variazione sara calcolata facendo
riferimento al valore iniziale (valore medio delle azioni registrato alla Borsa di Milano dal 1° ottobre 2012 al 31 dicembre 2012)
e al valore finale (valore medio delle azioni registrato alla Borsa di Milano dal 1° ottobre 2015 al 31 dicembre 2015).
I numero massimo di azioni oggetto del Piano € pari a 9.500.000; la consegna delle azioni avverra entro 6 mesi dalla
fine del Piano ed il beneficiario si impegna a non vendere, trasferire, cedere 0 assoggettare ad alcun vincolo un numero
di azioni pari al 20% per un periodo di 24 mesi dalla data di consegna.
Il Consiglio di Amministrazione, in data 08 agosto 2013, ha definito il numero massimo di azioni da assegnare ai singoli
beneficiari, nel presente bilancio il costo di competenza € pari a 637 migliaia di Euro.

6.2.4 Ammortamenti e svalutazioni

Gli “Ammortamenti” si analizzano come segue:

2013 2012} Variazione
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 21.700 37.753 (16.053)
Svalutazione delle immobilizzazioni immateriali 232.455 188 232.267
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 171.587 170.424 1.163
Svalutazione delle immobilizzazioni materiali 0 35.821 (35.821)
Totale 425.742 244.186 181.556

Come gia descritto al punto 5.2.2 “Attivita immateriali” a cui si imanda, la svalutazione si riferisce al contratto in essere
tra la controllata Sarlux Srl e il G.S.E..
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La voce “Ammortamento delle immobilizzazioni materiali” comprende I'effetto della rideterminazione della vita utile
economica dell'impianto .G.C.C. come indicato al punto 5.2.1 “Attivita materiali”.

6.3 Proventi e oneri finanziari

Il risultato della gestione finanziaria € cosi dettagliato:

2013 2012} Variazione
Proventi finanziari:
- da attivita fin. iscritte tra le attivita correnti 0 2 @) 05
PROFILO
Proventi diversi dai precedenti: DEL
. . . " GRUPPO
- interessi ¢/c bancari e postali 719 882 (163) SARAS
- fair value strumenti finanziari derivati in essere alla data di chiusura 15.283 31.493 (16.210)
- differenziali positivi su strumenti finanziari derivati 78.715 94.630 (156.915) 06
MILESTONES
" altr proventi 66 Py Tor o MM
Utili su cambi 113.922 120.772 (6.850) P
Totale proventi finanziari 209.285 248.233 (38.948) :ZUERA
AZIONISTI
Oneri finanziari :
- fair value strumenti finanziari derivati in essere alla data di chiusura (19.069) (45.632) 26.563 1R1ELAZIONE
- differenziali negativi su strumenti finanziari derivati (105.725) (124.368) 18.643 SULLA
GESTIONE
- altri (interessi su mutui, interessi di mora, ecc) (29.188) (80.131) 943 GRUPPO
Perdite su cambi (84.742) (99.986) 15.244 e
Totale oneri finanziari (238.724) (300.117) 61.393 e
PROSPETTI
CONTABILI
Totale netto (29.439) (51.884) 22.445 BILANGIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
. , - . . . . . . SARAS
La seguente tabella riporta I'analisi per tipologia aggregata di proventi/oneri netti: ALsU2RONS
2013 2012: Variazione NoTA
Interessi netti (28.469) (29.249) 780 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Risultato degli strumenti finanziari derivati (80.796) (43.877) 13.081 CONSOLIDATO
~realizzati (27.010) (29.738) 2708 AUS1/12/2013
- fair value delle posizioni aperte (8.786) (14.139) 10.353 i
Differenze cambio nette 29.180 20.786 8.394 RELAZIONE
SULLA
Altro 646 456 190 GESTIONE
Totale (29.439) (51.884) 22.445 DISARASSRA L
g
Il fair value degli strumenti derivati in essere al 31 dicembre 2013 ha comportato un onere netto pari a 4.573 migliaia di o
euro (rispetto ad un onere netto pari a 14.139 migliaia di euro dell’esercizio precedente). BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
Come evidenziato, le variazioni si riferiscono principalmente alle differenze cambi nette, oltre che ai risultati netti degli R L
strumenti finanziari derivati. A tal proposito, si precisa che gli strumenti finanziari derivati in questione si sostanziano in T —
operazioni di copertura a fronte delle quali non & stato adottato I'*hedge accounting”. NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
. SARAS SPA
6.4 |mposte sul reddito AL 31/12/2013

Le imposte sul reddito possono cosi essere indicate:

2013 2012} Variazione
Imposte correnti 5.585 23.633 (18.048)
Imposte differite (anticipate) nette (118.105) (565.081) (63.024)
Totale (112.520) (31.448) (81.072)

Le imposte correnti sono sostanzialmente costituite dall’addizionale Ires calcolata, ove dovuta, sugli imponibili delle
societa italiane e transitoriamente aumentata dal 6,5% al 10,5% per il triennio 2011-2013 (2.740 migliaia di euro) oltre
che dall'lrap (2.845 migliaia di euro).
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La variazione ¢ riferibile all’effetto della perdita netta di periodo maturata nell’ambito del Consolidato Fiscale Nazionale.

Le imposte anticipate/differite si riferiscono alle variazioni, intervenute nel corso del periodo, delle differenze temporanee
tra i valori iscritti nel bilancio e quelli riconosciuti ai fini fiscali; la variazione & essenzialmente ascrivibile al rilascio delle
imposte differite determinato dalla svalutazione del contratto in essere con il G.S.E. in precedenza indicata, paria 95.214
migliaia di euro, e in parte dalle imposte anticipate stanziate a fronte delle perdite fiscali dell’esercizio (complessivamente
pari ad 37.014 migliaia di euro), al netto degli effetti indotti dalla riduzione dell’addizionale IRES dal 10,5% al 6,5%, a
partire dall’esercizio 2014 (19.707 migliaia di euro).

Nella tabella che segue vengono messe in evidenza le differenze temporanee a conto economico:

Differenze temporanee a Conto Economico: IMPOSTE 201 3 IMPOSTE 2012
Imposte Effetto variazioni Imposte
(differite)/: aliquote dal 10,5% (differite)/
anticipate al 6,5% su anticipate
saldi pregressi

Ammortamenti eccedenti e anticipati su cespiti 7.870 (168) 7.714
Valutazione delle rimanenze finali (508) 16 9.271
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari 1.382 1.562
Riclassifica contributi in conto capitale in precedenza classficati nel patrimonio netto (44) ) (44)
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale (8.025) (4) (326)
Fair value derivati (305) (53) 7)
Differenze cambi non realizzate (673) (45) (8.616)
Fair value contratto Sarlux / GSE 95.214 12.987
Linearizzazione Sarlux (IAS 17 e IFRIC 4) 978 (25.208)
Costi di manutenzione eccedenti (123) (642)
Valorizzazione licenze Sardeolica (IFRS 3 su acq. 30% PEU) 341 341
Fondo rischi e svalutazioni (1.388) (237) 4111
Tax Asset perdita Saras SpA (per addizionale IRES 6,5%) 7.626 (19.707) 25.649
Tax Asset perdita Consolidato Fiscale IRES 27.938 26.602
Tax Asset perdita Saras Energia 1.450

Altre differenze temporanee 2.080 (607) 1.687
TOTALI 138.813 (20.708) 55.081

’analisi della differenza tra le aliquote fiscali teoriche e quelle effettive per Ires ed Irap per i due periodi messi a confronto
e la seguente (@mmontari espressi in milioni di euro):

IRES 2013 2012
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE [A] (383,6) (120,0)
IMPOSTE TEORICHE IRES [A*34% nel 2013; A*38% nel 2012] (130,4) (45,6)
TAX RATE TEORICO [B/A*100] % 34,0% 38,0%
IMPOSTE EFFETTIVE SUL REDDITO [C] (112,5) -37,7
TAX RATE EFFETTIVO [C/A*100] % 29,3% 31,4%
2013 2012

IMPOSTA | TAX RATE IMPOSTA | TAX RATE
Imposte teoriche (130,4) 34,0% (45,6) 38,0%
Effetto diversa aliquota societa estere e italiane non soggette ad addizionale 0,5 -0,12% 4,6 -3,79%
Effetto indeducibilita interessi passivi art. 96 TUIR ai fini addizionale IRES 1,6 -0,42% 2,3 -1,93%
Effetto rimborso IRES deduzione IRAP su Costo del Lavoro (art. 2 D.L.201/2011) 0,0 0,00% 3,1) 2,58%
Effetto riduzione 4% addizionale IRES su fiscalita differita (art. 7 D.L. 138/11) 20,7 -5,40% 0,0 0,00%
Effetto riduzione 4% addizionale IRES su write-off contratto GSE 9,9 2,55% 0,0 0,00%
Imposte esercizi precedenti (Saras) 2,3 -0,60% 1,5 -1,25%
Altre differenze permanenti 2,7 -0,69% 2,7 -2,23%
Imposte effettive (112,5) 29,3% (37,7) 31,4%

Con riferimento all’anno 2013 il tax rate teorico € stato ipotizzato senza considerare I'addizionale del 4% (robin tax) in
considerazione del'imponibile negativo dell’esercizio e del venir meno della stessa per i prossimi esercizi.
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IRAP 2013 2012

DIFFERENZA TRA VALORI E COSTI DELLA PRODUZIONE (354,2) (68,2)
TOTALE COSTI PER IL PERSONALE 131,2 136,0
DIFFERENZA TRA VALORI E COSTI DELLA PRODUZIONE RETTIFICATI (A) (223,0) 67,8
IMPOSTE TEORICHE IRAP [A*3,9%)] [B] 8,7 2,6
TAX RATE TEORICO [B/A*100] % 3,9% 3,9%
IMPOSTE EFFETTIVE SUL REDDITO [C] 0,0 6,3
TAX RATE EFFETTIVO [C/A*100] % 0,0% 9,3%
2013 2012 05
H ¥ PROFILO
IMPOSTA : TAX RATE IMPOSTA | TAX RATE DEL
GRUPPO
Imposte teoriche 8,7) 3,9% 2,6 3,9% SARAS
Effetto IRAP su Valore Produzione Soc. Estere 0,0 0,00% 1,1 1,62%
Effetto restituzione “cuneo fiscale” su IRAP 0,0 0,00% 0,2) -0,25% 06
MILESTONES
Non iscrivibilita Tax Asset per IRAP societa con EBIT negativo 8,7 -3,90% 3,4 506% T
Altre differenze permanenti 0,0 0,00% 0,7) -1,03% e
Imposte effettive 0,0 0,0% 6,3 9,3% :ZEERA
AZIONIST
e
RELAZIONE
7. Altre informazioni o
GRUPPO
. _— . . ) L ) . e ) SARAS e
Per le informazioni relative agli eventi successivi intervenuti dopo la data di chiusura dell’esercizio si rimanda all’apposita
sezione della Relazione sulla gestione. S
PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO

7.1 Analisi dei principali contenziosi in essere

La Capogruppo Saras SpA, nonché le controllate Arcola Petrolifera Srl e Sarlux Srl sono state oggetto di verifiche fiscali
ed accertamenti da parte del’ Amministrazione finanziaria che si sono tradotti, per alcuni di essi, in contenzioso pendente
innanzi ai giudici tributari.

Pur in presenza di decisioni non univoche da parte della giustizia tributaria stessa in relazione alle violazioni asserite, si
¢ ritenuto che I'eventuale passivita si possa configurare come remota.

Inoltre, con riferimento alla controllata Sarlux Srl, si fa presente che le societa produttrici di energia elettrica non prove-
niente da fonte rinnovabile o cogenerativa (ai sensi della Delibera dell’ Autorita per I'Energia Elettrica e il Gas — AEEG - n.
42/02) sono soggette all’obbligo di acquisto dei certificati verdi per una certa percentuale dell’energia elettrica immessa
in rete. Nel 2007, una commissione dell’AEEG costituita ad hoc, interpretando a posteriori € in modo diverso la delibera,
ha ritenuto la controllata soggetta a tale obbligo per gli anni dal 2002 al 2005. Contro questa interpretazione Sarlux ha
presentato ricorso amministrativo al TAR Lombardia; il ricorso in oggetto & stato respinto in data 14 giugno 2011. La
passivita correlata a tale contenzioso, determinata dal G.S.E. che ha gia fatto propria detta interpretazione, ammonta
a circa 32 milioni di Euro (per I'acquisto gia effettuato di certificati verdi come richiesto dal GSE), comunque oggetto di
parziale ristorno ai sensi del titolo Il, punto 7 bis, del Provvedimento Cip n. 6/92, degli oneri derivanti dall’articolo 11 del
decreto legislativo n. 79/99 in applicazione della Delibera del’AEEG 113/06 come integrata dalla deliberazione ARG/
elt 80/08, pari a circa 14 milioni di Euro (imborso gia effettuato nel corso dell’esercizio precedente tramite la Cassa
Conguaglio per il Settore Elettrico — CCSE). Qualora I'interpretazione della Commissione sopra citata dovesse essere
confermata, I'obbligo in oggetto sarebbe esteso anche all’esercizio 2009, per il quale la controllata ha comunque gia
provveduto nel maggio 2011 all’acquisto e alla consegna dei relativi certificati verdi, per circa 12 milioni di Euro e con
un rimborso correlato di circa 7 milioni di Euro.

Sulla base delle considerazioni espresse dal proprio consulente in relazione al rigetto del ricorso da parte del TAR Lom-
bardia, Sarlux Srl ha presentato ricorso contro la sentenza del TAR al Consiglio di Stato e ritiene che tale ricorso sara
accolto; pertanto al 31 dicembre 2013 la richiesta in precedenza citata non ha comportato I'iscrizione di alcun onere
né di alcun ricavo.

Per la produzione 2011 la controllata Sarlux Srl ha presentato nel marzo 2012 la dichiarazione di cogenerativita secondo i
dettami della delibera 42/02 come per gli anni precedenti ritenendola ancora in vigore. Al contrario il GSE ha ritenuto che
a partire dall’obbligo 2012 (produzione 2011) I'unica normativa di riferimento fosse quella della Cogenerazione ad Alto
Rendimento (CAR) definita dal DM del 4 aprile 2011, rigettando la richiesta della Societa. Sarlux Srl ha di conseguenza
presentato ricorso al TAR. Tuttavia, onde evitare di incorrere in sanzioni amministrative, la Societa ha provveduto ad
acquistare i Certificati Verdi come da conteggio del GSE per un ammontare di circa 21 milioni di euro e ha immedia-
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tamente inoltrato la richiesta di rimborso al’AEEG, gia riconosciuto ma non ancora erogato (circa 12 milioni di euro).
Inoltre, sulla scorta di ulteriori chiarimenti col GSE, Sarlux Srl ha presentato al GSE istanza di riesame della valutazione
CAR per la produzione 2011.

La situazione sopra riportata ¢ riferibile anche agli esercizi 2012 e 2013; per I'esercizio 2012 in particolare il GSE ha
gia rigettato la dichiarazione di cogenerativita presentata dalla societa e, ad oggi, nessuna comunicazione in relazione
al numero di ceritificati verdi da acquistare € stata ricevuta. Qualora la societa dovesse soccombere in giudizio, I'onere
netto per I'esercizio indicato ammonterebbe a circa 12 milioni di euro.

La controllata Sarlux Srl ritiene che le motivazioni del ricorso presentato siano valide ed applicabili anche alle annualita
successive al 2011 e pertanto non si & proceduto all’iscrizione di alcun onere né di alcun ricavo.

7.2 Risoluzione anticipata della convenzione CIP 6/92

Sulla base di quanto previsto dall’articolo 3, comma 1 del Decreto del 2 dicembre 2009 del Ministro dello Sviluppo
Economico, la controllata Sarlux Srl, in qualita di titolare di convenzione stipulata ai sensi del provvedimento CIP 6/92
ed in essere alla data del 1 gennaio 2010 per gli impianti che utilizzano combustibili di processo residui, in data 16
dicembre 2009 ha manifestato, con effetti non vincolanti, al Gestore dei Servizi Elettrici (GSE) I'interesse alla risoluzione
anticipata della convenzione.

Il GSE ha determinato i corrispettivi ai quali tale risoluzione potra essere regolata; il Ministero dello Sviluppo Economico
ha successivamente prorogato al 30 settembre 2014 il termine per la presentazione dell’istanza vincolante di risoluzione
volontaria anticipata della convenzione CIP6.

La societa sta valutando le diverse alternative a disposizione, al fine di pervenire ad una determinazione entro la data utile.

7.3 Risultato netto per azione

Il risultato netto per azione & determinato dividendo il risultato netto per il numero medio ponderato delle azioni di Saras
SpA in circolazione durante I'esercizio, escluse le azioni proprie.

Il risultato netto per azione € pari a -29,29 centesimi di euro per azione per I'esercizio 2013 e -9,54 centesimi di euro
per azione per 'esercizio 2012.

Il numero medio delle azioni in circolazione & stato di 925.603.300 nel 2013 € 928.285.276 nel 2012. Saras SpA al 31
dicembre 2013 deteneva n. 19.245.774 azioni proprie in conseguenza del ricordato piano di attribuzione gratuita al
management del Gruppo.

Il risultato netto diluito per azione non si discosta in maniera significativa dal risultato netto per azione.

7.4 Rapporti con parti correlate
Le operazioni compiute da Saras con le parti correlate riguardano essenzialmente lo scambio di beni, le prestazioni di
servizi, ed i rapporti di carattere finanziario.

Di seguito sono evidenziati gli ammontari dei rapporti di natura commerciale e diversa e di natura finanziaria posti in
essere con le parti correlate ed ¢ indicata la natura delle operazioni piu rilevanti.
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L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale € indicata nella seguente
tabella riepilogativa:

Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descrizione Valore assoluto (Euro/000) e % su voce di bilancio i Voci di Bilancio Motivazioni Economiche

31/12/201 31/12/2012

IMMOBILIARE ELLECI SpA
Affitti (12) 0,00% (11) 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi  Affitto Immobile
SECURFIN HOLDINGS SpA

Prestazioni ns. dipendenti 23 0,02% 22 0,03% Altri proventi Distacchi di personale
Affitti (589) 0,11% (582) 0,10% Prestazioni di servizi e costi diversi  Affitto Immobile + posti auto Milano
Crediti per forniture di beni e servizi 23 0,00% 22 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali

05
PROFILO
DEL
GRUPPO
SARAS

F.C. INTERNAZIONALE SpA

Prestazioni di servizi 0 0,00% 0 0,00% Ricavi da gestione caratteristica Consulenze
Crediti per forniture di beni e servizi 0 0,00% 0 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
Prestazioni di servizi (1) 0,00% 7) 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi  Acquisto biglietti ingresso manifestazioni sportive g ——
ANGELO MORATTI SapA :ZUERA
Prestazioni ns. dipendenti 29  0,02% 37 0,05% Altri proventi Distacchi di personale AZIONISTI
Crediti per forniture di beni e servizi 29 0,00% 37 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
11
GIAN MARCO MORATTI SapA RELAZIONE
Prestazioni ns. dipendenti 8 0,01% 0  0,00% Altri proventi Distacchi di personale SULLA
GESTIONE
Crediti per forniture di beni e servizi 4 0,00% 0 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali GRUPPO
SARAS
MASSIMO MORATTI SapA SARAS
Prestazioni ns. dipendenti 8 0,01% 0 0,00% Altri proventi Distacchi di personale gy
Crediti per forniture di beni e servizi 4 0,00% 0 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali PROSPETTI
CONTABILI
MANTA Srl BILANCIO
Prestazioni ns. dipendenti 48 0,04% 50 0,06% Altri proventi Distacchi di personale ggs:ggmm
Prestazioni di servizi (498)  0,09% (937)  0,16% Prestazioni di servizi e costi diversi ~ Servizi di vigilanza SARAS
AL 31/12/2013
Crediti per forniture di beni e servizi 48 0,01% 50 0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciai T
Debiti per forniture di beni e servizi 251) 0,02% (339) 0,02% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali NOTA
CIGOGNOLA Sri INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Prestazioni di servizi 0 0,00% (©)] 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi  Fornitura omaggi CONSOLIDATO
AL 31/12/2013
Debiti per forniture di beni e servizi 0 0,00% (©)] 0,00% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali
DE SANTIS Srl ;
Prestazioni di servizi ) 0,00% ) 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi ~ Servizi di catering RELAZIONE
SULLA
Le transazioni con le parti correlate sopra indicate sono state effettuate a condizioni di mercato. SIZSAT‘F?AZESPA
Non sono stati effettuati accantonamenti per crediti dubbi relativi all’lammontare dei saldi in essere in quanto non ne ricorrono i presupposti; non sono T
state rilevate perdite relative a crediti inesigibili 0 dubbi dovuti da parti correlate. E7 R ——
PROSPETTI
CONTABILI
Nel corso dell’esercizio 2013 non sono state effettuate transazioni con il socio Rosneft JV Projects SA o con sue parti BILANCIO
SEPARATO DI
correlate. SARAS SPA
ALS22013 e
Per quanto riguarda le transazioni di cui sopra, i contratti che regolano le prestazioni di servizi sono regolate da corri- T —
spettivi che si allineano il piu possibile alle condizioni di mercato; i riaddebiti di personale distaccato vengono effettuati NOTA
. . . . INTEGRATIVA
al costo, senza I'applicazione di alcun margine. AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
ALSVI2/2018 .
S
RELAZIONI
Al BILANCI
2013
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L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale € indicata nella seguente
tabella riepilogativa:

31/12/2013 31/12/2012
Totale§ Parti correlate§ Incidenza % Totale§ Parti correlate§ Incidenza %
Crediti commerciali correnti 670.267 108 0,0% 820.215 109 0,0%
Debiti commerciali e altri debiti correnti 1.605.867 251 0,0% 1.394.342 348 0,0%

L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di conto economico € indicata nella seguente tabella
di sintesi:

31/12/2013 31/12/2012
Totale§ Parti correlate§ Incidenza % Totale§ Parti correlate§ Incidenza %
Ricavi della gestione caratteristica 11.106.282 0 0,0% 11.810.717 0 0,0%
Altri proventi 123.682 116 0,1% 78.532 109 0,1%
Prestazioni di servizi e costi diversi (542.693) (1.102) 0,2% (601.498) (1.549) 0,3%

| principali flussi finanziari con parti correlate sono indicati nella tabella seguente:

Flussi con parti correlate 2013 2012
(Proventi) e oneri netti su partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 0 0
(Incremento) Decremento dei crediti commerciali (1) 45
Incremento (Decremento) dei debiti commerciali e altri debiti 97) 340
Variazione altre attivita correnti 0 0
Variazione altre passivita non correnti 0 0
Flusso monetario da (per) attivita dell’esercizio (98) 385
Interessi incassati / (pagati) 0 0
Flusso monetario da (per) attivita di investimento 0 0
Incremento / (diminuzione) debiti finanziari a breve termine 0 0
Flusso monetario da (per) attivita finanziarie 0 0
Totale flussi finanziari verso parti correlate (98) 385
L’incidenza dei flussi finanziari con parti correlate & indicata nella tabella seguente:
31/12/2013 31/12/2012
Totale§ Parti correlate§ Incidenza % Totale§ Parti correlate§ Incidenza %
Flusso monetario da (per) attivita dell’esercizio 323.760 (98) n.a. 536.280 385 n.a.
Flusso monetario da (per) attivita di investimento  (63.536) 0 n.a. (52.942) 0 n.a.
Flusso monetario da (per) attivita finanziarie (54.515) 0 n.a. (8317.414) 0 n.a.

7.5 Informazioni ai sensi dell’International Financial Reporting Standard 7 e 13 -
Strumenti finanziari: informazioni integrative

L’informativa sugli strumenti finanziari da fornire nei bilanci e nelle situazioni contabili infrannuali € definita principalmente,
per quanto applicabile al Gruppo Saras, dai principi IFRS 7 e 13.
Il principio IFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative, richiede alle entita di fornire nel bilancio informazioni
integrative che consentano di valutare:
a) larilevanza degli strumenti finanziari con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria e al risultato economico;
b) lanatura e I'entita dei rischi derivanti dagli strumenti finanziari ai quali la societa € esposta nel corso dell’esercizio
e alla data di riferimento del bilancio, € il modo in cui la stessa li gestisce.

Il principio IFRS 13 — Misurazione del fair value, divenuto applicabile a partire dal 1° gennaio 2013, richiede informativa
aggiuntiva in materia di fair value, parte della quale € richiesta anche per le situazioni contabili infrannuali. In generale,
il principio chiarisce come deve essere determinato il fair value ai fini del bilancio e si applica a tutti i principi IFRS che
richiedono o permettono la misurazione del fair value o la presentazione di informazioni basate sul fair value.
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Gerarchia di fair value

| punti a) e b) del paragrafo 93 del principio in oggetto richiedono di fornire 'ammontare delle attivita e delle

passivita misurate al fair value, suddivise per gerarchia di fair value. A tal fine, giova ricordare che I'lfrs 13 de-

finisce una precisa gerarchia del fair value organizzata su tre livelli. Il criterio adottato riguarda proprio il livello

di osservabilita degli input impiegati per la stima. Essi determinano, di fatto, diversi livelli di attendibilita del fair

value, a seconda che si tratti di:

(@) quotazioni (senza aggiustamenti) rilevate su un mercato attivo — secondo la definizione data dallo IAS 39 — per le
attivita o passivita oggetto di valutazione (livello 1);

(b) tecniche di valutazione che prendono a riferimento input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precedente, che
sono osservabili direttamente (prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato (livello 2);

(c) tecniche di valutazione che prendono a riferimento input che non sono basati su dati di mercato osservabili (livello 3).

Cio premesso, la seguente tabella presenta le attivita e le passivita misurate al fair value dal Gruppo al 31 dicembre 2013,
suddivise per gerarchia di fair value:

PROFILO
DEL
GRUPPO

Attivita commodities cambi tassi d’interesse Totale g —
Livello1; Livello2; Livello1; Livello2 Livello1; Livello2; Livello1; Livello2; LA
AZIONIST
FUTURES 6.435 158 6.435 158 6.593
1"
SWAPS 3.517 3.517 0 3.517 RELAZIONE
OPTIONS 3.518 3.518 0 3.518 SULLA
GESTIONE
GRUPPO
Totale 13.470 0 0 158 0 0 13.470 158  13.628 SEES
e
Passivita commodities cambi tassi d’interesse Totale PROSPETTI
H H H H H CONTABILI
Livello 1 : Livello 2 Livello 1 Livello 2 Livello 1 Livello 2 Livello 1 : Livello 2 BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
FUTURES (9.759) (2.627) (2.510) (9.759) (5.137) (14.896) SARAS
AL 31/12/2013
SWAPS (4.298) (4.298) 0 T
OPTIONS (2.230) (2.230) 0 (2.230) NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Totale (16.287) 0 0 (2.627) 0 (2.510) (16.287) (5.137) (21.424) CONSOLIDATO

Il criterio di Gruppo prevede che la rilevazione del trasferimento di attivita e passivita finanziarie misurate al fair value da
una gerarchia all’altra avvenga alla data in cui si verifica I’evento alla base delle circostanze che determinano il trasfe-
rimento stesso.

Ai sensi del punto ¢) del paragrafo 93, si precisa che nel periodo non sono state effettuate riclassifiche tra le varie ge-
rarchie di fair value.

Tecniche di valutazione

Come si evince anche dalla tabella del paragrafo precedente, gli strumenti finanziari valutati al fair value dal Gruppo Saras

sono rappresentati sostanzialmente dai derivati stipulati principalmente dalla Capogruppo (ma anche dalla controllata

Sardeolica Srl) per mitigare i rischi di cambio, di interesse e di prezzo dei grezzi e dei prodotti petroliferi.

Nel particolare, la valutazione del fair value di tali strumenti avviene:

- Periderivati su tassi di interesse e su cambi, sulla base di comunicazioni periodiche ed ufficiali ricevute dalle con-
troparti (intermediari finanziari) con le quali gli strumenti sono stati posti in essere;

- Peri derivati su commodities, sulla base degli estratti conto delle posizioni aperte che vengono ricevuti periodica-
mente dal Clearing broker tramite il quale tali strumenti vengono stipulati.

Per tutte le tipologie di strumenti derivati sopra descritte, le valutazioni al fair value ricevute dalle controparti delle posi-
zioni aperte sono verificate tramite confronto con la valutazione al fair value che viene effettuata all’interno del Gruppo
per le stesse posizioni. Tali valutazioni interne sono effettuate utilizzando parametri di riferimento osservabili sui mercati
(quotazioni spot e a terminedi tassi di interesse, tassi di cambio, prezzi di grezzi e di prodotti petroliferi cosi come di-
sponibili su mercati attivi regolamentati).

La valutazione non considera il rischio di controparte in quanto I'effetto non & significativo considerando i depositi a
garanzia esistenti.
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Il Gruppo Saras non detiene attivita o passivita finanziarie classificabili, ai sensi dell’lfrs 13, come misurate al fair value dilivello 3.

Con riferimento alle restanti attivita e passivita finanziarie non direttamente misurate al fair value, si precisa che il valore
d’iscrizione in bilancio delle stesse approssima il fair value.

| criteri contenuti nel principio integrano quelli previsti per la rilevazione, la valutazione e I'esposizione nel bilancio delle
attivita e delle passivita finanziarie contenute nello IAS 32 Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio e informazioni
integrative e nello IAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione.

L'ambito di applicazione del principio comprende tutte le entita e tutti i tipi di strumenti finanziari ad eccezione delle
partecipazioni in controllate, collegate € joint-venture contabilizzate secondo gli IAS 27, 28 o 31, dei diritti € obbligazioni
dei datori di lavoro derivanti dai programmi relativi ai benefici per i dipendenti (IAS 19), dei contratti relativi ad un’aggre-
gazione aziendale (IFRS 3), ai contratti assicurativi definiti dall'IFRS 4 e degli strumenti finanziari, contratti e obbligazioni
relativi a operazioni con pagamento basato su azioni (IFRS 2).

7.5.1 Informativa di situazione patrimoniale - finanziaria

Con riferimento allo stato patrimoniale, i paragrafi 8 — 19 del principio in oggetto richiedono di fornire il valore contabile
di ognuna delle categorie di strumenti finanziari definite dallo IAS 39 e alcune informazioni di dettaglio laddove il Gruppo
abbia optato per la contabilizzazione di attivita o passivita finanziarie al fair value rilevato a conto economico, ovvero
abbia riclassificato delle attivita finanziarie, o ancora le abbia eliminate contabilmente. Si riporta dunque di seguito lo
stato patrimoniale del Gruppo Saras al 31 dicembre 2013 e 31 dicembre 2012, con dettaglio degli strumenti finanziari:
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31/12/2013

Valore contabile delle categorie di strumenti finanziari, definite secondo lo IAS 39

Strumenti finanziari al fair value:  Investimenti Finanziamenti Disponibili Altre passivita Altro Bilancio al
rilevato a Conto Economico posseduti fino ecrediti: perlavendita: valutate al costo 31/12/2013
ascadenza ammortizzato
Designate Possedute
al fair value ; per negoziazione
ATTIVITA
Attivita correnti 0 17.046 0 1.273.525 0 0 996.836 2.287.407
Disponibilita liquide ed equivalenti 506.827 506.827
Altre attivita finanziarie negoziabil 17.046 17.599 34.645
Titoli detenuti con finalita di trading 3.418 05
PROFILO
Certificati verdi 17.599 DEL
GRUPPO
Strumenti derivati 13.628 SARAS
Crediti commerciali 670.818 670.818
Rimanenze 926.063 926.063
Attivita per imposte correnti 48.950 48.950
Altre attivita 0 78.281 21.823 100.104 Ggr———
Credito per Emission Trading 13.487 ';\ZUERA
Depositi a garanzia di strumenti derivati 10.911 AZIONISTI
Certificati bianchi 17.187
11
Altro 53.883 4.636 RELAZIONE
Attivita non correnti 0 0 0 5.551 505 0 1.520.068 1.526.124 SULLA
GESTIONE
Immobili, impianti e macchinari 1.217.425 1.217.425 GRUPPO
R - SARAS
Attivita immateriali 97.083 97.083
Altre partecipazioni 505 505 gy
Attivita per imposte anticipate 205.560 205.560 PROSPETTI
CONTABILI
Altre attivita finanziarie 5.551 5.551 BILANCIO
) ; ; CONSOLIDATO
Finanziamenti 4.960 GRUPPO
Altri crediti 591 SARAS
AL 31/12/2013
Totale strumenti finanziari attivi 0 17.046 0 1.279.076 505 0 2.516.904 3.813.531
PASSIVITA NOTA
Passivita correnti 0 21.424 0 0 0 1.823.121 170440  2.014.985 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Passivita finanziarie a breve termine 21.424 159.546 180.970 CONSOLIDATO
AL 31/12/2013
Finanziamenti bancari (garantiti) 5.359
Finanziamenti bancari 143.425 ;
Anticipi c/c RELAZIONE
SULLA
Debiti finanziari v/societa non consolidate e altri debiti 10.762 GESTIONE
Strumenti derivati 21.424 DISARASSPA ..o
Debiti commerciali e altri debiti 1.605.867 1.605.867
181
Passivita per imposte correnti 168.472 168.472 PROSPETTI
A CONTABILI
Altre passivita 57.708 1.968 59.676 BILANCIO
Altri debiti 57.708 SEPARATO DI
SARAS SPA
Passivita non correnti 0 0 0 0 0 388.471 485.232 877.344 AL31/12/2013
Passivita finanziarie a lungo termine 385.780 385.780
) ; ; ; I 187
Finanziamenti bancari (garantiti) 23.123 NOTA
Finanziamenti bancari 113.433 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Prestiti obbligazionari 249.224 SEPARATO DI
: S SARAS SPA
Fondi per rischi 42.978 42.978 AL 31/12/2013
Fondi per benefici ai dipendenti 19.906 19.906
Passivita per imposte differite 3.641 3.641 pq7 T
RELAZIONI
Altre passivita 2.691 422.348 425.039 Al BILANCI
Altri debiti 2.691 2013 ceeeereeeennaee
Totale strumenti finanziari passivi 0 21.424 0 0 0 2.211.592 655.672 2.892.329
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31/12/2012

Valore contabile delle categorie di strumenti finanziari, definite secondo lo IAS 39

Strumenti finanziari al fair value Investimenti Finanziamenti Disponibili Altre passivita Altro Bilancio al
rilevato a Conto Economico posseduti fino ecreditii perlavendita: valutate al costo 31/12/2012
ascadenza ammortizzato
Designate Possedute
al fair value ; per negoziazione
ATTIVITA
Attivita correnti 0 31.493 0 1.198.143 0 0 979.716 2.209.352
Disponibilita liquide ed equivalenti 302.950 302.950
Altre attivita finanziarie negoziabil 31.493 10.833 42.326
Titoli detenuti con finalita di trading
Certificati verdi 10.833
Strumenti derivati 31.493
Crediti commerciali 820.215 820.215
Rimanenze 920.891 920.891
Attivita per imposte correnti 45.699 45.699
Altre attivita 0 64.145 13.126 77.271
Credito per Emission Trading 23.824
Depositi a garanzia di strumenti derivati 14.247
Certificati bianchi 8.737
Altro 26.074 4.389
Attivita non correnti 0 0 0 6.089 526 0 1.723.955 1.730.570
Immobili, impianti e macchinari 1.288.758 1.288.758
Attivita immateriali 348.767 348.767
Altre partecipazioni 526 526
Attivita per imposte anticipate 86.430 86.430
Altre attivita finanziarie 6.089 6.089
Finanziamenti 5.339
Altri crediti 750
Totale strumenti finanziari attivi 0 42.326 0 1.193.399 526 0 2703.671 3.939.922
PASSIVITA
Passivita correnti 0 45.632 0 0 0 1.608.966 162.656 1.817.254
Passivita finanziarie a breve termine 45.632 121.365 166.997
Finanziamenti bancari (garantit) 7.671
Finanziamenti bancari 107.461
Anticipi c/c
Debiti finanziari v/societa non consolidate e altri debiti 6.233
Strumenti derivati 45.632
Debiti commerciali e altri debiti 1.394.342 1.394.342
Passivita per imposte correnti 161.125 161.125
Altre passivita 93.259 1.631 94.790
Altri debiti 93.259
Passivita non correnti 0 0 0 0 0 427.579 495.228 925.970
Passivita finanziarie a lungo termine 424.891 424.891
Finanziamenti bancari (garantit) 28.766
Finanziamenti bancari 147.401
Prestiti obbligazionari 248.724
Fondi per rischi 52.391 52.391
Fondi per benefici ai dipendenti 22.825 22.825
Passivita per imposte differite 3.163 3.163
Altre passivita 2.688 420.012 422.700
Altri debiti 2.688
Totale strumenti finanziari passivi 0 45.632 0 0 0 2.036.545 657.884 2.743.224
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Gli strumenti finanziari valutati al fair value rilevato al conto economico sono costituiti da strumenti finanziari derivati posti
in essere dalla Capogruppo e dalla controllata Sardeolica Srl, descritti nel precedente paragrafo 5.3.1. Si tratta di con-
tratti derivati su commodities, su tassi di interesse e su cambi, i primi stipulati dalla Capogruppo al fine di fronteggiare i
rischi, insiti nella natura stessa del business in cui opera, derivanti da variazioni di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi
(futures, opzioni e swaps); i secondi dalla Capogruppo e dalla controllata per fronteggiare il rischio di tasso d’interesse
sui finanziamenti accessi; gli ultimi dalla Capogruppo per fronteggiare il rischio di cambio sulle posizioni aperte in valuta;

Tutti i crediti commerciali e la maggior parte degli altri crediti correnti e non correnti sono classificati nella categoria
“Finanziamenti e crediti” in quanto sono costituiti da attivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili,
non quotate in un mercato attivo. Il valore iscritto a bilancio approssima il fair value.

Nelle altre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato sono classificate tutte le passivita del Gruppo di natura
finanziaria e commerciale che derivano da un’obbligazione contrattuale per il Gruppo a consegnare disponibilita liquide
0 un’altra attivita finanziaria a un’altra entita.

Nel corso dell’esercizio non sono state riclassificate attivita finanziarie tra quelle valutate al costo ammortizzato e quelle
designate al fair value, né in senso contrario; del pari, non sono state trasferite ed eliminate attivita finanziarie, ad ec-
cezione dei crediti commerciali oggetto di cessioni pro-soluto. L'analisi delle condizioni contrattuali ha confermato la
possibilita di effettuare I'eliminazione contabile dei crediti in oggetto.

Tutte le attivita finanziarie sono contabilizzate per data negoziazione.

Durante I'esercizio, non si sono verificate inadempienze in riferimento alle scadenze contrattuali di rimborso dei finan-
ziamenti in essere alla chiusura dell’esercizio.

7.5.2 Informativa di conto economico

Il paragrafo 20 del principio in oggetto richiede di indicare I'ammontare di utili 0 perdite nette generate da attivita e
passivita finanziarie, suddiviso per le varie voci di conto economico. Linformativa pud essere fornita sia nei prospetti di

bilancio che nelle note: al fine di non sovraccaricare i prospetti di bilancio, come consigliato anche dall’ Appendice del
principio stesso, il Gruppo ha optato per la seconda alternativa.
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Si riportano dunque i dettagli di conto economico comparati per I'esercizio in corso e quello precedente:

2013 Utili e perdite netti, interessi attivi e passivi, compensi e spese generati da:
Strumenti finanziari al fair value Investimenti: Finanziamenti Disponibili Altre passivita: Totale da Altro Bilancio al
rilevato a Conto Economicoi posseduti fino ecrediti; perlavendita: valutate al costo: strumenti 2013
ascadenza ammortizzato: finanziari
Designate: Possedute per
al fair value negoziazione
Ricavi della gestione caratteristica 0 11.106.282  11.106.282
Altri proventi 17.572 17.572 106.110 123.682
Totale ricavi 0 0 0 17.572 0 0 17.572 11.212.392  11.229.964
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo 0 (10.484.447)  (10.484.447)
Prestazioni di servizi e costi diversi (1.085) (1.085) (541.608) (5642.693)
Costo del lavoro 0 (131.243) (131.243)
Ammortamenti 0 (425.742) (425.742)
Totale costi 0 0 0 (1.085) 0 0 (1.085) (11.583.040) (11.584.125)
Risultato operativo 0 0 0 16.487 0 0 16.487 359.230 (354.161)
Proventi (oneri) netti su partecipazioni
Altri proventi (oneri) finanziari netti (30.796) 25.142 (24.431)  (30.085) 646 (29.439)
da Titoli detenuti con finalita di trading
- di cui:
Differenziali realizzati
Variazione di FV
da Interessi su c/c 719 719
da Strumenti derivati (30.796) (30.796)
- di cui:
Differenziali realizzati (27.010)
Variazione di FV (3.786)
da Altre attivita finanziarie 0
da Interessi su finanziamenti (24.431)  (24.431)
da Interessi su factor (4.757) (4.757)
da Altri crediti/debiti 29.180 29.180
Risultato prima delle imposte 0 (30.796) 0 41.629 0 (24.431)  (13.598) 359.876 (383.600)
Imposte sul reddito 112.520
Risultato netto (271.080)
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2012 Utili e perdite netti, interessi attivi e passivi, compensi e spese generati da:

Strumenti finanziari al fair value Investimenti: Finanziamenti Disponibili Altre passivita: Totale da Altro Bilancio al
rilevato a Conto Economicoi posseduti fino ecrediti: perlavendita: valutate al costo: strumenti 2012
ascadenza ammortizzato: finanziari

Designate: Possedute per

al fair value negoziazione
Ricavi della gestione caratteristica 0 11.810.717  11.810.717
Altri proventi 0 13.635 13.635 64.897 78.632
Totale ricavi 0 0 0 13.635 0 0 13.635 11.875.614  11.889.249 05
PROFILO
DEL
GRUPPO
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo 0 (10975.704)  (10.975.704) SARAS
Prestazioni di servizi e costi diversi (1.269) (1.269) (600.229) (601.498)
Costo del lavoro 0 (136.001) (136.001) og T
MILESTONES
pos—— o Didico o —
Totale costi 0 0 0 (1.269) 0 0 (1.269) (11.956.120) (11.957.389) Ggr———
LETTERA
AGLI
Risultato operativo 0 0 0 12.366 0 0 12366  (80.506) (68.140) AZIONISTI
. " . 11
Proventi (oneri) netti su partecipazioni RELAZIONE
Altri proventi (oneri) finanziari netti (43.877) 17.174 (25.637)  (52.340) 456 (51.884) SULLA
GESTIONE
da Titoli detenuti con finalita di trading GRUPPO
. SARAS
- d, CUI: s
Differenziali realizzati gy
Variazione di FV PROSPETTI
X CONTABILI
da Interessi su c/c 882 882 BILANCIO
da Strumenti derivati (43.877) (43.877) s
- di cui SARAS
AL 31/12/2013
AP —— o —
Variazione di FV (14.139) NOTA
da Altre attivita finanziarie 0 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
da Interessi su finanziamenti (25.637)  (25.637) CONSOLIDATO
da Interessi su factor (2.877) (2.877) AL31412/2013
da Altri crediti/debiti 19.169 19.169 g
RELAZIONE
SULLA
Risultato prima delle imposte 0 (43.877) 0 29.540 0 (25.637)  (39.974)  (80.050) (120.024) GESTIONE
Imposte sul reddito 31.448 DISARASSPA ..o
Risultato netto (88.576)
181
PROSPETTI
. o Lo . X X . . . o . CONTABILI
Gli strumenti finanziari valutati al fair value rilevato a conto economico hanno generato oneri netti per 30.796 migliaia di euro BILANCIO
. . T . . . . . . . . . o B . . . . SEPARATO DI
(oneri netti per 43.877 migliaia di euro nel 2012), derivanti da differenziali realizzati e variazioni di fair value degli strumenti derivati. SARAS SPA
AL 31/12/2013
Gli strumenti finanziari classificati come “Finanziamenti e crediti” hanno generato proventi per 41.629 migliaia di euro T —
(proventi per 29.540 migliaia di euro nell’esercizio precedente), sostanzialmente per differenze cambio positive sulle NOTA
e . T INTEGRATIVA
posizioni commerciali. AL BILANCIO
SEPARATO DI
e Lo X . Lo X SARAS SPA
Le altre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato hanno generato oneri per 24.431 migliaia di euro (25.637 ALSVI22013 .
migliaia di euro nell'esercizio precedente): si tratta, essenzialmente, di interessi su finanziament.
247
RELAZIONI
7.5.3 Informazioni integrative 2(')?3‘“*%‘

7.5.3.1 Contabilizzazione delle operazioni con strumenti derivati

Come piu volte ricordato, la Capogruppo stipula contratti derivati su commodities al fine di mitigare i rischi derivanti da
variazioni di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi, sul cambio Euro/Dollaro USA al fine di mitigare i rischi sulle proprie
posizioni in valuta e sui tassi di interesse per mitigare il rischio di tasso di interesse sui finanziamenti ottenuti.

Al 31 dicembre 2013 i contratti derivati in essere erano rappresentati da derivati su tutte e tre le tipologie di sottostanti,
classificati come strumenti finanziari posseduti per la negoziazione.
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Inoltre, la controllata Sardeolica Srl ha in essere contratti derivati di swaps sui tassi di interesse variabili per mitigare il
rischio di tasso di interesse sui finanziamenti accesi per la costruzione del parco eolico di sua proprieta.

Tali strumenti sono iscritti al fair value: le variazioni dello stesso, cosi come i differenziali realizzati, vengono rilevati a conto
economico tra i proventi finanziari o gli oneri finanziari.

E prevedibile che le posizioni in essere su commodities e su cambi alla data di riferimento del bilancio vengano chiuse
entro i primi mesi del 2014, mentre gli interest rate swaps hanno durata pari a quella dei finanziamenti ai quali si riferiscono.

Il fair value degli strumenti stessi viene determinato sulla base dei rendiconti che vengono periodicamente inviati dalle
controparti con le quali tali strumenti sono stipulati.

7.5.3.2 Fair value

Le attivita e passivita finanziarie, ad eccezione degli strumenti derivati, sono iscritte al costo ammortizzato: trattandosi
principalmente di posizioni sottostanti a rapporti commerciali ed il cui regolamento € previsto nel breve termine, ovvero di
attivita e passivita finanziarie a lungo termine che scontano un tasso di interesse in linea con gli attuali valori di mercato,
il costo ammortizzato non si discosta in modo significativo dal fair value al 31 dicembre 2013.

Per quanto concerne il prestito obbligazionario, si precisa che lo stesso prevede un tasso fisso e che non sono dispo-
nibili valori di mercato sulla borsa di riferimento. Il valore attuale dei relativi flussi attualizzati ad un tasso di mercato non
si discosta significativamente dal valore iscritto a bilancio.

In ossequio a quanto previsto dall’emendamento all’lFRS 7 recepito in ambito europeo con il Regolamento (CE) n°
1165 del 27 novembre 2009 della Commissione, si precisa che tutti gli strumenti finanziari valutati al fair value sono
misurati sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri osservabili sul mercato diversi
dalle quotazioni dello strumento finanziario, ad eccezione di futures su cambi € commodities classificati nelle “Altre
attivita correnti” o nelle “Passivita finanziarie a breve termine”, i quali sono invece misurati in base a quotazioni di un
mercato attivo; inoltre, nel corso dell’esercizio non vi sono state, rispetto all’esercizio precedente, variazioni nella
metodologia di valutazione.

7.5.4 Rischi derivanti dagli strumenti finanziari
| rischi derivanti dagli strumenti finanziari a cui il Gruppo € esposto sono:

a. rischio di credito, ovvero il rischio che il Gruppo subisca una perdita dalla circostanza che la controparte di
un’attivita finanziaria da esso detenuta sia inadempiente;

b. rischio diliquidita, ovvero il rischio che il Gruppo non sia in grado di far fronte alle obbligazioni che derivano dalle
scadenze contrattuali delle passivita finanziarie di cui & parte;

c. rischio di mercato, ovvero quello che deriva dagli scenari di mercato in cui il Gruppo opera, ovvero il rischio di
cambio, il rischio di tasso d’interesse e il rischio di variazioni dei prezzi dei greggi e dei prodotti petroliferi.

Per quanto riguarda le politiche di gestione relative ai rischi sopra indicati, si rimanda a quanto esposto nella Relazione
sulla Gestione.

7.5.4.1 Rischio di credito

Le esposizioni al rischio di credito sono essenzialmente concentrate nei crediti commerciali, negli altri crediti correnti e
non correnti, nelle attivita possedute per la negoziazione e nelle disponibilita liquide.
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Le informazioni quantitative comparative richieste dal paragrafo 36 - 38, sono riportate nelle seguenti tabelle:

Valore contabile al 31/12/2013 Rischio di credito Analisi delle scadenze per attivita finanziarie, Riduzioni
ex par. 37 b) IFRS 7 durevoli di valore
Totale di cui i Massima esposizione: Garanzie ;| Corrente Scaduto Totale : Determinate : Progressive
strumenti: al rischio di credito, 0-30 gg : 31-60 gg : 61-90 gg :oltre 90 gg nell’esercizio
finanziari: senza considerare
garanzie o altri
strumenti simili
Attivita correnti 2.287.407 1.290.571 1.305.575 282.944 1.222.707 55.528 2.890 5.908 3.538 1.290.571
Disponibilita liquide ed equivalenti 506.827  506.827 506.827 506.827 506.827 ngOFlLO
Altre attivita finanziarie negoziabii ~ 34.645 34.645 34.645 34.645 34.645 DEL
GRUPPO
Crediti commerciali 670818  685.822 685.822 282944  602.954 56.528 2.890 5.908 18542 685.822 SARAS
Fondo svalutazione crediti (15.004) (15.004)  (15.004) (1.085) (15.004)
Rimanenze 926.063 0
Attivita per imposte correnti 48.950 0
Altre atvita 100104 78.281 78281 78.281 78281 G
Attivita non correnti 1.526.124  6.056 6.056 0 0 0 0 0 0 0 :gJERA
Immobili, impianti € macchinari 1.217.425 0 AZIONISTI
Attivita immateriali 97.083 0
- 11
Partecipazioni valutate RELAZIONE
con il metodo del patrimonio netto 0 0 SULLA
GESTIONE
Altre partecipazioni 505 505 505 GRUPPO
A o SARAS
Attivita per imposte anticipate  2056.560 O
Altre attivita finanziarie 5.661 5.651 5.661 0 gy
Totale attivita 3.813.531 1.296.627 1.311.631 282.944 1.222.707 55.528 2.890 5.908 3.538 1.290.571 PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
Valore contabile al 31/12/2012 Rischio di credito Analisi delle scadenze per attivita finanziarie, Riduzioni SARAS
AL 31/12/2013
ex par. 37 b) IFRS 7 durevoli divalore T
Totale di cui i Massima esposizione: Garanzie ;| Corrente Scaduto Totale : Determinate : Progressive NOTA
strumenti: al rischio di credito, 0-30 gg : 31-60 gg : 61-90 gg :oltre 90 gg nell’esercizio INTEGRATIVA
AL BILANCIO
finanziari; senza considerare CONSOLIDATO
. . AL 31/12/2013
garanzie o altri
strumenti simili ;
Attivita correnti 2.209.352 1.229.636 1.243.640 198.032 1.147.456 66.326 6.718 2129 21.011 1.229.636 RELAZIONE
SULLA
Disponibilta liquide ed equivalenti 302.950  302.950 302.950 302.950 302.950 GESTIONE
Altre attivita finanziarie negoziabii 42.326  42.326 42,326 42,326 42.3%6 DISARRSSPA o
Crediti commerciali 820.215 834.219 834.219 198.032 738.035 66.326 6.718 2129 21.011 834219 e
181
Fondo svalutazione crediti (14.004) (14.004) (1.269) (14.004) PROSPETTI
: CONTABILI
Rimanenze 920.891 0 BILANCIO
Attivita per imposte correnti 45,699 0 SEPARATO DI
SARAS SPA
Altre attivita 77.271 64.145 64.145 64.145 64.145 AL31/12/2013
Attivita non correnti 1.730.570 6.615 6.615 0 0 0 0 0 0 0
S - 187
Immobili, impianti e macchinari 1.288.758 0 NOTA
Attivita immateriali 348.767 0 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Partecipazioni valutate SEPARATO DI
A SARAS SPA
con il metodo del patrimonio netto 0 0 AL 31/12/2013
Altre partecipazioni 526 526 526
Attivita per imposte anticipate  86.430 0 pq7 T
RELAZIONI
Altre attivita finanziarie 6.089  6.089 6.089 0 AlBILANGI
Totale attivita 3.939.922 1.236.251 1.250.255 198.032 1.147.456 66.326 6.718 2.129 21.011 1.229.636 EEEE S

La garanzie sui crediti commerciali sono rappresentate da fideiussioni richieste dalla controllata Arcola Petrolifera Srl e
ottenute dai clienti della stessa, nonché ad una polizza di assicurazione del credito stipulata dalla stessa che copre la

maggior parte del fatturato; inoltre, una parte dei crediti della Capogruppo sono garantiti da lettere di credito.

Nel corso dell’esercizio il fondo svalutazione crediti si & incrementato per 1.000 migliaia di euro per accantonamenti

effettuati dalla controllata Saras Energia SA.

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 161



7.5.4.2 Rischio di liquidita

Le esposizioni al rischio di liquidita sono essenzialmente relative alle posizioni di debiti commerciali e di finanziamenti
bancari. La significativa capacita di autofinanziamento, unitamente al contenuto livello di indebitamento, fanno tuttavia

ritenere che il rischio di liquidita risulti moderato.

Occorre inoltre ricordare, come gia fatto in precedenza, che non si sono verificate inadempienze in riferimento alle
scadenze contrattuali di rimborso dei finanziamenti in essere alla chiusura dell’esercizio.
Le informazioni quantitative comparative richieste dal paragrafo 39 del principio in oggetto, sono riportate nella seguen-

te tabella:
Valore contabile al 31/12/2013 Rischio di liquidita: Analisi delle scadenze per passivita finanziarie, ex par. 39 a) IFRS 7
Totale di cui ; Valore nominale ; Garanzie 2014 2015 2016 2017 2018 oltre
strumenti idella passivita 5 anni
finanziari finanziaria
PASSIVITA
Passivita correnti 2.014.985 1.844.545 1.846.167  17.149 1.854.349 0 0 0 0 0
Passivita finanziarie a breve termine 180.970 180.970 17.149 190.774
Finanziamenti bancari (garantit) 5.359 6.238 6.238 6.238
Finanziamenti bancari 143.425 144.168 144.168
Anticipi c¢/c 0 0 0
Quota interessi (tasso medio consuntivo = 5,44%) 8.182
Debiti finanziari v/societa non consolidate e altri debiti 10.762 10.762 10.762
Strumenti derivati 21.424 21.424 10.911  21.424
Debiti commerciali e altri debiti 1.605.867 1.605.867 1.605.867 1.605.867
Passivita per imposte correnti 168.472
Altre passivita 59.676 57.708 57.708 57.708
Passivita non correnti 877.344 388.471 390.609 23.992 13.958 48.539 331.271 32.002 0 0
Passivita finanziarie a lungo termine 385.780 385.780 387.918 23992 13.958 48.539 331.271 29.311 0 0
Finanziamenti bancari (garantiti) 23.123 23.992  23.992 3.647  20.345
Finanziamenti bancari 113.433 113.926 30.775 56.100  28.050
Prestiti obbligazionari 249.224 250.000 250.000
Quota interessi finanziamenti a ml termine (tasso medio consuntivo = 4,663%) 6.431 4.826 1.261
Quota interessi prestito obbligazionario (tasso = 5,583%) 13.958 7.686
Fondi per rischi 42.978
Fondi per benefici ai dipendenti 19.906
Passivita per imposte differite 3.641
Altre passivita 425.039 2.691 2.691 2.691
Totale passivita 2.892.329 2.233.016 2.236.776  41.141 1.868.307  48.539 331.271 32.002 0 0
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Valore contabile al 31/12/2012 Rischio di liquidita: Analisi delle scadenze per passivita finanziarie, ex par. 39 a) IFRS 7
Totale di cui ;| Valore nominale ; Garanzie 2013 2014 2015 2016 2017 oltre 05
PROFILO
strumenti idella passivita 5 anni DEL
. o . . GRUPPO
finanziari finanziaria SARAS
PASSIVITA
Passivita correnti 1.817.254 1.654.598 1.656.216  22.798 1.658.885 0 0 0 0 0 [
MILESTONES
Passivita finanziarie a breve termine 166.997 166.997 22,798 171284
Finanziamenti bancari (garantiti) 7.671 8.551 8.551 8.551 g ——
Finanziamenti bancari 107.461 108.199 108.199 :ZUERA
Anticipi c/c 0 0 0 AZIONISTL ....ooeeveessasn
Quota interessi (tasso medio consuntivo = 4,26%) 2.669
o L P . . . 11
Debiti finanziari v/societa non consolidate e altri debiti 6.233 6.233 6.233 RELAZIONE
Strumenti derivati 45.632 45.632 14.247  45.632 SULLA
GESTIONE
Debiti commerciali e altri debiti 1.394.342 1.394.342 1.394.342 1.394.342 GRUPPO
Passivita per imposte correnti 161.125 iR S —
Altre passivita 94.790 93.259 93.259 93.259 gy
Passivita non correnti 925.970 427.579 431.061 29.498 13.958 62.315 49.992 336.850 34.835 0 PROSPETTI
CONTABILI
Passivita finanziarie a lungo termine 424.891 424.891 428.373 29.498 13.958 62.315 49.992 334.162 34.835 BILANCIO
Finanziamenti bancari (garantit) 28.766 20.498  29.498 6238  3.647 20.345 gggsg’g‘[’ﬂo
Finanziamenti bancari 147.401 148.875 33.950 30.775 56.100  28.050 SARAS
AL 31/12/2013
Prestiti obbligazionari 248.724 250.000 250.000 T
Quota interessi finanziamenti a ml termine (tasso medio consuntivo = 4,58%) 8.169 7.884 7.717 6.785 NOTA
Quota interessi prestito obbligazionario (tasso = 5,583%) 13.958 13.958  7.686 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Fondi per rischi 52.391 CONSOLIDATO
Fondi per benefici ai dipendenti 22.825 AL31412/2013
Passivita per imposte differite 3.163 g
Altre passivita 422.700 2.688 2.688 2.688 RELAZIONE
SULLA
Totale passivita 2.743.224 2.082.177 2.087.277 52.296 1.672.842 62.315 49.992 336.850 34.835 0 GESTIONE
DISARASSPA ...
Si precisa che gli strumenti derivati di copertura compresi nelle passivita finanziarie correnti per 21.424 migliaia di euro gy
accolgono Interest Rate Swaps relativi sia al finanziamento in capo alla Capogruppo che alla controllata Sardeolica o
Srl: i flussi nominali futuri degli interessi su tale finanziamento sono gia compresi nella “quota di interessi finanziamento BILANCIO
T \ . « R - SEPARATO DI
a m/l termine” indicati nella sezione “Passivita non correnti” della tabella. SARAS SPA
ALSIIZ2013 .
7.5.4.3 Rischio di mercato e
| rischi di mercato cui il Gruppo & esposto attraverso gli strumenti finanziari detenuti sono relativi, come gia ricordato: NOTA
. . . . RIS . . e . e INTEGRATIVA
e al cambio Euro/Dollaro USA, che condiziona il valore delle disponibilita liquide, dei crediti e dei debiti espo- AL BILANGIO
sti alla data di riferimento in bilancio e determina gli utili e le perdite su cambi iscritti tra i Proventi finanziari o
o tra gli Oneri finanziari, nonché il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di riferimento ALSII2/2018 .
del bilancio;
e altasso d’interesse Euribor, al quale sono indicizzati gli interessi passivi che il Gruppo corrisponde sui finanzia- o
menti passivi in essere, nonché il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di riferimento del 2(')?3‘“*%‘

bilancio;
e i prezzi dei greggi e dei prodotti petroliferi, che condizionano il fair value degli strumenti finanziari derivati in
essere alla data di riferimento del bilancio.

Come richiesto dal paragrafo 40 dell’IFRS 7, sono state elaborate apposite analisi di sensitivita per ogni tipo di rischio al
quale il Gruppo & esposto alla data di riferimento del bilancio, mostrando gli effetti sul conto economico e sul patrimonio
netto; i range utilizzati per le analisi di sensitivita (tasso di cambio, tasso di interesse e prezzi del grezzo) sono coerenti
con le previsioni del management. | risultati di dette analisi sono riepilogate nelle tabelle successivamente esposte.
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Cambio Euro/Dollaro USA

Con riferimento al cambio Euro/Dollaro USA, il Gruppo Saras alla data di riferimento del bilancio deteneva strumenti
finanziari denominati in tale valuta principalmente nei crediti e nei debiti commerciali (principalmente della Capogruppo).
La simulazione di impatto sull’utile netto d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio netto di Gruppo, € stata
effettuata ipotizzando una variazione pari a +/- 10% del cambio Euro/Dollaro USA di fine esercizio, utilizzato per la
conversione delle posizioni in valuta nella redazione della situazione patrimoniale.

2013

CAMBIO Euro / Dollaro USA Variazione parametro di riferimento

Voce di stato patrimoniale Importo Cambio Euro Importo -10% +10%
in valuta / Dollaro USA in migliaia di Euro

Posizione netta in valuta (835.493) 1,3791 (605.825)

Effetto su risultato ante-imposte (67.314) 55.075

Effetto su risultato (e Patrimonio) netto (41.735) 34.146

La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2012:

2012

CAMBIO Euro / Dollaro USA Variazione parametro di riferimento

Voce di stato patrimoniale Importo Cambio Euro Importo -10% +10%
in valuta / Dollaro USA in migliaia di Euro

Posizione netta in valuta (1.027.233) 1,3194 (778.560)

Effetto su risultato ante-imposte (86.507) 70.778

Effetto su risultato (e Patrimonio) netto (53.634) 43.882

Per mitigare gli effetti della sensitivita al tasso di cambio Euro/Dollaro, la Capogruppo pone inoltre in essere contratti
forward su cambio il cui fair value € iscritto in bilancio alla data di chiusura di bilancio: tale fair value & inevitabilmente
condizionato dal tasso di cambio sottostante ed ¢ stata dunque elaborata una simulazione di impatto sul risultato netto
d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio netto di Gruppo, ipotizzando una variazione dei parametri di riferimento

pari a +/- 10%.

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

Variazione parametro di riferimento

Derivati su: Fair value al 31/12/2013 -10% +10%
Cambi (2.469) 86.704 (71.400)

(2.469) 86.704 (71.400)
Effetto su risultato ante-imposte 86.704 (71.400)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 53.756 (44.268)

Variazione parametro di riferimento

Derivati su: Fair value al 31/12/2012 -10% +10%
Cambi (2.316) 63.085 (87.944)

(2.316) 63.085 (87.944)
Effetto su risultato ante-imposte 63.085 (87.944)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 39.113 (54.525)
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Tasso d’interesse

Con riferimento ai tassi d’interesse, il Gruppo € esposto sia a medio/lungo termine che a breve termine e su tali posizioni
corrisponde interessi a tasso variabile indicizzati ai tassi Euribor.

La simulazione di impatto sul risultato netto e, conseguentemente, sul patrimonio netto di Gruppo, € stata elaborata
ipotizzando una variazione del parametro di riferimento pari a +/- 50 bps bps considerando unicamente la quota di
finanziamenti con tasso variabile.

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nella seguente tabella:

2013
TASSI D’INTERESSE VARIABILI Variazione parametro di riferimento gSROF\Lo
Tasso medio annuo Interessi : +50bps DEL
. - . GRUPPO
d’interesse 2013 passivi annui SARAS
Passivita finanziarie a breve e a medio lungo termine 5,33% (3.802)
Effetto su risultato ante-imposte 357 (357) 06
MILESTONES
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 221 (221)
s
. . . . LETTERA
La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2012: AGUI
AZIONISTL ....ooeeveessasn
2012
TASSI D’INTERESSE VARIABILI Variazione parametro di riferimento 1R1ELAZI ONE
Tasso medio annuo Interessi : +50bps SULLA
GESTIONE
d’interesse 2012 passivi annui GRUPPO
Passivita finanziarie a breve e a medio lungo termine 4,48% (8.916) i
Effetto su risultato ante-imposte 995 (995) e
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 617 (617) PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
. X . o . . L Lo CONSOLIDATO
Inoltre, il fair value degli Interest Rate Swaps (IRS) e delle Opzioni su tasso d’interesse in essere alla data di bilancio in GRUPPO

capo alla Capogruppo e alla controllata Sardeolica Srl € influenzato dall’andamento del tasso Euribor: la simulazione di
impatto di tale variabile sull’utile netto d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio netto di Gruppo, € stata elaborata
ipotizzando una variazione del parametro di riferimento pari a +/- 25 bps, ritenuta congrua considerando le probabili
fluttuazioni dei tassi (la simulazione dell’esercizio precedente & stata adeguata).

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

SARAS
AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO

CONSOLIDATO
AL 31/12/2013

2013 Variazione parametro di riferimento i
Derivati su: Fair value al 31/12/2013 -25bps +25bps RELAZIONE
SULLA
Fair value di Interest rate swaps (2.510) (556) 892 GESTIONE
(2.510) (556) 802 DISARASSPA ..o
Effetto su risultato ante-imposte (556) 892
181
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto (345) 553 PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
. ) ) N SEPARATO DI
La simulazione al 31 dicembre 2012 ¢ la seguente: SARAS SPA
ALSIIZ2013 .
2012 Variazione parametro di riferimento
Derivati su: Fair value al 31/12/2012 -25bps | +25bps -
Fair value di Interest rate swaps (4.866) (792) 1.546 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
(4.866) (792) 1.546 SEPARATO DI
Effetto su risultato ante-imposte (792) 1.546 iﬁﬁ 25/2313

Effetto su risultato (e Patrimonio) netto (491) 959

Prezzi di grezzi e prodotti petroliferi

Per quanto riguarda i prezzi petroliferi, essi condizionano il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla
data di riferimento del bilancio e i conseguenti differenziali riconosciuti a conto economico: nella fattispecie, si tratta al
31 dicembre 2013 di futures, swaps e opzioni su prodotti petroliferi e il fair value iscritto in bilancio deriva dai prezzi di
mercato dei sottostanti stessi alla stessa data.

E stata dunque elaborata una simulazione di impatto sul risultato netto d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio
netto di Gruppo, ipotizzando una variazione dei parametri di riferimento pari a +/- 20%.
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| dettagli e I'esito della simulazione (comparativi) sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

2013 Variazione parametro di riferimento
Derivati su: Fair value al 31/12/2013 -20% +20%
Grezzi e prodotti petroliferi (2.816) 14.725 (14.725)

(2.816) 14.725 (14.725)
Effetto su risultato ante-imposte 14.725 (14.725)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 9.130 (9.130)

2012 Variazione parametro di riferimento
Derivati su: Fair value al 31/12/2012 -20% +20%
Grezzi e prodotti petroliferi (7.917) 17.434 (17.434)

(7.917) 17.434 (17.434)
Effetto su risultato ante-imposte 17.434 (17.434)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 10.809 (10.809)

Alla luce di quanto esposto nella precedente analisi dell’esposizione del Gruppo ai rischi derivanti da strumenti finanziari,
Si pud concludere che non esistono concentrazioni di rischio significative in termini di controparti, aree geografiche e
di mercato mentre per I'esposizione in dollari il rischio di concentrazione € mitigato dalle politiche di copertura attuate.

7.6 Numero medio dei dipendenti

I numero medio dei dipendenti delle imprese incluse nell’area di consolidamento ripartito per categoria € il seguente:

2013 2012
Dirigenti 58 60
Impiegati 1.162 1.210
Intermedi 8 9
Operai 619 659
Totale 1.837 1.938

Il personale dipendente del gruppo € passato da 1.854 unita alla fine del 2012 a 1.812 al 31 dicembre 2013.

7.7 Emolumenti e retribuzioni dei dirigenti con responsabilita strategiche

Nel 2013 sono stati corrisposti emolumenti e retribuzioni a dirigenti con responsabilita strategiche per un ammontare com-
plessivo di 1.350 migliaia di euro. Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo 7.5.1 della nota integrativa di Saras SpA.

Si riepilogano di seguito le azioni assegnate a titolo gratuito in esecuzione dei gia citati Piani di Azionariato Diffuso e Stock
Grant Manager ai componenti degli organi di amministrazione e di controllo, ai direttori generali e ai dirigenti con respon-
sabilita strategiche:

Nome e Cognome Carica Ricoperta Numero azioni Numero azioni i Numero azioni

ad inizio esercizio assegnate nel cors: alla fine dell’esercizio

dell’esercizio ;
650.845
446.621

1.5646.610
1.055.806

895.765
609.185

Dario Scaffardi Consigliere - Direttore Generale

Chief Financial Officer

Corrado Costanzo

Per I'informativa relativa alle indennita per scioglimento anticipato del rapporto con gli amministratori e ai piani di suc-
cessione degli amministratori esecutivi (ai sensi dell’articolo 114, comma 5, del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998,
n° 58), si rimanda alla relazione annuale sulla Corporate Governance ed informazione sugli assetti proprietari ex art.
123-bis del D. Lgs 24 febbraio 1998, n. 58.
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7.8 Impegni

Al 31 dicembre 2013 e 2012 non risultano in essere impegni irrevocabili di acquisto di materiali o prestazione di servizi
a carattere pluriennale.

Nel corso del normale svolgimento della propria attivita, la capogruppo Saras ha rilasciato fideiussioni il cui valore al 31
dicembre 2013 ammonta ad un totale di 310.428 migliaia di euro, principalmente costituite da 305.058 migliaia di euro
a favore di societa controllate, 3.130 migliaia di euro a favore dell’Agenzia delle Dogane di Cagliari e 1.530 migliaia di
euro a favore del Ministero della Difesa.

7.9 Pubblicita dei corrispettivi della Societa di revisione
Ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob, si fornisce di seguito il dettaglio dei corrispettivi di

competenza dell’'esercizio 2012 a fronte dei servizi forniti sia dalla Societa di revisione per servizi di revisione e diversi
dalla revisione che da entita appartenenti alla rete della stessa per prestazione di servizi.

PROFILO
DEL
GRUPPO

08
Tipologia di servizi Soggetto erogatore del servizio Destinatario Corrispettivo di competenza :ZUERA
dell’esercizio 2013 AZIONISTL .
Revisione contabile PricewaterhouseCoopers SpA Saras SpA 395
. : 11
PricewaterhouseCoopers SpA Controllate Italia 197 RELAZIONE
Network PricewaterhouseCoopers Controllate Estero 155 SULLA
GESTIONE
Totale 747 GRUPPO
SARAS ..oooveeeeeeeessan
Servizi di attestazione PricewaterhouseCoopers SpA Saras SpA 13 e
PricewaterhouseCoopers SpA Controllate Italia 40 PROSPETTI
CONTABILI
Network PricewaterhouseCoopers Controllate Estero 14 BILANCIO
CONSOLIDATO
Totale 67 GRUPPO
SARAS
AL 31/12/2013
Altri servizi PricewaterhouseCoopers SpA Saras SpA 25
PricewaterhouseCoopers SpA Controllate Italia 0 NOTA
Network PricewaterhouseCoopers Controllate Estero 33 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Totale 58 CONSOLIDATO
AL 31/12/2013
TOTALE 872 i
RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
DI SARAS SPA
7.1 0 Altro .....................................
g
Per quanto riguarda operazioni atipiche e/o inusuali nonché informativa relativa agli incidenti occorsi nel 2009 e 2011 Egiiigg‘
si rimanda alla Relazione sulla Gestione del Bilancio Consolidato. BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
ALSIIZ2013 .
8. Pubblicazione del Bilancio Consolidato —
NOTA
L . . . . . . . . . . . INTEGRATIVA
Il Consiglio di Amministrazione di Saras nella riunione del 19 marzo 2014 ha autorizzato la pubblicazione del bilancio. AL BILANGIO
Nella stessa riunione il Consiglio di Amministrazione ha delegato al Presidente e all’ Amministratore Delegato, disgiun- o

tamente, il potere di inserire nella relazione sulla gestione e/o0 nella nota integrativa eventuali informazioni di maggior
dettaglio ove cid si dovesse rendere necessario, 0 comungue opportuno, ai fini di una pit adeguata informazione ai soci.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Gian Marco Moratti

Py
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Commento ai risultati di Saras SpA

Saras SpA ha funzione di Capogrup-
po ed opera nel mercato petrolifero a
livello italiano ed internazionale attra-
verso le attivita di acquisto e di vendita
dei prodotti derivati dalla raffinazione,

Principali dati di Conto Economico

gia analizzato in dettaglio nella Rela-
zione sulla gestione del Gruppo Sa-
ras e alla quale si rimanda per ulteriori
informazioni cosi come per una pun-
tuale analisi del mercato, del quadro

normativo di riferimento, dei principali
avvenimenti dell’esercizio, dei fatti di
rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’e-
sercizio e dell’evoluzione prevedibile
della gestione.

Milioni di Euro 2013 2012 var%
Ricavi 10.166 10.792 6%
EBITDA (70) (@1) 23%
EBIT (122) (197) 38%
RISULTATO NETTO (124) (153) 32%

Nell’ambito del progetto di riorga-
nizzazione societaria approvato dal
Consiglio di Amministrazione nel
gennaio 2013 e con effetto dal 1 lu-
glio 2013, le attivita di raffinazione di
Saras SpA sono state conferite alla
controllata Sarlux Srl in modo tale
da concentrare in un’unica societa
le attivita industriali svolte nel sito di
Sarroch, generando efficienze ope-
rative e gestionali.

| Ricavi pari a 10.166 milioni di Euro
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sono in decremento del 6% rispetto
al 2012: tale decremento & ricondu-
cibile principalmente all’andamento
dei prezzi.

L'EBITDA, pari a -70 milioni di Euro,
registra un miglioramento rispetto
al’anno precedente.

L’esercizio si chiude con una perdita
netta di 124 milioni di Euro rispetto
alla perdita netta di 153 milioni di
Euro dell’anno precedente.

Gli investimenti di periodo sono stati
pari a 51 milioni di Euro (97 milioni di
Euro nel 2012), in diminuzione in quan-
to le attivita di raffinazione, come sopra
citato, sono state conferite alla control-
lata Sarlux Srl e, conseguentemente,
sono inclusi nel presente bilancio solo
i primi sei mesi dell’anno rendendo il
dato comparativo non omogeneo.

La posizione finanziaria netta della
Societa al 31 dicembre 2013 risulta
essere la seguente:



31/12/2013 31/12/2012

Finanziamenti bancari a medio e lungo termine

(112.078) (143.026)

Prestito Obbligazionario

(249.224) (248.724)

Crediti finanziari verso societa del Gruppo a medio e lungo termine

70.000 70.000

Altri finanziamenti

4.860 5.339

Posizione finanziaria netta a medio-lungo termine

(286.342) (316.411)

Finanziamenti bancari a breve termine

Debiti verso banche per c/c passivi

Debiti finanziari verso societa del Gruppo

Altre passivita finanziarie a breve (al netto del fair value derivati)

Fair value derivati netti

Crediti finanziari verso societa del Gruppo

1
RELAZIONE
SULLA
GESTIONE

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
SARAS

AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
CONSOLIDATO
AL 31/12/2013

Altre attivita finanziarie negoziabili

Disponibilita liquide ed equivalenti

247.296 209.660

Altri finanziamenti

724 270

Depositi garanzia derivati

10.911 14.247

Posizione finanziaria netta a breve termine

168.398 (154.140)

Posizione finanziaria netta

(117.944) (470.551)

La Posizione Finanziaria Netta al 31
dicembre 2013 & negativa per 118
milioni di Euro, in ampio migliora-
mento rispetto alla posizione nega-

tiva per 471 milioni di Euro registrata
a fine 2012, il contributo principale
proviene sia dalla parziale estinzione
del debito finanziario verso la con-

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 173

trollata Sarlux Srl originato dal citato
conferimento oltre che dalla gestione
ordinaria che ha beneficiato di una
riduzione del capitale circolante.
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Ai sensi dell’Art. 2428 del Codice Civile,
si forniscono le seguenti informazioni:
e nelle immobilizzazioni immate-
riali in corso sono iscritti costi
di ricerca relativi alle attivita di
esplorazione e ricerca di gas in

Sardegna, per un importo pari a
17.985 migliaia di Euro;

e | rapporti con imprese control-
late, collegate, controllanti e im-
prese sottoposte al controllo di
queste ultime sono indicati nella

Nota Integrativa al paragrafo 7.2
“Rapporti con parti correlate”;

e il dettaglio e la movimentazione
delle azioni proprie possedute dal-
la Societa nel corso dell’esercizio
al 31 dicembre 2013 & il seguente:

Data Operazione§ N°azioni Valore nominale complessivo Corrispettivo
01/01/13 Situazione iniziale 22.619.460 1.298.384 70.386.942
07/05/13 assegnazione piani stock grant + opzione ponte (9.062.956) (520.224) (26.150.091)
15/05/13 acquisti 500.000 28.701 519.610
16/05/13 acquisti 500.000 28.701 521.630
17/05/13 acquisti 300.000 17.220 314.160
20/06/13 acquisti 150.000 8.610 160.811
20/056/13 acquisti 50.000 2.870 53.750
21/06/13 acquisti 575.270 33.021 617.667
22/06/13 acquisti 334.000 19.172 358.873
23/06/13 acquisti 100.000 5.740 106.382
24/06/13 acquisti 100.000 5.740 106.277
05/06/13 acquisti 200.000 11.480 225.488
17/06/13 acquisti 180.000 10.332 192.673
18/06/13 acquisti 500.000 28.701 523.560
19/06/13 acquisti 200.000 11.480 210.176
20/06/13 acquisti 500.000 28.701 524.525
21/06/13 acquisti 600.000 34.441 612.714
24/06/13 acquisti 300.000 17.220 292.908
25/06/13 acquisti 300.000 17.220 296.268
26/06/13 acquisti 300.000 17.220 305.316
TOTALE 19.245.774 1.104.730 50.179.539

In data 24 aprile 2013, I'’Assemblea
dei soci ha approvato il “Piano di
attribuzione gratuita di azioni della
Societa al management del Grup-
po Saras” (il “Piano di Stock Grant
2013/2015” o il “Piano”), attribuendo
al Consiglio di Amministrazione tutti
i poteri necessari od opportuni per
dare esecuzione al Piano stesso.

| destinatari del Piano sono:

- idirigenti con responsabilita stra-
tegiche della Societa;

- gli Amministratori delle Socie-
ta italiane e/o estere controllate
dalla Societa;

- altrefigure apicali del gruppo anche
con rapporto di lavoro autonomo.

A ciascun beneficiario € assegnato

un diritto a ricevere gratuitamente

azioni a fronte del raggiungimento di

obbiettivi di performance determinati

in relazione al posizionamento relativo
del “Total Shareholder Return” (TSR)

di Saras rispetto al TSR di un grup-

po di aziende industriali facenti parte

dell'indice FTSE Italia Mid Cap (il “Peer

Group”). Il TSR & calcolato come va-

riazione dei valore dell’azione Saras

e di quelle dei Peer Group intercorsa
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nel triennio 2013/2015; la variazione
sara calcolata facendo riferimento al
valore iniziale (valore medio delle azioni
registrato alla Borsa di Milano dal 1°
ottobre 2012 al 31 dicembre 2012) e
al valore finale (valore medio delle azio-
ni registrato alla Borsa di Milano dal 1°
ottobre 2015 al 31 dicembre 2015).
I'numero massimo di azioni oggetto del
Piano & pari a 9.500.000; la consegna
delle azioni avverra entro 6 mesi dalla
fine del Piano ed il beneficiario si impe-
gna a non vendere, trasferire, cedere o
assoggettare ad alcun vincolo un nume-
ro di azioni pari al 20% per un periodo di
24 mesi dalla data di consegna.

Si rimanda a quanto esposto nella
Nota Integrativa al punto 6.2.3 — Costo
del Lavoro per ulteriori informazioni sul-
la movimentazione delle azioni proprie.

Per quanto concerne I'informativa
relativa all’'uso da parte della Societa
di strumenti finanziari, si rimanda alla
successiva sezione della presente
Relazione “Analisi dei rischi”.

Le sedi secondarie della societa sono:

- Direzione Generale e Ammini-
strativa — Milano, Galleria De Cri-
stoforis 1

- Direzione Relazione Pubbliche e
Affari Amministrativi— Roma, Sa-
lita San Nicola da Tolentino 1/b.

Le informazioni sui compensi e sulle
partecipazioni dei componenti degli or-
gani di amministrazione e di controllo,
dei direttori generali e dei dirigenti con
responsabilita strategiche sono riportate
nella Nota Integrativa al paragrafo 7.5.

Inoltre:

e per I'analisi dei principali con-
tenziosi in essere si rimanda
alla nota integrativa al punto 7.1
“Principali contenziosi in essere”;

e i rimanda all’apposita sezione
della Relazione del Bilancio Con-
solidato del Gruppo Saras per:

e Corporate Governance;

e Struttura del Gruppo;

e QOperazioni atipiche e/o inusuali;

e |ndicatori di performance e indi-
catori non finanziari,

e Informazioni sul personale;

e Informazioni sull’ambiente.
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Analisi dei rischi

| principi costitutivi della policy dei ri-
schi si basano sulla prevenzione dei
principali rischi riferibili agli obiettivi e
riguardano le aree strategiche, ope-
rative e finanziarie.

La gestione dei rischi evidenziata nel-
le singole policy e nei processi azien-
dali si basa sul principio secondo il
quale il rischio operativo o finanziario
e gestito dal responsabile del proces-
so aziendale (process owner).

| rischi principali vengono riportati e
discussi a livello di top management
al fine di creare i presupposti per la
loro copertura, assicurazione e valu-
tazione del rischio residuale.

In aggiunta alle linee guida di gestione
del rischio esistono specifiche linee
guida per rischi finanziari quali rischi
tasso di interesse e rischi crediti.

Rischi finanziari

La Societa ha, tra le sue priorita, la
crescita sostenibile, la produttivita, la
redditivita e la qualita dei dati finanziari.
Pertanto le strutture finanziarie sono
focalizzate a garantire la massima
efficienza nel recepimento ed utilizzo
di linee di credito per lo sviluppo del
business commerciale e nel ridurre
al minimo i rischi finanziari legati alla
gestione industriale (rischio avverso).
La Societa opera alivello internazionale
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nel settore petrolifero, con conseguen-
te esposizione a rischi di cambio, di va-
riazioni nei tassi di interesse, di credito
e di variazione del prezzo delle merci.

Rischio di variazioni dei prezzi
e dei flussi finanziari

| risultati sono influenzati dall’anda-
mento dei prezzi petroliferi e dagli
effetti che tale andamento com-
porta sui margini della raffinazione
(rappresentati dalla differenza tra i
prezzi dei prodotti petroliferi gene-
rati dal processo di raffinazione ed
il prezzo delle materie prime, prin-
cipalmente petrolio grezzo); inoltre,
per lo svolgimento della propria
attivita, la Societa € tenuta a man-
tenere adeguate scorte di petrolio
grezzo e di prodotti finiti; il valore
delle scorte € soggetto alle fluttua-
zioni dei prezzi di mercato.

Il rischio di variazione dei prezzi e
dei relativi flussi finanziari & stretta-
mente connesso alla natura stessa
del business ed & solo parzialmente
mitigabile attraverso I'utilizzo di ap-
propriate politiche di gestione del ri-
schio, ivi inclusa la stipula di contratti
di lavorazione per conto terzi a prezzi
parzialmente prefissati.

Al fine di fronteggiare i rischi derivanti
da variazioni di prezzi la Societa stipu-

la contratti derivati su commodities,
che si concretizzano nell’acquisto e
nella vendita a termine di greggio e
di prodotti.

Rischio di cambio

Lattivita petrolifera € esposta alle flut-
tuazioni dei cambi in quanto i prezzi
di riferimento per acquisto di grezzo
e, per parte delle vendite di prodotti,
sono quotati o legati al Dollaro USA.
La Societa, al fine di diminuire sia il ri-
schio di cambio relativamente a tran-
sazioni che prevede di eseguire nel
futuro che il rischio originato da debiti
e crediti espressi in valuta diversa da
quella funzionale di ciascuna entita,
pone in essere strumenti derivati che
si concretizzano in acquisti e vendite
di valuta (Dollaro USA) a termine.
Operazioni espresse in altre valute
estere diverse dal Dollaro USA sono
poco significative e potrebbero in-
fluenzare solo in modo marginale il
risultato d’esercizio.

Rischio di tasso di interesse

| rischi relativi a cambiamenti di cash
flow legati a variazioni dei tassi di in-
teresse sono dovuti ai finanziamenti. |
finanziamenti a tasso variabile espon-
gono al rischio di variazione dei flussi



di cassa dovuta agli interessi. | finan-
ziamenti a tasso fisso espongono al
rischio di cambiamento del fair value
dei finanziamenti ricevuti.

| principali contratti di finanziamento
in essere sono stipulati a tassi di mer-
cato variabili. La politica della Socie-
ta € quella di fare ricorso a strumenti
derivati per diminuire il rischio di va-
riazione dei flussi di cassa derivanti
dagli interessi.

Rischio di credito

Il mercato in cui opera la Societa &
costituito principalmente da azien-
de multinazionali che operano nel
campo petrolifero. Le transazioni
effettuate sono generalmente re-
golate in tempi brevissimi e sono
spesso garantite da primari istituti
di credito. Inoltre i crediti vengono
monitorati giornalmente dalla dire-
zione finanziaria in modo sistematico
€ puntuale. Siritiene che tale rischio
risulti marginale e non costituisca
una variabile rilevante del business
in cui opera la Societa.

Rischio di liquidita

Il Gruppo finanzia le proprie attivita
sia tramite i flussi di cassa generati

dalla gestione operativa che trami-
te il ricorso a fonti di finanziamen-
to esterne ed & dunque esposto al
rischio di liquidita costituito dalla
capacita di far fronte agli adempi-
menti contrattuali che derivano dai
contratti di finanziamento accesi.
'elevata capacita di autofinanzia-
mento, unitamente alla storica ca-
pacita di onorare le scadenze con-
trattuali relative all’indebitamento,
fanno tuttavia ritenere che il rischio
di liquidita risulti marginale.

Altri rischi

Rischio relativo
all’approvvigionamento
di petrolio grezzo

Una parte rilevante del petrolio
grezzo raffinato dalla Societa pro-
viene da Paesi i quali sono sogget-
ti ad incertezze di natura politica,
sociale ed economica superiori a
quelle di altri Paesi; mutamenti le-
gislativi, politici, economici e som-
movimenti sociali potrebbero avere
un impatto negativo sui rapporti
commerciali tra Saras e gli stessi,
con conseguenti significativi effetti
negativi sulla situazione patrimo-
niale, economica e finanziaria.

Rischi relativi all’interruzione
della produzione in raffineria

L'attivita della Societa dipende in
modo significativo dalla raffineria
della controllata Sarlux Srl ubica-
ta in Sardegna, la quale produce
pressoché tutti i prodotti petroliferi
raffinati e venduti. Detta attivita &
soggetta a rischi relativi ad interru-
zioni per fermate non programmate
degli impianti nonché ad incidenti.
Saras ritiene che la complessita della
raffineria consenta di limitare gli ef-
fetti negativi delle fermate non pro-
grammate e che i piani di sicurezza
della controllata in atto (e continua-
mente implementati) permettano di
ridurre al minimo eventuali rischi di
incidente; inoltre, il Gruppo Saras fa
ricorso, in merito a tali rischi, ad un
programma significativo di copertura
assicurativa.

Protezione Dati Personali

Ai sensi del D.L. 196 del 30 giugno
2003 “Codice in materia di protezione
dei dati personali”, sono state adottate
le misure minime di sicurezza previste
nell’Allegato B del medesimo (Articolo
34); in particolare il Documento Pro-
grammatico per la Sicurezza (punto
19 del medesimo Allegato B) ¢ stato
aggiornato in data 31 marzo 2012.
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Direzione e Controllo

Alla data della presente relazione, la societa € controllata da Gian Marco Moratti SapA e da Massimo Moratti SapA
rappresentanti rispettivamente il 25,01% e in aggregato il 50,02% del Capitale Sociale, in virtu del patto parasociale
dalle stesse sottoscritto in data 1 ottobre 2013.

Larticolo 2497-sexies, Codice Civile, afferma che “si presume salvo prova contraria che I'attivita di Direzione e coor-
dinamento di societa sia esercitata dalla societa o ente tenuto al consolidamento dei loro bilanci o che comunque le
controlla ai sensi dell’art. 2359”. 1l Consiglio d” Amministrazione di Saras ritiene, tuttavia, che Gian Marco Moratti SapA
e Massimo Moratti SapA non abbiano mai esercitato attivita di direzione e coordinamento, poiché, tra I'altro, Gian Marco
Moratti SapA e Massimo Moratti SapA non impartiscono direttive alla propria controllata e non sussiste alcun significativo
collegamento organizzativo — funzionale tra le societa. Conseguentemente, Saras ritiene di operare e di aver sempre
operato in condizioni di autonomia societaria e imprenditoriale rispetto alla proprie controllanti Gian Marco Moratti SapA
e Massimo Moratti SapA. | rapporti con queste ultime, infatti, sono limitati esclusivamente al normale esercizio, da parte
di Gian Marco Moratti SapA e Massimo Moratti SapA, dei diritti amministrativi e patrimoniali propri dello status di azionista
e alla ricezione, da parte degli organi delegati di Gian Marco Moratti SapA e Massimo Moratti SapA, delle informazioni
fornite dall’Emittente in conformita a quanto previsto dall’articolo 2381, comma 5, Codice Civile.
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Proposte del Consiglio di Amministrazione

Signori Azionisti,

il bilancio separato al 31 dicembre 2013 della Vostra Societa chiude con una perdita netta di euro 124.037.017.
Se concordate con i criteri seguiti nella redazione del bilancio e con i principi € i metodi contabili ivi utilizzati,
Vi proponiamo di adottare le seguenti deliberazioni:

L’Assemblea degli Azionisti

e esaminato il bilancio separato della Societa al 31 dicembre 2013;
¢ vista la relazione del Collegio Sindacale all’Assemblea di cui all’art. 153 del decreto legislativo 58/1998 (Testo Unico

sulla Finanza);

e vista la relazione della Societa di Revisione relativa al bilancio separato al 31 dicembre 2013,

delibera

di approvare il bilancio separato della Societa per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 nel suo insieme e nelle singole
appostazioni e di riportare a nuovo la perdita di esercizio di Euro 124.037.017.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Gian Marco Moratti

g
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Prospetti Contabili Bilancio Separato di Saras SpA
al 31 dicembre 2013




Saras SpA - Situazione Patrimoniale - Finanziaria
al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012

Migliaia di Euro 31/12/2013 31/12/2012
ATTIVITA ) @ ®)

Attivita correnti 5.1 1.551.494 1.776.770
Disponibilita liquide ed equivalenti 5.1.1 A 247.296 209.660
Altre attivita finanziarie negoziabili 51.2 B 13.629 31.493
Crediti commerciali 5.1.3 C 462.196 637.818
di cui con parti correlate: 237.606 303.105
Rimanenze 5.1.4 D 732.811 777.054
Attivita per imposte correnti 5.1.6 E 37.874 40.882
Altre attivita 5.1.6 F 57.688 79.863
di cui con parti correlate: 34.711 52.382
Attivita non correnti 5.2 932.374 1.195.5563
Immobili, impianti e macchinari 5.2.1 H, | 8.535 715.305
Attivita immateriali 5.2.2 J 19.191 18.538
Partecipazioni valutate al costo 5.2.3.1 L 729.449 302.421
Altre partecipazioni 5232 L 495 495
Attivita per imposte anticipate 524 X 99.382 83.057
Altre attivita finanziarie 5.2.5 M 75.322 75.737
di cui con parti correlate: 70.000 70.000
Totale attivita 2.483.868 2.972.323

PASSIVITA E PATRIMONIO NETTO

Passivita correnti 5.3 1.611.621 1.877.119
Passivita finanziarie a breve termine 5.3.1 R 138.942 468.868 '
di cui con parti correlate: 69.422 377.450
Debiti commerciali e altri debiti 5.3.2 R 1.376.337 1.279.553
di cui con parti correlate: 53.145 36.660
Passivita per imposte 51818 X 71.677 63.300
Altre passivita 5.3.4 R 24.665 65.398
Passivita non correnti 5.4 391.413 485.956
Passivita finanziarie a lungo termine 5.4.1 R 361.302 391.750
Fondi per rischi e oneri 5.4.2 VA 3.838 42.854
Fondi per benefici ai dipendenti 5.4.3 Q 9.963 21.180
Altre passivita 5.4.4 R 16.310 30.172
di cui con parti correlate: 16.268 30.092
Totale passivita 2.003.034 2.363.075
PATRIMONIO NETTO 6/5 N, O, W

Capitale sociale 54.630 54.630
Riserva legale 10.926 10.926
Altre riserve 539.315 696.383
Risultato netto (124.037) (152.691)
Totale patrimonio netto 480.834 609.248
Totale passivita e patrimonio netto 2.483.868 2.972.323

(1) Si rimanda alla nota integrativa sezione 5 “Note alla situazione patrimoniale-finanziaria”
(2) Si rimanda alla nota integrativa 3.1 “Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”
() I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised
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Saras SpA - Conti Economici per gli esercizi
1 gennaio - 31 dicembre 2013 e 2012

) @)

Migliaia di Euro (1) (2) 01/01/2013 di cui non 01/01/2012

31/12/2013 ricorrente 31/12/2012
Ricavi della gestione caratteristica 6.1.1 S 10.044.833 10.679.997
di cui con parti correlate: 2.230.345 2.5624.399
Altri proventi 6.1.2 S 121.059 23.573 111.975
di cui con parti correlate: 57.131 76.984
Totale ricavi 10.165.892 23.573 10.791.972
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo  6.2.1 T (9.785.475) (10.301.834)
di cui con parti correlate: (94.245) (51.526)
Prestazioni di servizi e costi diversi 6.2.2 TZ (387.431) (470.244)
di cui con parti correlate: (132.179) (84.974)
Costo del lavoro 6.2.3 TQ (62.957) (110.991)
Ammortamenti e svalutazioni 6.2.4 H,J (562.414) (105.817)
Totale costi (10.288.277) 0 (10.988.886)
Risultato operativo (122.385) 23.573 (196.914)
Proventi (oneri) netti su partecipazioni 6.3 L, W (2.361) 1.042
Proventi finanziari 6.4 U, Y 217.570 60 251.443
di cui con parti correlate: 9.691 3.742
Oneri finanziari 6.4 U Y (238.921) (299.343)
di cui con parti correlate: (8.640) (9.453)
Risultato prima delle imposte (146.097) 23.633 (243.772)
Imposte sul reddito 6.5 X 22.060 11.769 91.081
Risultato netto (124.037) 35.402 (152.691)

Saras SpA - Conti Economici Complessivi per gli esecizi 1 gennaio - 31 dicembre 2013 e 2012

Risultato netto (A) (124.037) (152.691)

Componenti dell’utile complessivo che potranno essere successivamente riclassificati nell’utile (perdita) dell’esercizio
0 0

Componenti dell’utile complessivo che non saranno successivamente riclassificate nell’utile (perdita) dell’esercizio

Effetto attuariale IAS 19 su T.F.R. QT (173) (1.318)
Altri utili / (perdite), al netto dell’effetto fiscale (B) (173) (1.318)
Risultato netto complessivo (A + B) (124.210) (154.009)

Risultato complessivo consolidato di periodo attribuibile a:
Soci della controllante (124.210) (154.009)

Interessenze di pertinenza di terzi 0 0

]
2
3
4

Si rimanda alla nota integrativa sezione 6 “Note al conto economico complessivo”

Si rimanda alla nota integrativa 3.1 “Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”
| valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised

La colonna “di cui non ricorrente” include:

(
(
(
(

- Altri proventi per 23.573 miglaia di euro relativi a quote di contributi riferibili ad esercizi precedenti
- Imposte sul reddito per:

- effetto fiscale per 8.015 migliaia di euro relativo ai contributi sopra citati

- rilascio di imposte anticipate (4% robin tax) per 19.784 migliaia di euro

di cui non
ricorrente

(939)

(2.060)

(2.999) |

(2.999) |
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Saras SpA - Movimentazione del Patrimonio Netto
dal 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2013

Migliaia di Euro

Saldo al 31/12/2011

Periodo 1/1/2012 - 31/12/2012
Destinazione risultato esercizio precedente
Riserva per piano azionario dipendenti
Effetto attuariale IAS 19

Risultato netto

Risultato netto complessivo

Saldo al 31/12/2012

Periodo 1/1/2013 - 31/12/2013

Destinazione risultato esercizio precedente

Acquisto azioni proprie

Riserva per piano azionario dipendenti

Rilascio imposte 4% robin tax su effetto attuariale 2012 I1AS 19
Effetto attuariale IAS 19

Risultato netto

Risultato netto complessivo

Saldo al 31/12/2013

Capitale Riserva Altre
Sociale Legale Riserve

54.630 10.926 739.468

(45.547)
3.780
(1.318)

(1.318)

54.630 10.926 696.383
(152.691)

(5.943)

1.654

85

(173)

(173)

54.630 10.926 539.315
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Utile
(Perdita)

€sercizio

(45.547)

45.547

(152.691)

(152.691)

(152.691)

1562.691

(124.037)
(124.037)

(124.037)

Totale
patrimonio

netto

759.477

0
3.780
(1.318)
(152.691)
(154.009)

609.248

0

(5.943)
1.654

85

{173)
(124.037)
(124.210)

480.834



Saras SpA - Rendiconti Finanziari
al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012

Migliaia di Euro

A - Disponibilita liquide iniziali

B - Flusso monetario da (per) attivita dell’esercizio
Risultato netto

Differenze cambio non realizzate su c/c bancari
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni
Contributi a conto economico

(Proventi) oneri netti su partecipazioni

di cui con parti correlate:

Variazione netta fondi per rischi

Variazione netta dei fondi per benefici ai dipendenti

Variazione netta passivita per imposte differite e attivita per imposte anticipate

Interessi netti

Imposte sul reddito accantonate

Variazione FV attivita finanziarie negoziabili e passivita finanziarie
Altre componenti non monetarie

(Incremento) Decremento dei crediti commerciali

di cui con parti correlate:

(Incremento) Decremento delle rimanenze

Incremento (Decremento) dei debiti commerciali e altri debiti
di cui con parti correlate:

Variazione altre attivita correnti

di cui con parti correlate:

Variazione altre passivita correnti

Interessi incassati

di cui con parti correlate:

Interessi pagati

di cui con parti correlate:

Imposte sul reddito pagate

Variazione altre passivita non correnti

di cui con parti correlate:

Totale (B)

C - Flusso monetario da (per) attivita di investimento
(Investimenti netti) in immobilizzazioni materiali ed immateriali
- di cui interessi passivi pagati capitalizzati

Variazione partecipazioni

(Incremento) / diminuzione altre attivita finanziarie

Altri movimenti monetari

Totale (C)

D - Flusso monetario da (per) attivita finanziarie

Incremento / (diminuzione) debiti finanziari a m/I termine

Incremento / (diminuzione) debiti finanziari a breve termine

di cui con parti correlate:

(diminuzione) debiti finanziari a breve termine per rimborsi del periodo
Distribuzione dividendi e acquisti azioni proprie

Totale (D)

E - Flusso monetario del periodo (B+C+D)
Disponibilita liquide conferite a Sarlux Srl
Differenze cambio non realizzate su c/c bancari

F - Disponibilita liquide finali

(1) Si rimanda alla nota integrativa sezioni 5 “Note alla situazione patrimoniale-finanziaria” e 6 “Note al conto economico complessivo”
(2) Sirimanda alla nota integrativa 3.1 “Sintesi dei Principi contabili e dei criteri di valutazione adottati”

() I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised

Per il Consiglio di Amministrazione - Il Presidente /_._2—-—7 : M

Gian Marco Moratti

(1)

6.3
5.4.2
5.4.3
524

6.5

5.5
5.1.3

5.1.4
5.3.2

515-56.16

5.3.3-56.34

5.4.4

521-5622

5.2.3.1
512-5625
521-5622

5.4.1
5.3.1

@

X, R
(V4

(V4

01/01/2013
31/12/2013

209.660

(124.037)
1.832
52.414
(23.573)
2.361
2.361
(24.414)
(2.582)
(12.609)
29.706
(9.451)
6.372
1.566
174.838
65.499
(28.538)
195.693
313.461
26.280
17.671
2.480
3.832
3.198
(32.894)
(6.507)
0
(1.214)
(13.824)
238.062

(52.491)
(5.528)
0
29.327
0
(23.164)

0
(143.483)
(308.028)
(26.000)
(5.943)
(175.426)

39.472
(4)
(1.832)
247.296

©)
01/01/2012
31/12/2012

97.285

(152.691)
1.950
105.817
0
(1.042)
1.042
(23.039)
461
(45.790)
19.208
(46.099)
3.172
6.065
34.653
44.175
182.778
209.027
(5.129)
35.982
(9.335)
19.658
3.515
3.742
(36.918)
(7.393)
(544)
(5.252)
@.971)

310911 |

(87.209)
(9.634)
700
34.635
0

(61.874) |

167.579
(122.291)

151.982
(190.000)

(144.712)

114.325

-
(1.950)

209.660 |
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Nota Integrativa al Bilancio Separato di Saras SpA
al 31 dicembre 2013

1. Premessa

Saras SpA & una societa per azioni quotata alla Borsa di Milano avente sede legale in Sarroch (CA) (ltalia), S.S. 195 “Sul-
citana” Km. 19. La Societa & controllata congiuntamente da Gian Marco Moratti SapaA e da Massimo Moratti SapaA
rappresentanti rispettivamente il 25,01% e in aggregato il 50,02% del Capitale Sociale (senza considerare le azioni proprie in
portafoglio), in virtu del patto parasociale dalle stesse sottoscritto in data 1 ottobre 2013. La durata della Societa € prevista
statutariamente sino al 31 dicembre 2056.

Saras SpA opera nel mercato petrolifero a livello italiano ed internazionale attraverso le attivita di vendita dei prodotti

derivati dalla raffinazione; detiene inoltre partecipazioni totalitarie (dirette e indirette) in societa operanti, a loro volta:

¢ nella raffinazione di grezzo dall’impianto di proprieta della controllata Sarlux Srl;

¢ nella commercializzazione dei prodotti petroliferi nel comparto rete ed extra-rete in Italia (Arcola Petrolifera Srl) ed in
Spagna (Saras Energia SA);

¢ nella produzione e vendita di energia elettrica tramite sia I'impianto di gassificazione integrata a ciclo combinato
(Sarlux Srl) che il parco eolico (Parchi Eolici Ulassai Srl e controllata Sardeolica Srl);

e nelle attivita di ricerca per settori ambientali (Sartec SpA) e di riassicurazioni (Reasar SA).

Si precisa che nel’ambito del progetto di riorganizzazione societaria approvato dal Consiglio di Amministrazione nel
gennaio 2013 e con effetto dal 1 luglio 2013, le attivita di raffinazione di Saras SpA sono state conferite alla controllata
Sarlux Srl in modo tale da concentrare in un’unica societa le attivita industriali svolte nel sito di Sarroch, generando
efficienze operative e gestionali.

[’operazione di conferimento ¢ stata realizzata in “continuita contabile” ossia con I'iscrizione nel bilancio della conferitaria,
di tutte le attivita e la passivita del ramo ai valori contabili presenti nel bilancio della conferente. La perizia giurata prevista
dall’ art. 2465 del Codice Civile, redatta da due revisori legali, ha attestato che il valore economico del ramo d’azienda
oggetto di conferimento in Sarlux Srl da parte di Saras SpA era almeno pari al valore contabile dei beni conferiti.
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| valori conferiti sono riepilogati nella seguente tabella:

ATTIVITA CONFERITE

Attivita correnti 78.535
Disponibilita liquide ed equivalenti 4
Altre attivita finanziarie negoziabili 0
Crediti commerciali 784
Rimanenze 72.781
Attivita per imposte correnti 0
Altre attivita 4.966
Attivita non correnti 708.551
Immobili, impianti e macchinari 701.919
Attivita immateriali 364
Altre partecipazioni 0
Attivita per imposte anticipate 0
Altre attivita finanziarie 6.268
Totale attivita 787.086
PASSIVITA CONFERITE

Passivita correnti 320.896
Passivita finanziarie a breve termine 211.887
Debiti commerciali e altri debiti 98.909
Passivita per imposte correnti 0
Altre passivita 10.100
Passivita non correnti 39.601
Passivita finanziarie a lungo termine 0
Fondi per rischi e oneri 14.602
Fondi per benefici ai dipendenti 8.635
Passivita per imposte differite 3.716
Altre passivita 12.648
Totale passivita 360.497
VALORE CONFERITO 426.589

A seguito del conferimento, il valore di carico della partecipazione nella controllata € stato aumentato di 426.589 migliaia
di euro ed il Patrimonio netto della controllata Sarlux Srl € stato aumentato di pari importo (di cui 72.270 migliaia di euro
per aumento di Capitale Sociale e 354.319 migliaia di euro come Riserva da conferimento). Alla luce dei principi contabili
di riferimento tale operazione non ha generato plusvalenze/minusvalenze nel presente bilancio.

L'operazione sopra indicata non configura una “discontinued operation” ai sensi dell’'lFRS 5 in quanto il ramo d’a-
zienda conferito non rappresenta una significativa e separata linea di business o area geografica di operazioni;
infatti Saras SpA continua ad operare nel settore petrolifero anche dopo il conferimento, avendo mantenuto la
gestione delle attivita di “supply & trading”, del magazzino petrolifero e sostituita la produzione diretta con un conto
lavorazione.

Il presente bilancio, relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, € presentato in Euro, essendo I'Euro la moneta
corrente nell’economia in cui la Societa opera ed & costituito dalla Situazione Patrimoniale-Finanziaria, dal Conto Eco-
nomico, dal Conto Economico Complessivo, dal Rendiconto Finanziario, dal Prospetto delle variazioni del Patrimonio
Netto e dalla Nota Integrativa. Tutti i valori riportati nelle note al bilancio sono espressi in migliaia di Euro, salvo ove
diversamente indicato.

2. Criteri generali di redazione del bilancio separato

Il bilancio separato di Saras SpA al 31 dicembre 2013 & stato redatto secondo gli International Financial Reporting
Standards (nel seguito "IFRS” o “principi contabili internazionali”) emanati dall’/nternational Accounting Standards Board
(IASB) e adottati dalla Commissione Europea secondo la procedura di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n. 1606/2002
del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002.
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Per IFRS si intendono tutti gli “International Financial Reporting Standards”, tutti gli “International Accounting Standards”
(“IAS”), tutte le interpretazioni dell’’International Financial Reporting Interpretations Committee” (“IFRIC”), precedente-
mente denominate “Standing Interpretations Committee” (“SIC”), omologati dalla Commissione Europea alla data di
approvazione del progetto di bilancio separato da parte del Consiglio di Amministrazione della societa e contenuti nei
relativi Regolamenti U.E. pubblicati a tale data.

Come richiesto dalla Delibera CONSOB n. 15519 del 27 luglio 2006, si precisa che gli schemi di bilancio sono stati redatti

secondo i seguenti criteri, ritenuti piu adatti a fornire una completa informativa patrimoniale, economica e finanziaria:

e Situazione Patrimoniale-Finanziaria: le attivita e passivita sono suddivise tra correnti e non correnti in funzione del
loro grado di liquidita;

e Conto Economico e Conto Economico Complessivo: le voci di conto economico sono presentate secondo la loro natura;

¢ Rendiconto Finanziario: € presentato secondo il metodo indiretto, distinguendo i flussi finanziari derivanti dall’attivita
operativa, d’investimento e finanziaria.

| principi contabili esposti di seguito sono stati applicati in modo coerente a tutti i periodi presentati.

3. Principi Contabili adottati

Lo IASB e I'IFRIC hanno approvato sia alcune variazioni agli IFRS ed alcune interpretazioni, in parte gia pubblicate nella
Gazzetta Ufficiale della Comunita Europea, applicabili per la prima volta a partire dal 1 gennaio 2012, sia variazioni di
interpretazioni gia emesse ma applicabili ai bilanci riferiti ai periodi che iniziano successivamente al 1 gennaio 2013.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni rilevanti e applicati dal 1 gennaio 2013

| seguenti Principi Contabili, emendamenti e interpretazioni sono stati applicati per la prima volta dal Gruppo a partire
dal 1° gennaio 2013:

IFRS 13 - Misurazione del fair value: il principio illustra le modalita di determinazione del fair value ai fini del bilancio
e si applica a tutti i principi che richiedono o permettono la misurazione del fair value o la presentazione di informazioni
basate sul fair value. Lo stesso richiede anche informazioni integrative riguardanti I'inclusione del rischio controparte
nella determinazione del fair value. Il nuovo principio non ha avuto un impatto significativo sul presente bilancio in
guanto le modalita di determinazione del fair value dallo stesso indicate non differiscono in modo significativo da quelle
precedentemente utilizzate dal Gruppo.

In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti all’'lFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni inte-
grative. L'emendamento richiede informazioni sugli effetti o potenziali effetti dei contratti di compensazione delle attivita
e passivita finanziarie sulla situazione patrimoniale-finanziaria. Detti emendamenti non hanno determinato un impatto
significativo sull'informativa inclusa nel presente bilancio.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 1 - Presentazione del Bilancio che richiede alle
imprese di indicare in modo separato le “Altre componenti di Conto Economico complessivo” che successivamente
possono essere riclassificate a Conto Economico. L'emendamento € stato applicato dal Gruppo a partire 1° gennaio
2013 e i relativi effetti sull'informativa sono stati evidenziati nei prospetti di bilancio per tutti i periodi presentati.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo IAS 19 — Benefici ai dipendenti che elimina
I’'opzione di differire il riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo del corridoio, richiedendo la
presentazione nella Situazione patrimoniale e finanziaria del deficit o surplus del fondo, il riconoscimento delle com-
ponenti di costo legate alla prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti nel Conto Economico, e il riconoscimento
degli utili e perdite attuariali che derivano dalla rimisurazione delle passivita e attivita tra le altre componenti di conto
economico complessivo. Inoltre, il rendimento delle attivita incluso tra gli oneri finanziari netti dovra essere calcolato
sulla base del tasso di sconto delle passivita e non pit del rendimento atteso delle attivita. L'emendamento infine,
introduce nuove informazioni addizionali da fornire nelle note al bilancio. L’emendamento & stato applicato dal Gruppo
a partire 1° gennaio 2013 con applicazione restrospettiva al 1 gennaio 2012 e i relativi effetti sono stati evidenziati
nei prospetti di bilancio — si veda nota 3.2 Q.

Nel 2012 lo IASB ha inoltre emesso i seguenti emendamenti gia omologati e applicabili dal 2013 che non hanno deter-
minato effetti significativi sul bilancio del Gruppo:
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IAS 1 - Presentazione del Bilancio. Le modifiche riguardano essenzialmente le modalita di informativa comparativa
addizionali. In particolare, e stato chiarito che nel caso in cui un’entita modifichi un principio contabile o effettui una
rettifica/riclassifica retroattiva la stessa entita dovra presentare uno Stato Patrimoniale anche all’inizio del periodo com-
parativo (“terzo Stato Patrimoniale” negli schemi di bilancio), mentre nella Nota Integrativa non sono richieste disclosures
comparative anche per tale “terzo Stato Patrimoniale”, a parte le voci interessate.

IAS 16 - Immobili, impianti e macchinari. Le novita riguardano essenzialmente i “servicing equipment”, i quali do-
vranno essere classificati nella voce “Immobili, impianti e macchinari” se utilizzati per piu di un esercizio, nelle rimanenze
di magazzino in caso contrario.

IAS 32 — Strumenti Finanziari. E richiesto di dare informativa relativa alle imposte dirette sulle distribuzioni ai possessori
di strumenti di capitale e sui costi di transazione sugli strumenti di capitale, che seguono le regole dello IAS 12.

IAS 34 - Bilanci intermedi. L'emendamento chiarisce che il totale delle attivita per un reportable segment dovra essere
riportato solo se tale informazione & regolarmente fornita al chief operating decision maker dell’entita e si € verificato
un cambiamento materiale nel totale delle attivita del segmento rispetto a quanto riportato nell’ultimo Bilancio annuale.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni omologati dall’Unione Europea, ma non ancora applicabili
se non in via anticipata.

Lo IASB ha emesso i seguenti emendamenti, il cui processo di omologazione da parte dell’ Unione Europea si € comple-
tato entro la data del presente Bilancio e la cui applicazione & prevista per gli esercizi successivi oppure in via anticipata
volontariamente: gli stessi non sono stati adottati in via anticipata dal Gruppo.

IFRS 10 - Bilancio Consolidato. Il principio sostituisce il SIC-12 Consolidamento — societa a destinazione specifica (societa
veicolo) e alcune parti dello IAS 27 — Bilancio Consolidato e Separato il quale modifichera la propria denominazione in IAS
27 — Bilancio Separato e disciplinera il trattamento contabile delle partecipazioni nel Bilancio Separato. Il nuovo principio
IFRS 10 individua nel concetto di controllo il fattore determinante ai fini del consolidamento di una societa nel Bilancio Con-
solidato della controllante, fornendo una guida per determinare I'esistenza del controllo nei casi di difficile interpretazione.

Guida alla transizione (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12), in data 28 giugno 2012, lo IASB ha emesso il documento “Con-
solidated Financial Statements, Joint Arrangements and Disclosure of Interests in Other Entities” che fornisce alcuni
chiarimenti e sempilificazioni con riferimento ai transition requirements dei principi IFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12.

IFRS 11 - Accordi di compartecipazione. Il principio sostituisce lo IAS 31 — Partecipazioni in joint venture e il SIC-13
—Imprese a controllo congiunto — Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo. Il nuovo principio fornisce
dei criteri per I'individuazione degli accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli obblighi derivanti dagli accordi
piuttosto che sulla forma legale degli stessi e stabilisce come unico metodo di contabilizzazione delle partecipazioni in
imprese a controllo congiunto nel Bilancio Consolidato, il metodo del patrimonio netto.

IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese. |l principio ha lo scopo di illustrare le informa-
zioni addizionali da fornire in merito alle partecipazioni (imprese controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate,
societa a destinazione specifica e altre societa veicolo non consolidate).

IAS 27 - Bilancio Consolidato e Separato. 'emendamento allo IAS 27 ha I'obiettivo di fornire le norme da applicare
nella contabilizzazione delle partecipazioni in controllate, joint venture e collegate nella redazione del Bilancio Separato
dopo I'introduzione dell’'lFRS 10.

IAS 28 - Partecipazioni in societa controllate e joint venture. L'emendamento allo IAS 28 (come modificato nel
2011) definisce i requisiti per I'applicazione del metodo del patrimonio netto nella contabilizzazione delle partecipazioni

in societa collegate e joint venture.

In data 16 dicembre 2011 lo IASB ha emesso alcuni emendamenti allo IAS 32 — Strumenti Finanziari: esposizione nel Bilancio,
per chiarire I'applicazione di alcuni criteri per la compensazione delle attivita e delle passivita finanziarie presenti nello IAS 32.

Gli emendamenti saranno applicabili in modo retrospettivo per gli esercizi aventi inizio dal o dopo il 1° gennaio 2014.

Al momento si ritiene che I'adozione di tali modifiche non comportera effetti significativi sul Bilancio del Gruppo.
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Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni non ancora applicabili e non adottati in via anticipata dal Gruppo

IFRS 9 - Strumenti finanziari. In data 12 novembre 2009 lo IASB ha emesso il principio in esame; si precisa che alla
data del presente Bilancio gli organi competenti dell’Unione Europea non hanno ancora concluso il processo di omo-
logazione necessario per I'applicazione del’emendamento.

Le modifiche sono relative ai criteri di rilevazione e valutazione delle attivita finanziarie e la relativa classificazione in bilan-
cio. In particolare, le nuove disposizioni stabiliscono, tra 'altro, un modello di classificazione e valutazione delle attivita
finanziarie basato esclusivamente sulle seguenti categorie: (i) attivita valutate al costo ammortizzato; (i) attivita valutate
al fair value. LLe nuove disposizioni, inoltre, prevedono che le partecipazioni diverse da quelle in controllate, controllate
congiuntamente o collegate siano valutate al fair value con imputazione degli effetti a Conto Economico. Nel caso in cui
tali partecipazioni non siano detenute per finalita di trading, € consentito rilevare le variazioni di fair value nel prospetto
dell’'utile complessivo, mantenendo a Conto Economico esclusivamente gli effetti connessi con la distribuzione dei
dividendi; all’atto della cessione della partecipazione, non e prevista I'imputazione a Conto Economico degli importi
rilevati nel prospetto dell’utile complessivo. Inoltre in data 28 ottobre 2010 lo IASB ha integrato le disposizioni dell’'IFRS
9 includendo i criteri di rilevazione e valutazione delle passivita finanziarie.

In particolare, le nuove disposizioni richiedono, tra I'altro, che, in caso di valutazione di una passivita finanziaria al fair
value con imputazione degli effetti a Conto Economico, le variazioni del fair value connesse a modifiche del rischio di
credito dell’emittente (c.d. own credit risk) siano rilevate nel prospetto dell’utile complessivo; & prevista I'imputazione
di detta componente a Conto Economico per assicurare la simmetrica rappresentazione con altre poste di bilancio
connesse con la passivita evitando accounting mismatch.

Lo IASB ha emesso inoltre i seguenti emendamenti, il cui processo di omologazione da parte dell’Unione Europea non
risulta ancora concluso alla data del presente Bilancio.

Societa diinvestimento (IFRS 10; IFRS 12 e IAS 27): in data 31 ottobre 2012 lo IASB ha emesso il documento “Investment
Entities” che va a regolamentare le attivita svolte da particolari tipi di societa qualificate come societa di investimento.
Lo IASB identifica come societa di investimento le societa che investono con il solo scopo di ottenere un incremento
del capitale investito o provento dall’investimento o entrambi. Le disposizioni saranno efficaci a partire dagli esercizi che
hanno inizio dal o dopo il 1° gennaio 2014.

I129 maggio 2013 lo IASB ha pubblicato I'emendamento allo IAS 36 Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial
Assets, richiede esplicitamente di fornire informazioni sul discount rate utilizzato per determinare un impairment loss
(o0 un reversal) quando il valore recuperabile basato sul fair value less cost to sell & determinato usando la tecnica del
present value.

Al momento si ritiene che I'adozione di tali modifiche non comportera effetti significativi sul Bilancio del Gruppo.

3.1 Sintesi dei principi contabili e dei criteri di valutazione adottati

Il bilancio ¢ stato predisposto in applicazione del criterio del costo, salvo nei casi specificatamente descritti nelle note
seguenti per i quali & stato applicato il valore equo (“fair value”).

Di seguito sono descritti i principali criteri di valutazione utilizzati.

A Disponibilita liquide ed equivalenti

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti includono prevalentemente la cassa, i depositi a vista con le banche, altri
investimenti a breve termine altamente liquidabili (trasformabili in disponibilita liquide entro novanta giorni) e lo scoperto
di conto corrente; quest’ultimo, viene evidenziato tra le passivita correnti. Gli elementi inclusi nella liquidita netta sono
valutati al fair value e le relative variazioni sono rilevate a conto economico.

B Attivita finanziarie negoziabili

Le attivita finanziarie negoziabili sono rilevate al fair value, ad eccezione dei Certificati verdi, con imputazione degli
effetti nel conto economico alla voce “Proventi finanziari” e “Oneri finanziari”.

Le Attivita finanziarie negoziabili sono interamente costituite da contratti derivati, per i quali si rinvia all’apposito
paragrafo.

C Crediti commerciali
| crediti commerciali sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo ammortiz-
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zato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di riduzioni
di valore (in termini di solvibilita nonché di caratteristiche di rischio creditizio dei singoli debitori), I'attivita viene ridotta
in misura tale da risultare pari al valore scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto
economico. Se nei periodi successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita
viene ripristinato fino a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato qualora
non fosse stata effettuata la svalutazione.

D Rimanenze

Le rimanenze sono iscritte al minore tra il costo di acquisto o di produzione e il valore netto di realizzo alla fine dell’e-
sercizio rappresentato dall’ammontare che la Societa si attende di ottenere dalla loro vendita nel normale svolgimento
dell’attivita. Il costo delle rimanenze di grezzo, materiali di scorta e parti di ricambio € determinato applicando il metodo
FIFO. Il costo delle rimanenze di prodotti petroliferi & determinato applicando il metodo del costo medio ponderato
dell’ultimo trimestre.

E Attivita per imposte correnti

Le attivita per imposte correnti sono iscritte, al momento della prima iscrizione, al valore che si prevede di recuperare
dalle autorita fiscali, tenendo conto del presumibile valore di realizzo e successivamente al costo ammortizzato sulla
base del metodo del tasso di interesse effettivo.

F Altre attivita

Le altre attivita correnti sono iscritte, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo am-
mortizzato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di
riduzioni di valore, I'attivita viene ridotta in misura tale da risultare pari al valore scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le
perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti
svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato fino a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione
del costo ammortizzato qualora non fosse stata effettuata la svalutazione.

| certificati bianchi sono attribuiti a fronte del conseguimento di risparmi energetici attraverso I'applicazione di tecnologie
e sistemi efficienti. | certificati bianchi sono contabilizzati per competenza tra gli “Altri Proventi” in proporzione al risparmio
di TEP (Tonnellate Equivalenti di Petrolio) effettivamente consuntivato nell’esercizio.

La valorizzazione degli stessi e effettuata al valore di mercato medio annuo salvo che il valore di mercato di fine anno non
sia significativamente inferiore. | decrementi dovuti alle cessioni di certificati bianchi maturati nell’esercizio o negli esercizi
precedenti sono valorizzati al prezzo di cessione. Le plusvalenze € minusvalenze derivanti dalle cessioni di certificati
in esercizi differenti da quelli di maturazione sono contabilizzate rispettivamente negli “Altri Proventi” o “Prestazioni di
servizi e costi diversi”.

G Eliminazione di attivita e passivita finanziarie dall’attivo e dal passivo della situazione patrimoniale-finanziaria
Le attivita finanziarie cedute sono eliminate dall’attivo della situazione patrimoniale-finanziaria quando il diritto a ricevere
i flussi di cassa e trasferito unitamente a tutti i rischi e benefici associati alla proprieta, cosi come specificato ai paragrafi
15-23 dello IAS 39.

Le passivita finanziarie sono rimosse dal bilancio al momento della loro estinzione e quando la Societa ha trasferito tutti
i rischi e gli oneri relativi allo strumento stesso.

H Immobili, impianti e macchinari

Gli immobili, impianti e macchinari sono valutati al costo di acquisto o di produzione, al netto degli ammortamenti ac-
cumulati e delle eventuali perdite di valore. Il costo include ogni onere direttamente sostenuto per predisporre le attivita
al loro utilizzo, nonché eventuali oneri di smaltimento e di rimozione che verranno sostenuti conseguentemente a obbli-
gazioni contrattuali. Gli eventuali interessi passivi relativi alla costruzione di immobilizzazioni materiali sono capitalizzati
fino al momento in cui il bene & pronto all’'uso.

| costi connessi ad obblighi di ripristino 0 smantellamento di impianti derivanti da obbligazioni di natura legale o con-
trattuale sono contabilizzati ad incremento del costo storico del bene cui si riferiscono con contropartita il Fondo per
Rischi ed Oneri.

Gli oneri sostenuti per le manutenzioni e le riparazioni sono direttamente imputati al conto economico dell’esercizio in cui
sono sostenuti. La capitalizzazione dei costi inerenti I’'ampliamento, ammodernamento o miglioramento degli elementi
strutturali di proprieta o in uso da terzi, & effettuata esclusivamente nei limiti in cui gli stessi rispondano ai requisiti per
essere separatamente classificati come attivita o parte di una attivita applicando il criterio del “component approach”. |
costi di turnaround, in quanto costi di manutenzione straordinaria, sono capitalizzati nell’esercizio in cui sono sostenuti
e sono ammortizzati per il periodo previsto fino al successivo turnaround. Analogamente, i costi di sostituzione dei com-
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ponenti identificabili di beni complessi sono imputati all’attivo patrimoniale ed ammortizzati secondo la loro vita utile; il
valore di iscrizione residuo del componente oggetto di sostituzione € imputato a conto economico. | contributi pubblici
concessi a fronte di investimenti sono rilevati a diminuzione del prezzo di acquisto o del costo di produzione dei beni
quando le condizioni per la loro concessione si sono verificate.

Il valore di iscrizione degli immobili, impianti e macchinari & rettificato dall’ammortamento sistematico, calcolato sul
costo storico al netto del valore residuo a quote costanti dal momento in cui il cespite € disponibile e pronto all’'uso, in

funzione della stimata vita utile.

La vita utile stimata dalla Societa, per le varie categorie di cespiti, € la seguente:

Fabbricati 18 anni EESHLO
Impianti generici 12 anni Sf::go
Impianti altamente corrosivi 9 anni
Mobili e macchine d’ufficio 4 -8 anni 06
Automerzi PP MIESTONES ...
A|tr| beni 12 anni 08 .................................
Migliorie su beni di terzi Minore tra la durata della locazione e la vita utile del bene ;ZEERA
AZIONIST
La vita utile delle immobilizzazioni materiali e il valore residuo sono rivisti annualmente e aggiornati, ove applicabile, alla B —
chiusura di ogni esercizio. RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
| terreni non sono ammortizzati. Sj;:spo
Qualora il bene oggetto di ammortamento sia composto da elementi distintamente identificabili la cui vita utile differisce S
significativamente da quella delle altre parti che compongono I'attivita, 'ammortamento & effettuato separatamente per o
ciascuna delle parti che compongono il bene in applicazione del principio del component approach. ig;ggf’mm
GRUPPO
I Beni in leasing R
Le attivita possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti alla So-
cieta i rischi ed i benefici legati alla proprieta, sono riconosciute come attivita al loro valore corrente o, se inferiore, al o3
valore attuale dei pagamenti minimi dovuti per il leasing. La corrispondente passivita verso il locatore & rappresentata ﬁ;ﬁ;ww«
nel bilancio tra i debiti finanziari. | beni sono ammortizzati applicando il criterio e le aliquote precedentemente indicate oremiao
per le immobilizzazioni materiali. ALSI12/2013 ...
Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente i rischi e benefici legati alla proprieta dei beni sono classificati o
come leasing operativi. | costi riferiti a leasing operativi sono rilevati linearmente a conto economico lungo la durata del e
contratto di leasing. DISARASSPA ..
J Attivita immateriali o pem
Le attivita immateriali sono costituite da elementi non monetari, privi di consistenza fisica e chiaramente identificabili EETL‘;%‘
(ossia separabili — capaci di essere separati 0 scorporati 0 scambiati — € derivanti da altri diritti contrattuali o legali), gi:?;;m

controllabili ed atti a generare benefici economici futuri. Tali elementi sono rilevati al costo di acquisto e/o di produzione,
comprensivo delle spese direttamente attribuibili per predisporre I'attivita al suo utilizzo, al netto degli ammortamenti
cumulati, e delle eventuali perdite di valore. Gli eventuali interessi passivi maturati durante e per o sviluppo delle im-
mobilizzazioni immateriali sono spesati a conto economico. L'ammortamento ha inizio nel momento in cui I'attivita &
disponibile all’uso ed & ripartito sistematicamente in relazione alla residua possibilita di utilizzazione della stessa e cioe
sulla base della stimata vita utile.

Le attivita immateriali vengono iscritte, ove richiesto, con il consenso del Collegio Sindacale.

[l] Diritti di brevetto, Concessioni, Licenze e Software (attivita immateriali a vita utile definita)
Le attivita immateriali aventi vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente lungo la loro vita utile intesa
come la stima del periodo in cui le attivita saranno utilizzate dall’impresa; la recuperabilita del loro valore di iscrizione
¢ verificata con la medesima metodologia applicata alla voce “Immobili, Impianti € Macchinari”.

[lll Spese diricerca e sviluppo
| costi volti all’acquisizione di nuove conoscenze o scoperte, allo studio di prodotti 0 processi alternativi, di nuove tecni-
che o modelli, alla progettazione e costruzione di prototipi 0, comunque, sostenuti per altre attivita di ricerca scientifica
o di sviluppo tecnologico sono considerati costi correnti e imputati a conto economico nell’esercizio di sostenimento.
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[l Attivita di esplorazione e di valutazione delle risorse minerarie

| costi sostenuti per attivita di esplorazione e di valutazione delle risorse minerarie €, segnatamente:

[A] acquisizione di diritti all’esplorazione;

[B] studi fotografici, geologici, geochimici e geofisici;

[C] perforazioni esplorative;

[D] effettuazione di scavi;

[E] campionatura;

[F] attivita relative alla valutazione della fattibilita tecnica e realizzabilita commerciale dell’estrazione di una risorsa mineraria.
Vengono iscritti fra le attivita materiali od immateriali secondo la loro natura, conformemente a quanto previsto dall'IFRS
6. Tali costi sono periodicamente riconsiderati al fine di individuare I'eventuale presenza di impairment indicators che
possono suggerire che il loro valore recuperabile sia inferiore al valore di carico.

K Riduzione di valore delle attivita

A ciascuna data di riferimento del bilancio, le attivita materiali ed immateriali con vita definita e le partecipazioni
sono analizzate al fine di identificare I'esistenza di eventuali indicatori, rivenienti sia da fonti esterne che interne
alla Societa, di riduzione di valore delle stesse. Nelle circostanze in cui sia identificata la presenza di tali indicatori,
si procede alla stima del valore recuperabile delle suddette attivita, imputando I’eventuale svalutazione a conto
economico. |l valore recuperabile di un’attivita € il maggiore tra il suo valore equo ridotto dei costi di vendita e il
suo valore d’uso, laddove quest’ultimo ¢ il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati per tale attivita. Nel de-
terminare il valore d’uso, i flussi finanziari futuri attesi sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto ante imposte
che riflette la valutazione corrente di mercato del costo del denaro rapportato al periodo dell’investimento e ai rischi
specifici dell’attivita. Per un’attivita che non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti, il valore di realizzo &
determinato in relazione alla cash generating unit cui tale attivita appartiene. Una riduzione di valore € riconosciuta
nel conto economico qualora il valore di iscrizione dell’attivita, ovvero della relativa cash generating unit a cui essa
e allocata, e superiore al valore recuperabile. Qualora vengano meno i presupposti per una svalutazione prece-
dentemente effettuata, il valore contabile dell’attivita viene ripristinato con imputazione a conto economico, nei
limiti del valore netto di carico che I'attivo in oggetto avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione e
fossero stati effettuati gli ammortamenti.

L Partecipazioni

Le partecipazioni in controllate, collegate e joint venture sono iscritte al costo di acquisto, eventualmente ridotto per
perdite in conformita a quanto previsto dallo IAS 36.

Le partecipazioni incluse nella voce “Altre partecipazioni” sono valutate al fair value con imputazione degli effetti connessi
alla variazione dello stesso direttamente nel patrimonio netto. Qualora non sia possibile determinare lo stesso in maniera
attendibile o sia non significativo, risultano valutate al costo ridotto per perdite in conformita a quanto previsto dallo IAS
39. Tali costi sono periodicamente riconsiderati al fine di individuare I'eventuale presenza di impairment indicators che
possono suggerire che il loro valore recuperabile sia inferiore al valore di carico. Qualora vengono meno i presupposti
che hanno portato ad effettuare una svalutazione in periodi precedenti, il valore contabile della partecipazione viene
ripristinato con imputazione a conto economico.

M Altre attivita finanziarie

| crediti e le attivita finanziarie da mantenersi sino alla scadenza sono valutati, al momento della prima iscrizione, al
fair value e successivamente al costo ammortizzato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora
vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di riduzioni di valore, Iattivita viene ridotta in misura tale da risultare pari
al valore scontato dei flussi ottenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi
successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato fino
a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato qualora non fosse stata
effettuata la svalutazione.

Il trattamento delle attivita finanziarie correlate a strumenti derivati € indicato al punto “Y Strumenti derivati”.

N Azioni proprie
Le azioni proprie sono rilevate al costo e iscritte a riduzione del patrimonio netto.

O Patrimonio Netto
[l Capitale sociale

Il capitale sociale € rappresentato dal capitale sottoscritto e versato. | costi strettamente correlati alla emissione di
nuove azioni sono classificati a riduzione delle riserve di patrimonio netto, al netto dell’eventuale effetto fiscale differito.
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[l Riserve
Sono costituite da riserve di capitale a destinazione specifica; includono i risultati economici degli esercizi prece-
denti per la parte non distribuita.

[l Piani di attribuzione gratuita di azioni della Societa ai dipendenti e al management
La Societa riconosce benefici addizionali ai dipendenti ed al management sulla base di appositi piani di attribuzione
gratuita di azioni. |l relativo costo, determinato secondo quanto stabilito dal’lFRS 2 — Pagamenti basati su azioni,
€ contabilizzato a conto economico a quote costanti lungo il vesting period con contropartita diretta a patrimonio
netto. Variazioni di fair value successive alla data di assegnazione non hanno effetto sulla valutazione iniziale.

P Fondi per rischi ed oneri

| fondi per rischi ed oneri sono iscritti solo quando esiste un’obbligazione corrente (legale o implicita) per una futura
fuoriuscita di risorse economiche come risultato di eventi passati ed & probabile che tale fuoriuscita sia richiesta per
I’'adempimento dell’obbligazione, il cui ammontare deve essere attendibilmente stimabile. Tale ammontare rappresenta
la miglior stima attualizzata della spesa richiesta per estinguere I’'obbligazione. Il tasso utilizzato nella determinazione
del valore attuale della passivita riflette i valori correnti di mercato ed include gli effetti ulteriori relativi al rischio specifico
associabile a ciascuna passivita.

| rischi per i quali il manifestarsi di una passivita € soltanto possibile vengono indicati nell’apposita sezione informativa
su impegni e rischi; per tali rischi non si procede ad alcun stanziamento.

Q Fondi per benefici ai dipendenti
La Societa riconosce diverse forme di piani pensionistici, in linea con le condizioni e le pratiche comunemente applicate
localmente nei paesi in cui svolge le proprie attivita.

A partire dal 1° gennaio 2007, la disciplina del Trattamento di Fine Rapporto (T.F.R.) & stata modificata introducendo
la scelta del lavoratore in merito alla destinazione del proprio T.F.R. maturando. In particolare, i nuovi flussi del T.F.R.
potranno essere indirizzati dal lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure essere mantenuti in azienda (ove
il numero dei dipendenti sia inferiore a 50 unita o destinati all'l.N.P.S. nel caso opposto). Lintroduzione di tali norme
comporta le seguenti differenti contabilizzazioni:

¢ Quote accantonate sino al 31 dicembre 2006

Il trattamento di fine rapporto dovuto ai dipendenti ai sensi dell’articolo 2120 del Codice Civile, rientra tra i “piani pensionistici
a benefici definiti”; detti piani sono basati sulla vita lavorativa dei dipendenti e sulla remunerazione percepita dal dipendente
nel corso di un predeterminato periodo di servizio. In particolare, la passivita relativa al trattamento di fine rapporto del
personale ¢ iscritta nel bilancio in base al valore attuariale della stessa, in quanto qualificabile quale beneficio ai dipendenti
dovuto in base ad un piano a prestazioni definite. Liscrizione nel bilancio dei piani a prestazioni definite richiede la stima
con tecniche attuariali dell’ammontare delle prestazioni maturate dai dipendenti in cambio dell’attivita lavorativa prestata
e I'attualizzazione di tali prestazioni al fine di determinare il valore attuale degli impegni della Societa. La determinazione
del valore attuale degli impegni della Societa ¢ effettuata da un perito esterno con il “metodo della proiezione unitaria”
(“Projected Unit Credit Method”). Tale metodo, che rientra nel’lambito piu generale delle tecniche relative ai cosiddetti
“benefici maturati”, considera ogni periodo di servizio prestato dai lavoratori presso I'azienda come una unita di diritto addi-
zionale: la passivita attuariale deve quindi essere quantificata sulla base delle sole anzianita maturate alla data di valutazione;
pertanto, la passivita totale viene di norma riproporzionata in base al rapporto tra gli anni di servizio maturati alla data di
riferimento delle valutazioni e I'anzianita complessivamente raggiunta all’epoca prevista per la liquidazione del beneficio.
Il costo maturato nell’anno relativamente ai piani a prestazioni definite ed iscritto a conto economico nell’ambito
delle spese per il personale & pari alla somma del valore attuale medio dei diritti maturati dai lavoratori presenti per
I'attivita prestata e dell'interesse annuo maturato sul valore attuale degliimpegni della Societa ad inizio anno, calcolato
utilizzando il tasso di attualizzazione degli esborsi futuri adottato per la stima della passivita al termine dell’esercizio
precedente. Il tasso annuo di attualizzazione adottato per le elaborazioni & assunto pari al tasso di mercato a fine
periodo relativo a zero coupon bonds con scadenza pari alla durata media residua della passivita.

A seguito dell’applicazione dello IAS 19 revised, gli utili e perdite attuariali connessi al modificarsi dei relativi parametri,
in precedenza rilevati nel conto economico (costo del lavoro), sono ora rilevati nel conto economico complessivo.

e Quote maturate dal 1 gennaio 2007
Le quote in oggetto vengono contabilizzate secondo la metodologia prevista per i “piani pensionistici a contributi
definiti” (che non prevedono valutazioni attuariali) in quanto la posizione del dipendente viene totalmente trasferita
all’esterno della Societa.
L’ammontare del relativo debito viene determinato secondo quanto previsto dall’art. 2120 del Codice Civile.
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R Passivita finanziarie, Debiti commerciali e altri debiti e Altre passivita

Sono valutati, al momento della prima iscrizione, al fair value e successivamente al costo ammortizzato, utilizzando il
criterio del tasso effettivo di interesse. Qualora vi sia un cambiamento dei flussi di cassa attesi e vi sia la possibilita di
stimarli attendibilmente, il valore dei debiti viene ricalcolato per riflettere tale cambiamento sulla base del valore attuale
dei nuovi flussi di cassa attesi e del tasso interno di rendimento inizialmente determinato.

Le operazioni di vendita con obbligo di riacquisto si configurano come una forma di finanziamento in quanto i rischi
connessi alla proprieta (principalmente il rischio connesso alle variazioni di fair value) rimangono in capo alla societa. In
tal caso non si effettua la derecognition dell’attivita, il debito per il riacquisto ha natura finanziaria ed il differenziale viene
iscritto a conto economico come componente di natura finanziaria.

Le Passivita finanziarie comprendono anche i contratti derivati, per i quali si rinvia all’apposito paragrafo di seguito ripor-
tato. Questi ultimi sono misurati al fair value con contropartita il conto economico ad ogni data di bilancio.

S Riconoscimento dei ricavi

| ricavi delle vendite sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimento dei rischi e dei benefici rilevanti tipici della
proprieta o al compimento della prestazione.

| ricavi relativi alle prestazioni di servizi vengono rilevati in base allo stato di effettivo completamento del servizio.

| ricavi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse.

T Riconoscimento dei costi
| costi sono riconosciuti quando sono relativi a beni e servizi venduti o consumati nell’esercizio o per ripartizione siste-
matica ovvero quando non si possa identificare I'utilita futura degli stessi.

U Interessi attivi e passivi
Gli interessi attivi e passivi sono contabilizzati in base alla loro maturazione.

V Traduzione di voci espresse in valuta diversa da Euro

Le transazioni in valuta estera vengono tradotte in Euro utilizzando i tassi di cambio in vigore alla data della transazione.
Gli utili e perdite su cambi risultanti dalla chiusura delle transazioni in oggetto e dalla traduzione ai cambi di fine esercizio
delle poste attive e passive monetarie denominate in valuta vengono contabilizzate a conto economico.

W Dividendi

[A] Dividendi percepiti
| dividendi incassati da societa controllate, joint venture, collegate ed altre partecipate sono rilevati a conto econo-
mico quando si stabilisce il diritto degli azionisti a ricevere il pagamento.

[B] Dividendi distribuiti
La distribuzione di dividendi agli azionisti della Societa determina I'iscrizione di un debito nel bilancio del periodo nel
quale la distribuzione & stata approvata dagli azionisti della Societa.

X Imposte

Le imposte correnti sono calcolate sulla base del reddito imponibile dell’esercizio, applicando le aliquote fiscali vigenti
alla data di bilancio.

Le imposte differite sono calcolate a fronte di tutte le differenze temporanee che emergono tra il valore fiscale di una
attivita o passivita ed il relativo valore contabile, ad eccezione, sia di quelle rivenienti dalle partecipazioni in societa
controllate che quando la tempistica di rigiro di tali differenze € soggetta al controllo della societa e risulta probabile che
non si riverseranno in un lasso di tempo ragionevolmente prevedibile.

Le imposte differite attive, incluse quelle relative alle perdite fiscali pregresse, per la quota non compensata dalle imposte
differite passive, sono riconosciute nella misura in cui € probabile che sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte
del quale possano essere recuperate.

Le imposte differite sono determinate utilizzando le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nei
quali le differenze temporanee saranno realizzate o estinte.

Le imposte correnti e differite sono rilevate nel conto economico, ad eccezione di quelle relative a voci direttamente
addebitate o accreditate a patrimonio netto, nei cui casi I'effetto fiscale & riconosciuto direttamente a patrimonio netto.
Le imposte correnti e differite sono compensate quando le imposte sul reddito sono applicate dalla medesima autorita
fiscale, vi & un diritto legale di compensazione ed & attesa una liquidazione del saldo netto.

Le variazioni delle aliquote in conseguenza a modifiche normative sono contabilizzate nell’esercizio in cui dette variazioni
sono sostanzialmente emanate; I'effetto relativo € registrato a conto economico o a patrimonio netto coerentemente
con la transazione che ha generato la sottostante fiscalita differita.

Le altre imposte non correlate al reddito, come le imposte sugli immobili, sono incluse nella voce “Prestazioni di servizi
e costi diversi”.
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La Capogruppo da facolta alle proprie controllate italiane di aderire al Consolidato Fiscale, con riferimento alla
determinazione dell’Imposta sul Reddito delle Societa (I.Re.S), come previsto dagli articoli 117-128 del Testo Unico
delle Imposte sui Redditi (il c.d. “Consolidato Fiscale Nazionale”). Conseguentemente, fra alcune delle controllate
residenti in Italia e la Capogruppo si determina un imponibile unico, essenzialmente attraverso la somma algebrica
dei risultati fiscali di ciascuna partecipante. L'adesione al particolare sistema e attuata attraverso una comunicazione
al’Agenzia delle Entrate da parte della controllante, nella quale si evidenziano le controllate che hanno ritenuto
di avvalersi dell’opzione. Tale opzione ha una durata fissa di tre esercizi (salvo il manifestarsi di cause interruttive
previste dalla legge) ed ¢ regolata tra le due parti da un apposito Accordo di Consolidamento. In particolare, per
quanto attiene al trasferimento delle perdite fiscali, gli accordi in vigore prevedono una remunerazione commisu-
rata all’aliquota Ires ordinaria, in proporzione alla quota di perdita di ciascuna partecipante che ha trovato effettiva
compensazione negli imponibili apportati da altre societa consolidate; eventuali eccedenze di perdite rimangono
di competenza della controllante e la relativa remunerazione ¢ differita all’esercizio di concreto utilizzo nell’ambito
del Consolidato Fiscale Nazionale.

Y Strumenti derivati
Gli strumenti derivati sono attivita e passivita finanziarie rilevate al fair value.

| derivati sono classificati come strumenti di copertura quando la relazione tra il derivato e I'oggetto della copertura
e formalmente documentata e I'efficacia della copertura, verificata periodicamente, & elevata. Quando i derivati
di copertura coprono il rischio di variazione del fair value degli strumenti oggetto di copertura (fair value hedge;
es. copertura della variabilita del fair value di attivita/passivita a tasso fisso), i derivati sono rilevati al fair value con
imputazione degli effetti a conto economico; coerentemente, gli strumenti oggetto di copertura sono adeguati per
riflettere le variazioni del fair value associate al rischio coperto. Quando i derivati coprono il rischio di variazione
dei flussi di cassa degli strumenti oggetto di copertura (cash flow hedge; es. copertura della variabilita dei flussi
di cassa di attivita/passivita per effetto delle oscillazioni dei tassi di cambio), le variazioni del fair value dei derivati
sono inizialmente rilevate a patrimonio netto e successivamente imputate a conto economico coerentemente agli
effetti economici prodotti dall’operazione coperta.

Tutti gli strumenti finanziari derivati, inclusi quelli su “commodities”, che non soddisfano le condizioni previste dall’hed-
ging accounting in conformita allo IAS 39 sono iscritti al fair value con rilevazione della variazione del fair value dello
strumento a conto economico, imputando la stessa nelle voci “Proventi finanziari” e “Oneri finanziari”.

Per la determinazione del fair value di strumenti finanziari quotati su mercati attivi viene utilizzata la relativa quota-
zione di mercato (bid price) alla data di chiusura del periodo oggetto di rilevazione. In assenza di un mercato attivo,
il fair value € determinato utilizzando modelli di valutazione che si basano prevalentemente su variabili finanziarie
oggettive, nonché tenendo conto, ove possibile, dei prezzi rilevati in transazioni recenti e delle quotazioni di stru-
menti finanziari assimilabili.

Z Emission Trading

I1D.L. 216 del 4 aprile 2006 ha introdotto limiti quantitativi alle emissioni di CO2 degli impianti; il superamento di tali
limiti comporta I'obbligo di acquistare sull’apposito mercato quote che rappresentano i quantitativi di CO2 eccedenti.
Qualora le quote assegnate ed acquistate al netto di quelle vendute nel corso dell’esercizio, risultino inferiori al
fabbisogno, il controvalore delle quote mancanti, valorizzate al valore di mercato di fine esercizio o al prezzo fis-
sato (nel caso siano stati sottoscritti contratti di acquisto a termine) viene iscritto tra i fondi rischi; qualora invece
le quote assegnate ed acquistate, al netto di quelle vendute, fossero eccedenti il fabbisogno, il controvalore delle
quote eccedenti, valorizzate al costo di acquisto allineato al valore di mercato di fine esercizio qualora inferiore,
viene iscritto tra i beni immateriali.

AA Informativa settoriale
Un settore operativo € una componente di un’entita:
a. che intraprende attivita imprenditoriali generatrici di ricavi € di costi (compresi i ricavi e i costi riguardanti
operazioni con altre componenti della medesima entita);
b. i cui risultati operativi sono rivisti periodicamente al piu alto livello decisionale operativo dell’entita ai fini
dell’adozione di decisioni in merito alle risorse da allocare al settore e della valutazione dei risultati; e
c. per la quale sono disponibili informazioni di bilancio separate.

Un settore geografico risulta definito, rispetto ad altri settori geografici, da quel gruppo di assets e transazioni
utilizzato per la fornitura di servizi in un determinato ambiente geografico.
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3.2 Uso di stime

La predisposizione dei bilanci richiede da parte degli amministratori I’'applicazione di principi € metodologie contabili che,
in talune circostanze, si basano su difficili € soggettive valutazioni e stime basate sull’esperienza storica ed assunzioni
che vengono di volta in volta considerate ragionevoli e realistiche in funzione delle relative circostanze. L’applicazione di
tali stime ed assunzioni influenza gli importi riportati negli schemi del bilancio, quali la Situazione Patrimoniale-Finanziaria,
il Conto Economico, il Conto Economico Complessivo ed il Rendiconto Finanziario, nonché I'informativa fornita. | risultati
effettivi delle poste del bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime ed assunzioni, possono differire da quelli
riportati nei bilanci a causa dell’incertezza che caratterizza le assunzioni € le condizioni sulla quali si basano le stime.

3.3 Principi contabili piu significativi che richiedono un maggior grado di soggettivita

Di seguito sono brevemente descritti i principi contabili piu significativi che richiedono pit di altri una maggiore soggettivita
da parte degli amministratori nell’elaborazione delle stime e per i quali un cambiamento nelle condizioni sottostanti le
assunzioni utilizzate potrebbe avere un impatto significativo sui dati finanziari aggregati riesposti.

[l Ammortamento delle immobilizzazioni: I'ammortamento delle immobilizzazioni costituisce un costo rilevante. Il co-
sto di immobili, impianti e macchinari € ammortizzato a quote costanti lungo la vita utile stimata dei relativi cespiti. La
vita utile economica delle immobilizzazioni & determinata dagli amministratori nel momento in cui I'immobilizzazione
¢ stata acquistata; essa € basata sull’esperienza storica per analoghe immobilizzazioni, condizioni di mercato e an-
ticipazioni riguardanti eventi futuri che potrebbero avere impatto sulla vita utile, tra i quali variazioni nella tecnologia.
Pertanto, I'effettiva vita economica puo differire dalla vita utile stimata. La Societa valuta periodicamente i cambia-
menti tecnologici e di settore, gli oneri di smantellamento e il valore di recupero per aggiornare la residua vita utile.
Tale aggiornamento periodico potrebbe comportare una variazione nel periodo di ammortamento e quindi anche
della quota di ammortamento degli esercizi futuri.

[l Valore recuperabile delle immobilizzazioni: in presenza di impairment indicators, la stima del valore recuperabile & un
processo valutativo complesso che dipende in modo sostanziale da variabili esogene di settore o dall’evoluzione della
normativa di riferimento. Il relativo contesto &€ monitorato in modo continuo e studi analisi di settore sono acquisiti re-
golarmente. Tuttavia, 'andamento effettivo delle variabili chiave potrebbe non essere in linea con le aspettative.

[l Imposte differite: la contabilizzazione delle imposte differite attive ¢ effettuata sulla base delle aspettative di reddito fiscale
attese negli esercizi futuri. La valutazione dei redditi attesi ai fini della contabilizzazione delle imposte differite dipende da
fattori che possono variare nel tempo e determinare effetti significativi sulla valutazione delle imposte differite attive.

[IV] Fondi rischi: 'identificazione della sussistenza 0 meno di un’obbligazione corrente (legale o implicita) € in alcune cir-
costanze di non facile determinazione. Gli amministratori valutano tali fenomeni di caso in caso, congiuntamente alla
stima dell’ammontare delle risorse economiche richieste per I'adempimento dell’obbligazione. Quando gli amministra-
tori ritengono che il manifestarsi di una passivita sia soltanto possibile, i rischi vengono indicati nell’apposita sezione
informativa su impegni e rischi, senza dar luogo ad alcun stanziamento.
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4. Informazioni per settore di attivita e per area geografica

4.1 Premessa

La Societa opera nel mercato petrolifero a livello italiano ed internazionale attraverso la vendita dei prodotti derivati dalla

raffinazione; pertanto, si ritiene che la Societa operi in un solo settore di attivita.

4.2 Informativa per area geografica

La ripartizione per area geografica € stata effettuata in considerazione della rilevanza dei mercati di riferimento e ai paesi

dove hanno sede le controparti.

Ricavi netti della gestione caratteristica per area geografica:

PROFILO
DEL
GRUPPO

201 3 201 2 Val’laZIOne 08 .................................
Vendite ltalia 5.198.020 4.706.459 491.561 LETTER
Vendite Spagna 374.494 1.031.174 (656.680) AZIONISTI
Vendite altri CEE 1.460.520 1.455.380 5.140
i 11
Vendite extra CEE 3.011.799 3.398.771 (386.972) o
Vendite USA 0 88.213 (88.213) SuLLA
GESTIONE
Totale 10.044.833 10.679.997 (635.164) GRUPPO
SARAS oo
Di seguito si rappresenta il dettaglio dei crediti commerciali per area geografica: gy r——
PROSPETTI
H CONTABILI
31/12/2013 31/12/2012 Variazione BILANGIO
. . " CONSOLIDATO
Clienti Italia 378.733 436.405 (57.672) o
Clienti Spagna 27.366 52.108 (24.742) SARAS
AL 31/12/2013
Clienti altri paesi CEE 7.646 16.034 (8.388) e
Clienti extra CEE 48.257 133.077 (84.820) R
Clienti USA 194 194 0 NOTA
INTEGRATIVA
F.do svalutazione crediti 0 0 0 AL BILANCIO
CONSOLIDATO
Totale 462.196 637.818 (175.622) AL 31129013
Nel seguito sono illustrate le pit significative variazioni intervenute nella Situazione Patrimoniale-Finanziaria e nel Conto o
Economico Complessivo rispetto all’esercizio precedente. e
DISARASSPA .
e —
. . . . . . . PROSPETTI
5. Note alla Situazione Patrimoniale-Finanziaria conrely
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL

5.1 Attivita correnti
5.1.1 Disponibilita liquide ed equivalenti

Le disponibilita liquide sono cosi composte:

31/12/2013 31/12/201 2 Variazione
Depositi bancari e postali 247.248 209.619 37.629
Cassa 48 41 7
Totale 247.296 209.660 37.636

Per il commento della posizione finanziaria netta della Societa si rimanda sia alla Relazione sulla Gestione al capitolo

relativo alla stessa che al Prospetto di rendiconto finanziario.
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5.1.2 Altre attivita finanziarie negoziabili

Le Altre attivita finanziarie negoziabili sono composte dal fair value positivo dei derivati aperti alla data di chiusura dell’e-
sercizio (13.629 migliaia di euro rispetto a 31.493 migliaia di euro dell’esercizio precedente).

Per ulteriori dettagli si rimanda al punto 5.3.1.

5.1.3 Crediti commerciali

Il saldo dei crediti commerciali € cosi composto:

31/12/2013 31/12/2012 Variazione
Verso clienti 224.698 334.821 (110.123)
Verso imprese del gruppo 237.498 302.997 (65.499)
Totale 462.196 637.818 (175.622)

Il saldo dei crediti verso imprese del gruppo si riferisce principalmente ai crediti verso le controllate Arcola Petroli-
fera Srl (180.735 migliaia di euro) e Saras Energia SA (26.413 migliaia di euro) per forniture di prodotti petroliferi,
e verso la controllata Sarlux Srl (29.676 migliaia di euro) per fornitura di materia prima e servizi

5.1.4 Rimanenze

La consistenza delle imanenze ¢ le variazioni intervenute nel corso dell’esercizio 2013 sono riportate nella tabella seguente:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Materie prime e sussidiarie 219.496 239.825 (20.329)
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 72.259 92.872 (20.613)
Prodotti finiti e merci 441.056 444189 (3.133)
Acconti su scorte 0 168 (168)
Totale 732.811 777.054 (44.243)

In seguito alla descritta operazione di conferimento, il magazzino ricambi della societa (74.461 migliaia di euro al 31
dicembre 2012) & stato trasferito alla controllata Sarlux Srl.

La diminuzione dei prezzi di grezzi e prodotti petroliferi € stata sostanzialmente compensata dall'incremento delle quantita in giacenza.
La valutazione delle rimanenze a valore netto di realizzo ha comportato una svalutazione per circa 5,4 milioni di euro.
Il valore delle rimanenze conseguentemente non si discosta dai valori correnti.

Non vi sono rimanenze a garanzia di passivita.

La voce “Prodotti finiti e merci” comprende circa 661 migliaia di tonnellate di prodotti petroliferi, per un valore di circa
456 milioni di euro, che fronteggiano I'obbligo di detenere scorte ai sensi del decreto legislativo del 31 gennaio 2001
n. 22 per le societa del Gruppo e per alcuni terzi (nell’esercizio precedente, tali scorte ammontavano a 929 migliaia di
tonnellate per un valore di circa 666 milioni di euro).

Presso la raffineria di Sarroch non sono detenuti greggi e prodotti petroliferi di proprieta di terzi al 31 dicembre 2013 (3
milioni di euro al 31 dicembre 2012).

5.1.5 Attivita per imposte correnti

Le attivita per imposte correnti sono cosi composte:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Crediti per IVA 0 3.049 (3.049)
Crediti IRES 31.612 31.434 178
Crediti IRAP 2.328 2.328 0
Altri crediti tributari 3.934 4.071 (137)
Totale 37.874 40.882 (3.008)

| crediti per IRES sono essenzialmente dovuti ad eccedenze di imposta generatasi nei precedenti esercizi e I'incremen-
to, in assenza di versamenti d’imposta, e riconducibile alle ritenute d’acconto su interessi bancari subite nel periodo.
Il credito IVA di fine 2012, originato dal versamento dell'imposta su operazioni doganali del mese di dicembre 2012,
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e stato compensato nella liquidazione periodica di gennaio 2013.

5.1.6. Altre attivita

Il saldo & cosi costituito:

31/12/2013 31/12/201 2 Variazione
Ratei attivi 132 192 (60)
Risconti attivi 2.368 2.947 (579)
Altri crediti 20.408 26.403 (5.995)
Crediti finanziari verso societa del Gruppo 34.780 50.321 (15.541) ‘;OHLO
Totale 57.688 79.863 (22.175) DEL
GRUPPO

La voce “Altri crediti” comprende principalmente i depositi a garanzia degli strumenti derivati in essere al 31 dicembre
2018, pari a 10.911 migliaia di euro (14.247 migliaia di euro al 31 dicembre 2012 nonché certificati bianchi per 8.737
migliaia di euro, relativi ai risparmi energetici realizzati nella raffineria di Sarroch).

| “Crediti finanziari verso societa del Gruppo” comprendono principalmente i crediti verso Saras Ricerche e Tecnologie 08
T . . . . e . LETTERA
SpA per 827 migliaia di euro, Arcola Petrolifera Srl per 25.712 migliaia di euro, Ensar Srl per 4.900 migliaia di euro e AGLI
Sardeolica Srl per 2.878 migliaia di euro. | crediti verso le societa del Gruppo sono fruttiferi di interessi regolati a tasso PHONST
di mercato e hanno scadenza entro I'esercizio successivo. B —
RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
5.2 Attivita non correnti grrro
Alla data del 31 dicembre 2013 la capitalizzazione di borsa risulta essere inferiore al valore del Patrimonio Netto contabile; gy
tale situazione viene identificata dallo IAS 36 come uno degli impairment indicator. Tuttavia le societa del Gruppo hanno e
gia svolto I'impairment test per ciascuna delle principali Cash Generating Unit (CGU), definite in modo consistente con la img‘&)ﬂo
suddivisione del business in settori; i risultati di tali verifiche non hanno evidenziato perdite di valore o necessita di ripristino GRUPPO
. . . . . T TR . . . . T SARAS
da riflettere nel bilancio di Saras SpA, anche considerando analisi di sensitivita effettuate sui principali assunti di base. AL 31122013
5.2.1 Immobili, impianti e macchinari o3
NOTA
INTEGRATIVA
La voce Immobili, impianti e macchinari e la relativa movimentazione risultano cosi dettagliabili: e,
AL 31/12/2013
COSTO STORICO 31/12/2011 Incrementi (Alienazioni) Rivalutazioni Altri 31/12/2012
(Svalutazion) ovimenti —
RELAZIONE
Terreni e Fabbricati 125.337 164 (1.314) 2.839 127.026 SULLA
Impianti e Macchinari 1.602.429 29.243 (2.605) 21.112 1.650.179 o o
Attrezzature industriali e commerciali 16.272 8 2.619 18.899
Altri beni 433.301 3.544 (1.782) 11.406 446.469 E T
PROSPETT!
Immobilizz. in corso ed acconti 175.042 63.655 (38.499) 200.198 CONTAB\L\I
BILANCIO
Totale 2.352.381 96.614 (5.701) 0 (523) 2.442.771 o
SARAS SPA
AL
FONDI AMMORTAMENTO 31/12/2011 Quote (Alienazioni):  Rivalutazioni Altri 31/12/2012
Ammortamento (Svalutazioni) movimenti NOTA
Terreni e Fabbricati 51.066 5.776 56.842 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Impianti € Macchinari 1.226.317 80.032 (2.605) 1.303.744 SEPARATO DI
Attrezzature industriali e commerciali 14.946 992 15.938 iﬁg’:ﬁ 25/2':1 3
Altri beni 334,732 17.992 (1.782) 350.942
Totale 1.627.061 104.792 (4.387) 0 0 1.727.466 54
RELAZIONI
Al BILANCI
VALORE NETTO 31/12/2011 Incrementi (Alienazioni) | (Ammortamento):  Altri Movimenti 31/12/2012 EEEE RO
e Riv./Sval.
Terreni e Fabbricati 74.271 164 (1.314) (5.776) 2.839 70.184
Impianti € Macchinari 376.112 20.243 0 (80.032) 21.112 346.435
Attrezzature industriali e commerciali 1.326 8 0 (992) 2.619 2.961
Altri beni 98.569 3.544 0 (17.992) 11.406 95.527
Immobilizz. in corso ed acconti 175.042 63.655 0 (38.499) 200.198
Totale 725.320 96.614 (1.314) (104.792) (523) 715.305
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COSTO STORICO 31/12/2012 Incrementi (Alienazioni) Contribuiti Altri iConferimento 31/12/2013
movimenti

Terreni e Fabbricati 127.026 (1.524) 1.478 (112.569) 14.411
Impianti e Macchinari 1.650.179 9.094 (1.128) (21.045) 16.380 (1.653.480) 0
Attrezzature industriali e commerciali 18.899 (8.417) (1.978) 948 (14.367) 85
Altri beni 446.469 77 (4.815) (2.937) 5.636 (421.811) 22.619
Immobilizz. in corso ed acconti 200.198 41.568 (24.442) (217.159) 165
Totale 2.442.771 50.739 (9.360) (27.484) 0 (2.419.386) 37.280
FONDI AMMORTAMENTO 31/12/2012 Quote (Alienazioni) Contributi su Altri iConferimento 31/12/2013
Ammortamento ammort. anni prec.: movimenti
Terreni e Fabbricati 56.842 3.951 (708) (50.435) 9.650
Impianti e Macchinari 1.303.744 37.871 (1.128) (18.700) (1.321.787) 0
Attrezzature industriali e commerciali 15.938 653 (8.417) (1.978) (11.128) 68
Altri beni 350.942 9.192 (4.803) (2.187) (334.117) 19.027
Totale 1.727.466 51.667 (9.348) (23.573) 0 (1.717.467) 28.745
VALORE NETTO 31/12/2012 Incrementii  (Alienazioni) : (Ammortamento) ; Contributi e iConferimento  31/12/2013
e alt
movimenti ;
Terreni e Fabbricati 70.184 0 0 (3.951) 662 (62.134) 4.761
Impianti e Macchinari 346.435 9.094 0 (37.871) 14.035 (331.693) 0
Attrezzature industriali e commerciali 2.961 0 0 (653) 948 (8.239) 17
Altri beni 95.527 77 (12) (9.192) 4.886 (87.694) 3.592
Immobilizz. in corso ed acconti 200.198 41.568 0 (24.442) (217.159) 165
Totale 715.305 50.739 (12) (51.667) (3.911)  (701.919) 8.535

Come precedentemente indicato, nell’ambito del progetto di riorganizzazione societaria approvato dal Consiglio
di Amministrazione nel gennaio 2013 e con effetto dal 1 luglio 2013, le attivita di raffinazione di Saras SpA sono
state trasferite alla controllata Sarlux Srl in modo tale da concentrare in un’unica societa le attivita industriali svolte
nel sito di Sarroch, generando efficienze operative e gestionali; le risultanze di tale operazione sono evidenziate
nella colonna conferimento.

| costi storici sono esposti al netto dei contributi ricevuti a titolo definitivo per la realizzazione degli investimenti.
Il valore originario dei contributi classificati a riduzione delle immobilizzazioni € pari a 188.448 migliaia di Euro
ed & relativo ai Contratti di Programma stipulati con il Ministero Industria e Commercio e dell’Artigianato in data
19 giugno 1995, con il Ministero delle Attivita Produttive in data 10 ottobre 1997 e con Ministero dello Sviluppo
Economico in data 10 giugno 2002 il cui decreto di concessione definitiva & stato trasmesso in data 14 maggio
2013. Quest’ultimo contributo (pari a 27.484 migliaia di Euro) € stato ammortizzato tenendo conto delle date di
entrata in funzione dei cespiti relativi.

Il valore residuo dei contributi ammonta al 31 dicembre 2013 a 3.526 migliaia di Euro (2.205 migliaia di Euro al 31
dicembre 2012) ed & stato oggetto di conferimento.

La voce “terreni e fabbricati” comprende fabbricati civili ad uso uffici di Milano e Roma.
La voce “altri beni” comprende principalmente mobili e macchine elettroniche.

La voce “immobilizzazioni in corso ed acconti” accoglie costi sostenuti per investimenti non ancora entrati in
esercizio al 31 dicembre 2013.

Gli incrementi dell’esercizio ammontano a 50.739 migliaia di euro e sono relativi principalmente agli interventi tecno-
logici sugli impianti di raffinazione, in particolare agli interventi dedicati al revamping dell’impianto MildHydrocracking
2 (MHC2) realizzati nel primo semestre 2013 e successivamente, come indicato, conferiti alla controllata Sarlux Srl.

Il decremento di 24.442 migliaia di euro evidenziato fra “Altri movimenti” si riferisce a lavori ultimati nel corso

dell’esercizio e conseguentemente iscritti nelle relative classi di cespiti e successivamente, come sopra indicato,
conferiti alla controllata Sarlux Srl.
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| principali coefficienti di ammortamento adottati sono evidenziati su base annua di seguito:

Fabbricati Industriali (Terreni e Fabbricati) 5,50%
Impianti Generici (Impianti e Macchinari) 8,38%
Impianti Altamente Corrosivi (Impianti e Macchinari) 11,73%
Oleodotti e Serbatoi (Impianti e Macchinari) 8,38%
Dotazioni (Attrezzature) 25,00%
Macchine elettroniche d’ufficio (Altri Beni) 20,00%
Mobili e Macchine per ufficio (Altri Beni) 12,00%
Mezzi di trasporto (Altri Beni) 25,00%
05
PROFILO
Non vi sono immobilizzazioni materiali destinate alla cessione. Cero
SARAS ..oooveeeeeesessae
Nel corso dell’esercizio 2013 sono stati capitalizzati oneri finanziari per 5.528 migliaia di euro (applicando un tasso annubo
medio ponderato del 5,37 %) e costi interni per 1.629 migliaia di euro. MLESTONES
5.0.2 Attivita immateriali g
LETTERA
AGLI
LLa movimentazione delle immobilizzazioni immateriali & esposta nelle seguenti tabelle: L
COSTO STORICO 31/12/2011 Incrementi Decrementi Svalutazioni Altri 31/12/2012 1R1ELAZI ONE
movimenti SULLA
GESTIONE
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 19.722 1.878 21.600 GRUPPO
Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti  17.049 1.580 (225) (1.392) 17.012 CERS P ——
Totale 36.771 1.580 (225) 0 486 38.612 s
PROSPETTI
- . e - CONTABILI
FONDO AMMORTAMENTO 31/12/2011;: Ammortamenti Decrementi Svalutazioni Altri 31/12/2012 BILANCIO
movimenti ggssggt’ﬂo
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 19.049 1.025 20.074 SARAS
AL 31/12/2013
Totale 19.049 1025 0 0 0 7 R —
g
NETTO 31/12/2011 Incrementi Decrementi Altri:  Ammortamenti 31/12/2012 NOTA
INTEGRATIVA
e Svalutazioni movimenti AL BILANCIO
R N e CONSOLIDATO
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 673 0 0 1.878 (1.025) 1.526 AL 31/12/2013
Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti ~ 17.049 1.580 (225) (1.392) 0 17.012
Totale 17.722 1.580 (225) 486 (1.025) 18.538 ige
RELAZIONE
SULLA
GESTIONE
DI SARAS SPA
COSTO STORICO 31/12/2012 Incrementi Decrementi Conferimento Altri 31/12/2013
movimenti g
L A e PROSPETTI
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 21.600 (1.136) 93 20.557 CONTABILI
™ . ' o g . BILANCIO
Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti  17.012 1.764 (93) 18.683 SEPARATO DI
Totale 38.612 1.764 0 (1.136) 0 39.240 SARAS SPA
ALSIIZ2013 .
FONDO AMMORTAMENTO 31/12/2012;: Ammortamenti Decrementi Conferimento Altri 31/12/2013 NOTA
movimenti INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 20.074 747 (772) 20.049 SEPARATO DI
SARAS SPA
Totale 20.074 747 0 (772) 0 20.049 AL 31/12/2013
NETTO 31/12/2012 Incrementi Decrementi Altrii  Ammortamenti 31/12/2013 a7 T
e Conferimento movimenti Z,E ;ﬁ'ﬁg‘
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 1.526 0 (364) 93 (747) 508 L ——
Immobilizzazioni Immateriali in corso e acconti  17.012 1.764 0 93) 0 18.683
Totale 18.538 1.764 (364) 0 (747) 19.191
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Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali ammontano a 747 migliaia di euro e sono determinati secondo le
aliquote su base annua di seguito riportate.

Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere di ingegno 20%
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 5% - 33%
Altre immobilizzazioni immateriali 6% - 33%

Il contenuto delle voci principali € riportato di seguito.

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili
Il saldo della voce si riferisce principalmente al costo sostenuto per I'acquisizione di licenze software.

Immobilizzazioni in corso ed acconti
La voce accoglie principalmente i costi sostenuti per le attivita di esplorazione volte ad accertare la presenza di giacimenti
di gas naturale nel territorio sardo, pari a 17.985 migliaia di euro.

Nel corso dell’esercizio 2013 sono stati capitalizzati costi interni per 192 migliaia di euro. Non sono stati capitalizzati

oneri finanziari.

Non vi sono attivita immateriali a vita utile definita destinate alla cessione.

5.2.3 Partecipazioni

5.2.3.1 Partecipazioni valutate al costo
Di seguito si evidenzia I'elenco delle partecipazioni detenute al 31 dicembre 2013, con I'indicazione dei dati principali
relativi alle societa partecipate:

ELENCO DELLE IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

Denominazione Sede Capitale Quota Rapporto Totale Totale; Patrimonio ; Utile/(Perdita) Valore di
Sociale i posseduta di attivita passivita netto ultimo bilancio in
Valuta partecipazione esercizio Saras SpA
Arcola Petrolifera S Sarroch (CA) € 7.755.000 100,00% controllata 418.302.877 322.676.483  95.626.394 7.430.034 10.557.891
Deposito di Arcola S Arcola (SP) € 1.000.000 100,00% controllata 5.455.5682 2.094.639 3.360.943  (1.748.895) 0
Ensar St Cagliari € 100.000 100,00% controllata 5.389.113 5.264.782 124.331 (824.853) 0
Parchi Eolici Ulassai St Cagliari € 500.000 100,00% controllata 50.469.669 44156 50425513  11.015.052 33.613.000
Sargas Srl Uta (CA) € 10.000 100,00% controllata 496.1156 3.128 492.987 (6.138) 510.000
Sarint SA Lussemburgo € 50.705.314 99,9% () controllata 71.493.394 5811  71.487.583 3.228 37.750.614
Sarlux Srl Sarroch (CA) € 100.000.000 100,00% controllata 1.451.857.974  300.191.943 1.151.666.031 (4.095.404)  638.395.086
Sartec-Saras Ricerche e Tecnologie SpA  Assemini (CA) € 3.600.000 100,00% controllata 15.467.327 6.674.756 8.792.571 1.615.402 8.622.871
729.449.462

(*) La rimanente quota dello 0,1% di Sarint SA & posseduta dalla controllata Deposito di Arcola Srl

Il raffronto con i dati dell’esercizio precedente ¢ il seguente:

Sede legale: % di possesso 31/12/2013 31/12/2012
Arcola Petrolifera Srl Sarroch (CA) 100% 10.558 10.558
Deposito di Arcola Srl Arcola (SP) 100% 0 0
Ensar Srl Cagliari 100% 0 1.135
Parchi Eolici Ulassai Srl Cagliari 100% 33.613 33.613
Sargas Srl Uta (CA) 100% 510 510
Sarint SA Lussemburgo 99,9% 37.750 37.750
Sarlux Srl Sarroch (CA) 100% 638.395 211.808
Sartec-Saras Ricerche e Tecnologie SpA Assemini (CA) 100% 8.623 7.047
Totale 729.449 302.421
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Di seguito ¢ evidenziata la movimentazione del valore di carico:

31/12/2011 Acquisizioni Rivalutazioni Perdite Altre 31/12/2012
e sottoscrizioni permanenti variazioni e
di valore: arrotondamenti
Akhela Srl 700 (700) 0
Arcola Petrolifera Srl 10.558 10.558
Deposito di Arcola Srl 939 (939) 0
Ensar Srl 0 1.135 1.135
Parchi Eolici Ulassai Srl 32.816 797 33.613
Sargas Srl 510 510 gSROF\Lo
Sarint SA 37.750 37.750 DEL
Sarlux Sl 211.808 211.808 Sf;:g ©
Sartec-Saras Ricerche e Tecnologie SpA 5.863 1.184 7.047
Totale 300.944 0 1.981 (939) 435 302.421 06
MILESTONES ....ooooene
31/12/2012 Acquisizioni Rinunce Perdite Altre 31/12/2013 gg—"
e sottoscrizioni al credito permanenti variazioni e :ZUERA
e conferimento divalore; arrotondamenti AZIONISTI
Arcola Petrolifera Srl 10.558 10.558
Deposito di Arcola Sl 0 2.500 (2.500) 0 1R1ELAZI o
Ensar Sl 1.135 300 (1.435) 0 SULLA
Parchi Eolici Ulassai Srl 33.613 33.613 2EEESSE
Sargas Sr 510 510 SARAS .o
Sarint SA 37.750 37.750 e
Sarlux Sl 211.808 426.589 ) 638.395 PROSPETTI
Sartec-Saras Ricerche e Tecnologie SpA 7.047 1.574 2 8.623 EE:L?(;U
Totale 302.421 429.389 1.574 (3.935) 0 729.449 g‘;ﬁg’g‘[’”@
SARAS
AL 31/12/2013
Si evidenzia che il saldo al 31 dicembre 2013 & esposto al netto di svalutazioni effettuate sia nel corrente esercizioche
in quelli precedenti per un valore complessivo di 16.499 migliaia di euro (3.439 migliaia di euro Deposito di Arcola Srl, qos T
4.300 migliaia di euro Ensar Srl e 8.760 migliaia di euro Sartec SpA). ﬁgﬁawm
AL BILANCIO
CONSOLIDATO
Il valore di carico delle partecipazione Deposito di Arcola Srl e Ensar Srl é stato ridotto mediante adeguamento al valore ALS122018 ..
recuperabile, determinato sulla base di apposito impairment test considerando le previsioni di redditivita futura della
societa. ;KGEQLAZIONE
Con riferimento alla partecipazioni in Saras Ricerche e Tecnologie SpA, parziaimente svalutata nei precedenti esercizi, e
I’'adeguamento al valore recuperabile ha comportato un ripristino di valore. DISARASSPA ..
Lincremento del valore di carico della partecipazione in Sarlux Stl, come gia citato, & dovuto al conferimento delle attivita
di raffinazione del sito di Sarroch. o pem
CONTABILI
BILANCIO

Il finanziamento acceso dalla controllata Sardeolica Srl (indirettamente posseduta tramite Parchi Eolici Ulassai Srl e pari
a 28,4 milioni di euro) & stato sottoscritto il 6 dicembre 2005 con un pool di banche (di cui Banca Nazionale del Lavoro
era capofila) ed & articolato in 5 linee di credito; detto finanziamento & rimborsabile in rate semestrali entro la fine del
2016 e prevede un tasso di interesse variabile pari al tasso Euribor aumentato di un margine anch’esso variabile.

In conseguenza del contratto di finanziamento, la controllata & soggetta a vincoli:

e ditipo finanziario (costituiti principalmente da parametri di liquidita da verificarsi semestralmente e dal divieto di
compiere operazioni in strumenti derivati oltre a quelle autorizzate dal pool di banche);

e ditipo operativo nella gestione del parco eolico e nell’obbligo di provvedere a coperture assicurative;

e di tipo societario, connessi all’assetto proprietario della societa, al divieto di compiere operazioni di finanza
straordinaria senza I'autorizzazione delle banche finanziatrici e alla modifica delle licenze e dei permessi di cui la
societa necessita per la realizzazione del progetto.

I mancato rispetto di tali vincoli comporta la facolta, da parte del pool di banche concedente il finanziamento, di richie-
dere il rimborso anticipato dello stesso.

All'ultima scadenza contrattuale i vincoli relativi ai finanziamenti sopra indicati risultavano soddisfatti.

In aggiunta, a garanzia del finanziamento sottoscritto da Sardeolica, sono state costituite in pegno la totalita delle quote
della stessa a favore degli istituti di credito finanziatori.

Nessuna delle controllate dirette e indirette di Saras SpA & quotata sul mercato regolamentato.

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 209

SEPARATO DI
SARAS SPA
AL

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

24
RELAZIONI
Al BILANCI



5.2.3.2 Altre partecipazioni
La voce accoglie la partecipazione, pari al 5,95% del capitale sociale, nella societa Sarda Factoring SpA, per 495
migliaia di euro.

5.2.4 Attivita per imposte anticipate

Le attivita per imposte anticipate (99.382 migliaia di euro al 31 dicembre 2013 e 83.057 migliaia di euro al 31 dicembre
2012) sono esposte di seguito al netto delle passivita per imposte differite, ed hanno la seguente natura:

Saldoal: Accanton. Utilizzi Effetto Altre Saldo al
31/12/2012 riduzione 31/12/2013
addizionale
IRES a 6,5%
su saldi
iniziali (a C/E)
Passivita per imposte differite
Adeguamento del valore dei terreni al fair value (as deemed cost) (10.861) 10.861 0
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari (1.391) 235 1.156 0
Differenze cambio non realizzate 0 (2.111) (2.111)
Altro (309) 32 (277)
Totale imposte differite (12.561) (2.111) 235 32 12.017 (2.388)
Attivita per imposte anticipate
Maggior valore fiscale rimanenze finali 786 145 (74) 857
Fondi rischi e oneri 1.336 (1.336) 0
Riclassifica contributi in conto capitale in precedenza classificati
nel patrimonio netto 75 (22) (53) 0
Costi di smantellamento e rimozione attivita materiali 5.493 14 (5.507) 0
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 4.349 752 (2.418) 65 (2.550) 198
Differenze cambio non realizzate 391 1.402 37 (45) 1.785
Costi di manutenzione eccedenti 123 (123) 0
Tax Asset perdita fiscale Consolidato Nazionale 26.320 27.947 580 54.847
Tax Asset perdita Saras SpA (per addizionale
IRES 6,5% per il 2013 e 10,5% per il 2012) 50.451 7.626 (19.707) 38.370
Tassa portuale accantonata 6.101 (583) 5.518
Altro 193 146 (140) ) 195
Totale imposte anticipate 95.618 38.032 (4.002) (20.348) (7.530) 101.770
Totale netto 83.057 35.921 (3.767) (20.316) 4.487 99.382

Le variazioni piu significative sono dovute a:
- iscrizione del tax asset sulla quota di spettanza della perdita netta maturata, per I'esercizio, nel’ambito del Conso-
lidato Fiscale Nazionale IRES, che si reputa riassorbibile dai futuri imponibili;
- iscrizione del tax asset sulla perdita fiscale 2013 non trasferibile al Consolidato Fiscale Nazionale (addizionale IRES
per il settore “Energia”), che si reputa riassorbibile dai futuri imponibili;
A tali variazioni si aggiungono, come evidenziati, gli effetti sulle imposte anticipate della riduzione dell’addizionale IRES dal
10,5% al 6,5%, a partire dall’esercizio 2014, che si riflettono soprattutto nella riduzione del tax asset sulle perdite fiscali dei
precedenti esercizi (19.707 migliaia di Euro).
Infine la colonna “altre variazioni” include principalmente le imposte differite correlate alle attivita e passivita comprese nel
ramo di azienda (“Raffinazione”) conferito alla controllata Sarlux Srl.
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Di seguito si rappresenta la suddivisione delle imposte differite/anticipate tra la parte corrente e non corrente delle stesse,

rispettivamente per gli esercizi 2013 e 2012:

2013 2013 2012 2012
Breve: Medio lungo Breve  Medio lungo
termine termine termine termine
Passivita per imposte differite
Adeguamento del valore dei terreni al fair value (as deemed cost) (10.861)
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari 470) (921)
Minor valore fiscale rimanenze finali
Differenze cambio non realizzate (2.111) 05
PROFILO
Altro (277) (309) DEL
: e GRUPPO
Totale imposte differite (2.388) 0 (779) (11.782) SARAS
Attivita per imposte anticipate 06
MILESTONES
Maggior valore fiscale rimanenze finali 857 86 T
Fondo rischi e svalutazioni 1.336 g —
Riclassifica contributi in conto capitale in precedenza classficati nel patrimonio netto 75 :ZUERA
Costi di smantellamento e rimozione attivita materiali 5.493 AZONISTI
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale 1565 43 2.831 1.518
I i i 11
Differenze cambio non realizzate 1.785 391 RELAZIONE
Costi di manutenzione eccedenti 123 SULLA
GESTIONE
Tax Asset perdita fiscale trasferita a Consolidato Nazionale 54.847 26.320 GRUPPO
Tax Asset perdita Saras SpA (per addizionale IRES 6,5% per il 2013 e 10,5% per il 2012) 38.370 50.451 CERS P ——
Tassa portuale accantonata 5518 6.101 e
Altro 195 193 PROSPETTI
: o CONTABILI
Totale imposte anticipate 8.510 93.260 11.836 83.782 BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
. - SARAS
5.2.5 Altre attivita finanziarie ALSIZRO13E
Il saldo al 31 dicembre 2013 & pari a 75.322 migliaia di euro (75.737 migliaia di euro nell’esercizio precedente) ed qos T
. . . ) o . ) NOTA
e rappresentato principalmente dalla quota a lungo termine dei crediti finanziari verso Saras Energia SA per 70.000 INTEGRATIVA
migliaia di euro e terzi per 4.960 migliaia di euro. e,
ALSVI2/2013 ...
o . g
5.3 Passivita correnti RELAZIONE
SULLA
e ) . ) GESTIONE
5.3.1 Passivita finanziarie a breve termine DISARASSPA .
Le passivita finanziarie a breve sono cosi costituite: o pem
CONTABILI
- BILANCIO
31/12/2013 31/12/2012; Variazione SEPARATO DI
Finanziamenti bancari a breve termine 30.707 24.762 5.945 SARAS SPA
AL
Banche c/c 7.939 16.859 (8.920)
Debiti finanziari v/societa del gruppo 69.601 377.609 (308.008) NOTA
Strumenti finanziari derivati 20.001 43.405 (23.404) INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Altre passivita finanziarie a breve 10.694 6.233 4.461 SEPARATO DI
P : : SARAS SPA
Totale Passivita finanziare a breve termine 138.942 468.868 (329.926) AL 31/12/2013
Totale Passivita finanziarie a lungo termine 361.302 391.750 (30.448)
Totale Passivita finanziare 500.244 860.618 (360.374) 24

Il dettaglio e le condizioni dei finanziamenti sono riportati nella successiva nota 5.4.1 “Passivita finanziarie a

lungo termine”.

La voce “Debiti finanziari verso societa del Gruppo” include i debiti verso le controllate Sarlux Srl per 38.897 migliaia
di euro, Sarint SA per 14.530 migliaia di euro, Sardeolica Srl per 5.006 migliaia di euro, Reasar SA per 10.470 migliaia
di euro, Ensar Srl per 101 migliaia di euro, Deposito di Arcola Srl per 565 migliaia di euro, Parchi Eolici Ulassai Srl

per 30 migliaia di euro e Sargas Srl per 2 migliaia di euro.

La diminuzione ¢ principalmente dovuta al citato conferimento verso la controllata Sarlux Srl del debito per 211.887

migliaia di euro (257.473 migliaia di euro nell’esercizio precedente).
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| debiti verso le societa del Gruppo ad eccezione di quello di Sarint SA sono fruttiferi di interessi regolati a tasso di
mercato e hanno scadenza entro I'esercizio successivo.

La voce “Strumenti finanziari derivati” accoglie il fair value passivo degli strumenti finanziari derivati in essere alla data
di chiusura dell’esercizio.

Nella tabella seguente si evidenzia il fair value degli strumenti finanziari derivati, sia attivo (iscritto nelle altre attivita fi-
nanziarie negoziabili, di cui al punto 5.1.2) che passivo:

31/12/2013 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2012

Attivita Passivita Attivita Passivita

Interest rate swaps 0 (1.087) 6 (2.337)
Fair value strumenti derivati su commodities (grezzo ed altri prodotti petroliferi) 13.471 (16.287) 30.855 38.121)
Fair value acquisti e vendite a termine su cambi 158 (2.627) 632 (2.947)
Totale 13.629 (20.001) 31.493 (43.405)

Le tabelle seguenti indicano i valori nozionali ed i relativi fair value degli strumenti finanziari derivati in essere al 31 dicembre
2013 e al 31 dicembre 2012:

Tipologia Operazioni Tassi d'interesse Altri Valori
Dati al 31/12/2013 Valore nozionale Fair value Valore nozionale Fair value

Pos. Neg. Acquisti Vendite Pos. Neg.
Futures
prodotti petroliferi e grezzi (442.552) 327.032 6.436 (9.759)
cambi (785.796) 0 158 (2.627)
Swaps
prodotti petroliferi e grezzi (77.417) 242.898 3.517 (4.298)
tassi d’interesse 144.500 0 (1.087)
Opzioni
prodotti petroliferi e grezzi (8.350) 4,900 3.518 (2.230)
Totale 144.500 0 (1.087) (1.309.115) 574.830 13.629 (18.914)
Tipologia Operazioni Tassi d'interesse Altri Valori
Dati al 31/12/2012 Valore nozionale Fair value Valore nozionale Fair value

Pos. Neg. Acquisti Vendite Pos. Neg.
Futures
prodotti petroliferi e grezzi (1.683.977)  1.860.290 23.945 (29.777)
cambi (513.768) 632 (2.947)
Swaps
prodotti petroliferi e grezzi (255.277) 373.101 6.198 (8.332)
tassi d’interesse 170.000 6 (2.337)
Opzioni
prodotti petroliferi e grezzi (19) 1.069 712 (12)
Totale 170.000 6 (2.337) (2.353.041) 2.234.460 31.487 (41.068)

5.3.2 Debiti commerciali e altri debiti

La composizione della voce in esame ¢ la seguente:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Clienti c/anticipi quota entro I'esercizio 89.679 6.515 83.164
Debiti verso fornitori quota entro I'esercizio 1.233.799 1.236.645 (2.846)
Debiti commerciali v/societa del gruppo 52.859 36.393 16.466
Totale 1.376.337 1.279.553 96.784

La voce “Clienti c/anticipi” si riferisce ad acconti ricevuti da clienti su forniture di prodotti petroliferi.

La voce “Debiti commerciali verso societa del Gruppo” comprende i debiti verso Sarlux Srl per 34.858 migliaia di
euro, Deposito di Arcola Srl per 468 migliaia di euro, Arcola Petrolifera Srl per 1.512 migliaia di euro, Reasar SA per
57 migliaia di euro, Sardeolica Srl per 153 migliaia di euro, Saras Energia SA per 15.758 migliaia di euro e Sartec
SpA per 53 migliaia di euro.
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Il dettaglio dei debiti verso fornitori suddiviso per area geografica € esposto nella seguente tabella:

31/12/2013 31/12/201 2 Variazione
Debiti vs fornitori Italia 88.720 185.984 (97.264)
Debiti vs fornitori Spagna 250 109 141
Debiti vs fornitori altri paesi CEE 55.033 19.914 35.119
Debiti vs fornitori extra CEE 1.089.598 1.030.451 59.147
Debiti vs fornitori USA 198 187 11
Totale 1.233.799 1.236.645 (2.846)

Il saldo dei “Debiti verso fornitori extra CEE” include il debito relativo alla fornitura di grezzo acquistato dall’lran il cui pagamen-
to continua ad essere sospeso per effetto delle restrizioni sui circuiti bancari internazionali, causa embargo petrolifero totale
deciso dall’Unione Europes; la variazione intervenuta negli ultimi due esercizi & sostanzialmente riconducibile a dette dilazioni.

5.3.3 Passivita per imposte

PROFILO
DEL
GRUPPO

La composizione della voce ¢ la seguente: 08
LETTERA
. AGLI
31/12/2013 31/12/2012; Variazione AZIONISTI
Debiti per IVA 69.193 57.688 11.505
. PR . 11
Altri debiti tributari 2.484 5.612 (3.128) RELAZIONE
Totale 71.677 63.300 8.377 SULLA
GESTIONE
GRUPPO
. I . _— . - ) N . SARAS ..oooveeeeeeeessan
| “Debiti per IVA” sono costituiti dalla posizione maturata per la liquidazione del mese di dicembre; I'incremento & ascri-
vibile al maggior fatturato realizzato dalla societa, nel corso del predetto mese, nei confronti di clienti italiani rispetto al gy r———
corrispondente periodo dell’esercizio precedente. e
BILANCIO
X L . L . . , . CONSOLIDATO
La voce “Altri debiti tributari” comprende principalmente il debito verso I’erario per IRPEF. GRUPPO
SARAS
ALSIIZ2013 .
5.3.4 Altre passivita
g
. o e NOTA
Il dettaglio delle altre passivita € riportato nella seguente tabella: INTEGRATIVA
AL BILANCIO
H P CONSOLIDATO
31/12/2013 31/12/2012; Variazione AL 31/12/2013
Debiti verso Istituti previdenziali e della sicurezza sociale, quota entro I'esercizio 2.414 7.631 (5.217)
Debiti verso il personale 3.116 12.746 (9.630) ige
RELAZIONE
Debiti verso Ministero per contributi 0 24.736 (24.736) SULLA
Debiti verso altri 18.609 19.509 (900) o o
Altri ratei passivi 5138 738 (225)
Altri risconti passivi 13 38 (25) gy
PROSPETTI
Totale 24.665 65.398 (40.733) CONTABILI
BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA

La voce “Debiti verso il personale” comprende le retribuzioni non ancora liquidate del mese di dicembre e la quota
maturata delle mensilita aggiuntive nonché premi legati al raggiungimento degli obbiettivi aziendali.

Il decremento della voce “Debiti verso il Ministero per contributi” & dovuto, come gia citato al punto 5.2.1 “Immobili,
impianti e macchinari”, all’ottenimento del decreto di concessione definitiva del 14 maggio 2013 relativo ai contributi
ricevuti a fronte del Contratto di Programma con lo stesso stipulato in data 10 giugno 2002 (24.736 migliaia di Euro).

La voce “Debiti verso altri” si riferisce principalmente ai debiti per tasse portuali (15.115 migliaia di euro) accertate dall’Au-
torita Doganale nei confronti della Societa; a tale proposito si precisa che la prima tranche dell’annoso contenzioso tra
quest’ultima e I’Amministrazione Finanziaria dello Stato con riguardo alla debenza delle tasse portuali per I'approdo di
Sarroch e relativo al periodo 1994-1995, si € chiuso con piena soddisfazione della societa che ha visto accolte le pro-
prie tesi da una sentenza resa dalla Corte di Cassazione, che ha dichiarato definitivamente non dovute le tasse stesse.
La seconda tranche di contenzioso si € conclusa in modo sfavorevole per la Societa, anche per effetto di modifiche
normative sul tema nel frattempo intervenute, con sentenza emessa dalla Corte di Cassazione nel marzo 2012.

In considerazione dell’andamento del contenzioso sopra esposto, nell’esercizio in corso ed in quelli precedenti
I'intero ammontare delle tasse portuali € stato sempre contabilizzato per competenza nella voce “Prestazioni di
servizi e costi diversi”.
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5.4 Passivita non correnti
5.4.1 Passivita finanziarie a lungo termine

La voce & cosi composta:

31/12/2013 311 2/2012§ Variazione
Prestito obbligazionario 249.224 248.724 500
Finanziamenti bancari 112.078 143.026 (30.948)
Totale Passivita finanziarie a lungo termine 361.302 391.750 (30.448)

In data 16 luglio 2010, Saras SpA, societa senza “rating”, ha effettuato un’emissione obbligazionaria rivolta ai soli in-
vestitori istituzionali, del valor nominale di 250 milioni di Euro e durata 5 anni. Le obbligazioni sono quotate presso la
Borsa del Lussemburgo, hanno una cedola pari al 5,583%, scadranno il 21 luglio 2015, non sono assistite da garanzia
e non prevedono covenants.

Il prestito obbligazionario & iscritto al netto degli oneri sostenuti per I'ottenimento dello stesso.

Per quanto concerne il prestito obbligazionario si precisa che per lo stesso non sono disponibili valori di mercato sulla
borsa di riferimento. |l valore attuale dei relativi flussi attualizzati ad un tasso di mercato non si discosta significativamente
dal valore iscritto in bilancio.

In data 27 giugno 2012 la societa ha sottoscritto un contratto di finanziamento per I'importo di 170 milioni di Euro e con
scadenza a cinque anni, con un gruppo di primari istituti di credito nazionali ed internazionali. Il finanziamento & senior e
non ¢é assistito da garanzie reali; Il tasso di interesse € pari al’EURIBOR maggiorato di una componente fissa annua, €
rimborsabile in nove rate semestrali, di cui la prima, pari al 5% del capitale, il 27 giugno 2013 e 'ultima il 27 giugno 2017.

Il dettaglio e le condizioni dei finanziamenti sono riportate nella seguente tabella:

Valori espressi Data di Importo Tasso Residuo al i Residuo al Scadenze Garanzie

in milioni di Euro accensione . originario base: 31/12/2012 31/12/2013 1anno: oltre 1 fino oltre: ipotecarie
del debito: del debito a5 anni 5 anni

Finanziamento in pool 3-lug-12 170,0  Euribor 6M 167,8 142,8 30,7 1121

Totale debiti verso banche

per finanziamenti 167,8 142,8 30,7 112,1

Il tasso di interesse medio ponderato al 31 dicembre 2013 & pari al 5,09%.

Il finanziamento di 170 milioni di euro & soggetto a vincoli:

- ditipo finanziario (costituiti dal rispetto dei seguenti parametri: Indebitamento Finanziario Netto / EBITDA < a 3,25
e Indebitamento Finanziario Netto / Patrimonio Netto < a 1,5, entrambi calcolati sulla base delle risultanze del
Bilancio Consolidato di Gruppo considerando i 12 mesi precedenti) al 30 giugno e al 31 dicembre di ogni anno.

- di tipo societario, principalmente connessi all’assetto proprietario della societa, al divieto sia di modificare la
propria attivita, sia di ridurre il proprio capitale sociale, sia di cedere la maggioranza delle proprie partecipazioni
rilevanti che di cedere una quota rilevante delle proprie attivita non correnti.

- per quanto concerne la distribuzione di dividendi, la stessa & consentita per un ammontare massimo pari al
60% dell’Utile Netto Adjusted Consolidato a condizione che il vincolo Indebitamento Finanziario Netto / EBITDA
venga rispettato considerando anche tale distribuzione. Si sottolinea che il vincolo in oggetto risulta coerente
con la politica gia da tempo adottata dalla Capogruppo.

Il mancato rispetto di tali vincoli comporta la facolta, da parte del pool di banche concedente il finanziamento, di richie-
dere il rimborso anticipato dello stesso.

All'ultima scadenza contrattuale i vincoli relativi ai finanziamenti sopra indicati risultavano soddisfatti.
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5.4.2 Fondi per rischi e oneri

| fondi per rischi ed oneri sono analizzati come segue:

31/12/2011 accantonamento utilizzi e rilasci altri movimenti 31/12/2012
Fondo smantellamento impianti 14.238 327 14.565
Fondo oneri per quote di CO: 45.817 17.924 (39.934) 78 23.885
Altri fondi rischi 5.838 566 (2.000) 4.404
Totale 65.893 18.817 (41.934) 78 42.854

31/12/2012 accantonamento utilizzi e rilasci altri movimenti e 31/12/2013 gsRomLo

conferimento DEL
R GRUPPO
Fondo smantellamento impianti 14.565 37 (14.602) 0 SARAS
Fondo oneri per quote di CO2 23.885 (23.896) 11 0
Altri fondi rischi 4.404 (567) 1 3.838 06
MILESTONES

Totale 42.854 37 (24.463) (14.590) 3.838

Il fondo smantellamento impianti & stato oggetto del gia citato conferimento delle attivita di raffinazione del sito di Sarroch
alla controllata Sarlux Srl.

Il Fondo oneri per quote di CO2, azzerato al termine dell’esercizio in commento, originava dall’esistenza di limiti quantitativi
alle emissioni di CO2 degli impianti definiti dal Decreto Legislativo n°216 del 4 aprile 20086, il cui superamento comporta
I’obbligo di acquistare, nell’apposito mercato, quote che rappresentano i quantitativi di CO2 eccedenti. Il fondo in oggetto
accoglie 'accantonamento delle quote dovute e non ancora acquistate.

Fino al 30/6/2013 Saras SpA, nel’ambito del “Piano Nazionale di Allocazione — PNA” era destinataria dell’assegnazione
governativa delle quote di CO:z e responsabile per le emissioni di CO: relative all'intero sito produttivo di Sarroch, incluso
'impianto IGCC della controllata Sarlux Srl. A partire dal 1° luglio 2013, in seguito al conferimento del ramo d’azienda
“Raffinazione”, la responsabilita dell'intero sito produttivo si & viceversa concentrata in Sarlux Srl, alla quale sono stati pa-
rimenti trasferiti, da parte delle autorita preposte, I'assegnazione di quote e gli obblighi di “compliance” per intero 2013.
All'interno dell’assegnazione 2013 per I'intero sito produttivo, pari a 2.601.956 quote, la parte tecnicamente riconducibile
agli impianti di raffinazione, calcolata applicando una metodologia cooerente con le disposizioni previste dal nuovo piano di
allocazione, € pari a circa 2 milioni di quote. Alla data del conferimento del ramo d’azienda (30/6/2013) le emissioni degli
impianti di raffinazione risultavano coperte dall’assegnazione di quote ad essi riferibile pro rata temporis e pertanto nessun
onere della specie grava sul conto economico della conferente Saras SpA.

I Fondo oneri per quote di CO: esistente al 31/12/2012 ¢ stato interamente utilizzato a copertura degli acquisti di quote
conclusi nella prima parte dell’esercizio al servizio della “compliance” per il 2012.

La voce “Altri fondi rischi” si riferisce principalmente a fondi iscritti a fronte di passivita potenziali di natura legale.
5.4.3 Fondi per benefici ai dipendenti

Il saldo & cosi composto:

31/12/2013 31/12/2012 Variazione
Trattamento di fine rapporto 3.497 12.188 (8.691)
Altri fondi complementari 6.466 8.992 (2.526)
Totale 9.963 21.180 (11.217)

Il trattamento di fine rapporto & disciplinato dall’art. 2120 del codice civile e rappresenta la stima dell’ obbligazione relativa
allammontare da corrispondere ai dipendenti all’atto della cessazione del rapporto di lavoro. Il debito maturato sino al
31 dicembre 2006 & stato determinato sulla base di tecniche attuariali.

In data 30 giugno 2010, a seguito della disdetta degli accordi istitutivi della Cassa Previdenza Aziendale Saras (CPAS)
da parte della Societa, il relativo fondo € stato sciolto e messo in liquidazione con la possibilita per i lavoratori di trasfe-
rire il montante contributivo maturato sino a tale data ad altra forma pensionistica complementare oppure di riscattarlo
totalmente. Le organizzazioni sindacali hanno tuttavia contestato la disdetta del fondo, le cui ammissibilita, proponibilita
e legittimita hanno costituito oggetto di impugnativa giurisdizionale da parte di alcuni lavoratori interessati. La societa,
sentiti anche i legali che I'assistono sulla materia, confida di vedere confermata la correttezza del proprio operato dinnanzi
al giudice adito. A seguito della citata disdetta, il Fondo CPAS (Fondo Cassa Previdenza Aziendale Saras) rappresenta
un fondo speciale integrativo a favore del personale dipendente, configurato come fondo a contributi definiti.
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La movimentazione della voce “Trattamento di fine rapporto” € la seguente:

Saldo al 31.12.2011 10.272
Accantonamento parte piano a contributi definiti 4.980
Interessi 473
(proventi) / oneri attuariali 2.126
Utilizzi (683)
Versamenti a Fondi complementari o Tesoreria INPS (4.980)
Saldo al 31.12.2012 12.188
Accantonamento parte piano a contributi definiti 3.015
Interessi 249
(proventi) / oneri attuariali 134
Conferimento (8.635)
Utilizzi (439)
Versamenti a Fondi complementari o Tesoreria INPS (8.015)
Saldo al 31.12.2013 3.497

La movimentazione del fondo CPAS, che si configura come un piano a contributi definiti, & la seguente:

Saldo al 31.12.2011 10.447
Accantonamento annuo 0
Utilizzi dell’esercizio / Estinzione (1.455)
Saldo al 31.12.2012 8.992
Accantonamento annuo 0
Utilizzi dell’esercizio / Estinzione (2.526)
Saldo al 31.12.2013 6.466

In applicazione del Principio Contabile IAS 19 per la valutazione del Fondo TFR ¢ stata utilizzata la metodologia deno-
minata “Projected Unit Credit Cost” utilizzando le seguenti ipotesi:

31/12/2013 31/12/2012

IPOTESI ECONOMICHE

Incremento del costo della vita: 2,00% 2,00%
Tasso di attualizzazione: 3,15% 3,25%
Incremento retributivo: 3,00% 3,00%

IPOTESI DEMOGRAFICHE

Probabilita di decesso: Quelle della popolazione italiana rilevate dall’lSTAT nell’anno 2002
Probabilita di invalidita: Quelle adottate nel modello INPS per le proiezioni al 2010
Probabilita di dimissioni: sono state considerate frequenze annue dello 0,5%

Probabilita di pensionamento:  si & supposto il raggiungimento del primo dei requisiti pensionabili validi per I'’Assicurazione Generale Obbligatoria

Probabilita di anticipazione: si & supposto un valore anno per anno pari al 3%

Al 31 dicembre 2013 il tasso d’attualizzazione utilizzato € I'lBOXX Eurozone Corporates AA 10+, pari al 3,15%.

Il calcolo attuariale considera le modifiche introdotte dalla normativa in materia pensionistica (Decreto Legge 201/2011).
In considerazione della metodologia contabile adottata (si veda il paragrafo “Sintesi dei principi contabili e dei criteri di valu-
tazione adottati” punto Q “Fondi per benefici ai dipendenti” della presente Nota Integrativa), non sussistono al 31 dicembre
2013 utili o perdite attuariali non riconosciuti in bilancio.
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Come richiesto dallo IAS 19 revised si riporta un’analisi di sensitivita delle principali ipotesi attuariali; nelle seguenti tabelle
si indica il saldo al 31 dicembre 2013 del Fondo trattamento di fine rapporto:

Variazione parametro di riferimento

-0,5%; +0,5%
TASSO ANNUO DI ATTUALIZZAZIONE 3.333 3.671
-0,25%; +0,25%
TASSO ANNUO DI INFLAZIONE 3.551 3.443
-0,5%; +0,5% 05
i PROFILO
TASSO ANNUO DI TURNOVER 3.502 3.491 DEL
GRUPPO
SARAS ..oooveeeeeesessae
5.4.4 Altre passivita
Il dettaglio delle altre passivita ¢ il seguente:
. g
31/12/2013 31/12/2012: Variazione e
Anticipi da imprese del gruppo 16.268 30.092 (13.824) AZIONISTI
Debiti verso ist. Previdenza e sicurezza sociale; quota oltre I'esercizio 42 75 (83)
) 11
Altri 0 5 (5) RELAZIONE
Totale 16.310 30.172 (13.862) SULLA
GESTIONE
GRUPPO
) - ) o ) ) , SARAS ..oooveeeeeeeessan
Gli anticipi da imprese del Gruppo si riferiscono alla quota a lungo termine del debito verso la controllata Sarlux Srl relativo
al contratto in essere denominato “Feedstock Supply Agreement”. La variazione rispetto all’esercizio precedente deriva gy
sia dal passaggio della quota di competenza del periodo successivo da lungo a breve termine che dal conferimento, alla e
controlla Sarlux Srl, del contratto denominato “Key Facility Agreement” (12.648 migliaia di euro). igﬁggﬁ)ﬂo
GRUPPO
SARAS
ALSIIZ2013 .
5.5 Patrimonio Netto
g
. . . . N . NOTA
La composizione del Patrimonio Netto € cosi rappresentabile: INTEGRATIVA
(1) AL BILANCIO
H P CONSOLIDATO
31/12/2013 31/12/2012; Variazione AL 31/12/2013
Capitale sociale 54.630 54.630 0
Fioaa ool iooe e 5 —
RELAZIONE
Altre riserve 539.315 696.383 (157.068) SULLA
Risultato netto (124.037) (152.691) 28.654 o o
Totale 480.834 609.248 (128.414)
(1) I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised ;i:1ospm|
CONTABILI
. . BILANCIO
Capitale sociale SEPARATO DI
SARAS SPA

Al 31 dicembre 2013 il capitale sociale di 54.630 migliaia di euro, interamente sottoscritto e versato, era rappresentato
da n. 951.000.000 azioni ordinarie senza valore nominale.

Riserva legale
La riserva legale, invariata rispetto all’esercizio precedente, € pari ad un quinto del capitale sociale.

Altre riserve

La voce ammonta complessivamente a 539.315 migliaia di euro, con un decremento netto di 157.068 migliaia di euro

rispetto all’esercizio precedente. Detto decremento netto origina da:

e destinazione del risultato dell’esercizio precedente per 152.691 migliaia di euro (154.009 migliaia di euro al netto di
1.318 migliaia di euro derivanti dall’applicazione dello IAS 19 revised);

e diminuzione per acquisto di azioni proprie per 5.943 migliaia di Euro, corrispondenti a N.5.689.270 ad un prezzo
medio di 1,04 Euro;

e aumento, pari a 1.654 migliaia di euro, della riserva per assegnazione gratuita di azioni a dipendenti sulla base dei
piani di attribuzione sia ai dipendenti che al management delle societa;

e decremento per effetto dell’applicazione attuariale derivante dallo IAS 19 revised per 88 migliaia di euro.
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Risultato netto
La perdita netta dell’esercizio ammonta a 124.037 migliaia di euro.

Limitazioni alla distribuzione di riserve del patrimonio netto
Nel seguente prospetto vengono riepilogate la quota disponibile, la quota non distribuibile e la quota distribuibile delle
riserve di patrimonio netto al 31dicembre 2013:

Voci del Patrimonio Netto Importo Possibilita Quota Riepilogo delle utilizzazioni

di utilizzazione disponibile: effettuate nei tre esercizi precedenti:

per copertura perdite§ per altre ragioni

Capitale Sociale 54.629.667
Riserve di capitale:
Riserva sovrapprezzo azioni 338.672.775 A-B-C 338.672.775
Riserve di utili:
Riserva di rivalutazione 64.037.748 A-B-C 64.037.748 ()
Riserva legale 10.925.934 B
Utili / (Perdite) portati a nuovo (240.759.860) A-B-C
Altre riserve :
Riserva straordinaria 377.047.929
Azioni proprie in portafoglio (50.179.539)
Effetto transizione IFRS su utili indivisi (72.653.587)

254.214.803 A-B-C 254.214.803 (")
Riserva azionariato dipendenti 637.410
Riserva non distribuibile ex art. 7, c. 6 D.Lgs. 38/05  19.658.569 A-B 19.658.569
Altre riserve 102.853.916 A-B-C 102.853.916
TOTALE 604.870.962 779.437.811
Quota non distribuibile 402.440.209 (7)
Residua quota distribuibile 550.241.295 376.997.602

Legenda: A - per aumento di capitale / B - per copertura perdite / C - per distribuzione ai soci

(*) : di cui in sospensione di imposta

() & include 19,6 milioni di euro per “Riserva non distribuibile ex art. 7,¢.6 D.Lgs. 38/05”, 18,0 milioni di euro per Art.2426 comma 1 n.5 del Codice Civile
e 364,8 milioni di euro relativi a perdite cumulate al 31 dicembre 2013.

Dividendi
In data 24 aprile 2013 I’Assemblea ordinaria degli Azionisti di Saras SpA, convocata per I'approvazione del Bilancio
chiuso al 31 dicembre 2012, ha deliberato di non distribuire dividendi.

Relativamente all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 il Consiglio di Amministrazione ha proposto all’ Assemblea degli
Azionisti convocata il 28 aprile 2014 di non distribuire dividendi.

Il numero medio delle azioni in circolazione & stato di 925.603.300 nel 2013 € 928.285.276 nel 2012. Saras SpA al 31
dicembre 2013 deteneva n. 19.245.774 azioni proprie in conseguenza del ricordato piano di attribuzione gratuita al

management delle societa del Gruppo.

Nel corso dell’esercizio sono state acquistate n. 5.689.270 azioni proprie.
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6. Note al conto economico

La piu volte citata operazione di conferimento delle attivita di raffinazione da Saras SpA a Sarlux Srl & stata realizzata
in “continuita contabile”, ossia con l'iscrizione nel bilancio della conferitaria, di tutte le attivita e le passivita del ramo ai
valori contabili presenti nel bilancio della conferente.

Il conferimento ha avuto valenza giuridica a partire dal giorno 1 luglio 2013. Da tale data, il bilancio di Saras SpA non
comprende piu I'attivita di Raffinazione di petrolio; conseguentemente il conto economico include solo per i primi sei
mesi le risultanze di detta attivita, rendendo il comparativo con I'esercizio precedente non omogeneo.

6.1 Ricavi
6.1.1 Ricavi della gestione caratteristica

| ricavi delle vendite e delle prestazioni (10.044.833 migliaia di euro rispetto a 10.679.997 dell’esercizio precedente)
diminuiscono di 635.164 migliaia di euro. Tale variazione € da imputare sostanzialmente alla diminuzione dei prezzi dei
prodotti petroliferi registrata nell’esercizio.

Il primo semestre dell’esercizio 2013 include I'attivita di raffinazione; la lavorazione di greggio si € attestata a 6,5 milioni
di tonnellate (47,2 milioni di barili, corrispondenti a 261 mila barili/giorno), in crescita del 6% rispetto allo stesso periodo
dell’esercizio precedente. Tale differenza deriva principalmente dalla diversa incidenza delle attivita di manutenzione
programmata svolte nei due periodi a confronto, in particolare per quanto concerne le unita di distillazione atmosferica.
Lo scenario di mercato & stato particolarmente difficile nel primo semestre del 2013, con il margine EMC Benchmark in
media pari a -0,2 $/bl (contro +0,6 $/bl nel medesimo semestre dell’esercizio 2012). Tuttavia, il margine di raffinazione
Saras ha conseguito un premio di 1,9 $/bl rispetto al Benchmark, grazie alla buona prestazione operativa, e ad un
minor impatto delle attivita di manutenzione. Si evidenzia, peraltro, che il tasso di cambio EUR/USD ¢ stato sostanzial-
mente in linea nei due periodi a confronto (1,313 nel primo semestre 2013, contro 1,297 nel primo semestre 2012).
Infine, va osservato che i risultati, in entrambi i semestri 2012 e 2013, sono stati pesantemente influenzati dalla fles-
sione delle quotazioni petrolifere (nel primo semestre del 2013 il prezzo del grezzo si & ridotto di circa 8 $/bl, mentre
nel primo semestre del 2012, la flessione era stata pari ad oltre 12 $/bl).

Per quanto riguarda il secondo semestre, la societa ha continuato ad operare sia nell’attivita di “supply & trading” del
mercato petrolifero che in quella di holding; il margine operativo conseguito € in sostanziale pareggio.

| ricavi della gestione caratteristica sono analizzati per area geografica di destinazione nel precedente paragrafo 4.

In ossequio al principio IFRS 8, si precisa che la Societa ha realizzato nei confronti di Arcola Petrolifera Srl una quota
pari al 16,7% dei propri ricavi.

6.1.2 Altri proventi

Il dettaglio della voce “Altri proventi” & di seguito esposto:

2013 2012} Variazione
Compensi per stoccaggio scorte d’obbligo 14.399 10.922 3.477
Noleggio navi cisterna 1.115 1.841 (726)
Cessione materiali diversi 2.814 5.655 (2.841)
Altri ricavi 102.731 93.557 9.174
Totale 121.059 111.975 9.084

La voce “Altri ricavi” € fondamentalmente costituita dagli addebiti alla controllata Sarlux Srl per servizi resi in base
a contratti scadenti nel 2020 (prestazione dipendenti e servizi per 23.573 migliaia di euro). La voce accoglie inoltre
i ricavi per addebito di oneri di movimentazione prodotti alla controllata Arcola Petrolifera Srl per 26.454 migliaia di
euro, nonché il rilascio della quota di contributi, riferibile ai precedenti esercizi, erogati dal Ministero dello Sviluppo
Economico in data 10 giugno 2002 il cui decreto di concessione definitiva € stato trasmesso in data 14 maggio 2013
(pari a 23.573 migliaia di Euro).
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6.2 Costi
Di seguito si analizzano i principali costi.

6.2.1 Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo

2013 2012} Variazione
Acquisti di materie prime 8.402.884 8.957.123 (554.239)
Acquisti di semilavorati 117.569 137.051 (19.482)
Acquisti di materiale vario e di consumo 26.790 53.169 (26.379)
Acquisto prodotti finiti 1.266.848 971.961 294.887
Altri acquisti 89 127 (38)
Variazione rimanenze (28.705) 182.403 (211.108)
Totale 9.785.475 10.301.834 (516.359)

| costi per acquisto di materie prime, sussidiarie e di consumo si decrementano di 516.359 migliaia di euro rispetto
all’esercizio precedente.

6.2.2 Prestazioni di servizi e costi diversi

2013 2012} Variazione
Costi per servizi 375.108 431.037 (55.929)
Costi godimento beni di terzi 5.848 7.412 (1.564)
Accantonamenti per rischi 0 18.491 (18.491)
Oneri diversi di gestione 6.475 13.304 (6.829)
Totale 387.431 470.244 (82.813)

| costi per servizi comprendono principalmente manutenzione, noli, trasporti, energia elettrica, vapore, idrogeno e altre
utenze. La variazione rispetto all’esercizio precedente, pari a 55.929 migliaia di euro, & dovuta principalmente al decre-
mento dei costi per nolo, trasporti ed energia elettrica.

La voce “godimento beni di terzi” include i costi, pari a 2.075 migliaia di euro, relativi all’affitto dell’immobile che accoglie
la sede di Milano della Capogruppo Saras SpA, il cui costo viene linearizzato conformemente a quanto previsto dallo
IAS 17 — Leasing, integrato dallo IAS 1, dallo IAS 8 e dall'Interpretazione SIC 15, per un periodo di otto anni pari alla
durata del contratto, scadente il 30 settembre 2015; i pagamenti minimi futuri dovuti a fronte di tale contratto sono pari
a 2.300 migliaia di euro per I'esercizio successivo, 1.725 migliaia di euro oltre I'esercizio successivo. | canoni annuali
sono indicizzati all’indice ISTAT dei prezzi al consumo per famiglie di operai e impiegati; il contratto si intende rinnovato
per un ulteriore periodo di 8 anni, e cosi di seguito ad ogni scadenza successiva salvo disdetta da comunicarsi almeno
12 mesi prima della scadenza.

Gli accantonamenti per rischi nell’esercizio precedente erano costituiti essenzialmente dall’accantonamento relativo alle
quote CO:2 di competenza 2012 non ancora acquistate al 31 dicembre 2012 ora in capo alla controllata Sarlux Srl per

effetto del conferimento delle attivita di raffinazione come precedentemente citato.

La voce “Oneri diversi di gestione” comprende principalmente contributi associativi, imposte non sul reddito e so-
pravvenienze.
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6.2.3 Costo del lavoro
Come precedentemente indicato il Costo del Lavoro include solo per i primi sei mesi i costi relativi all’attivita di raffinazione.

Il “Costo del lavoro” si analizza come segue:

2013 2012} Variazione
Salari e stipendi 41.549 76.819 (85.270)
Oneri sociali 12.448 21.878 (9.430)
Trattamento di fine rapporto 3.398 5.453 (2.055)
Altri costi 2.023 3.281 (1.258) 05
PROFILO
Emolumenti al Consiglio d’Amministrazione 3.539 3.560 (21) DEL
GRUPPO
Totale 62.957 110.991 (48.034) SARAS

I nuovo principio IAS 19 revised prevede che gli utili e le perdite derivanti dal calcolo attuariale del TFR vengano rilevati
nel conto economico complessivo;dette modifiche devono essere applicate retrospetticamente al 1 gennaio 2012.
Conseguentemente i dati relativi all’esercizio precedente sono stati riconsiderati determinando una riduzione della voce
“Trattamento di fine rapporto” di 2.126 migliaia di euro, che al netto delle relative imposte pari a 808 migliaia di euro ha
determinato un effetto patrimoniale pari a 1.318 migliaia di euro.

| Piani di Stock Grant 2007/2009 e 2010/2012 destinati ai dirigenti della Capogruppo ed ai dirigenti ed amministratori
delle societa controllate, singolarmente individuati dal Consiglio di Amministrazione di Saras SpA, sono giunti a scadenza
nel mese di aprile 2013.

Tali piani hanno comportato I'assegnazione rispettivamente di 1.368.390 azioni e di 6.954.566 azioni (849 migliaia di
euro quale costo di competenza del 2013).

L'opzione esercitata dai beneficiari del piano 2007/2009, anch’essa giunta alla sua conclusione, ha comportato I'asse-
gnazione di 686.900 azioni (121 migliaia di euro quale costo di competenza 2013).

In data 24 aprile 2013, I'’Assemblea dei soci ha approvato il “Piano di attribuzione gratuita di azioni della Societa al
management del Gruppo Saras” (il “Piano di Stock Grant 2013/2015” o il “Piano”), attribuendo al Consiglio di Ammini-
strazione tutti i poteri necessari od opportuni per dare esecuzione al Piano stesso.

| destinatari del Piano sono:

- i dirigenti con responsabilita strategiche della Societa;

- gli Amministratori delle Societa italiane e/o estere controllate dalla Societa:

- altre figure apicali del gruppo anche con rapporto di lavoro autonomo.

A ciascun beneficiario & assegnato un diritto a ricevere gratuitamente azioni a fronte del raggiungimento di obbiettivi di
performance determinati in relazione al posizionamento relativo del “Total Shareholder Return” (TSR) di Saras rispetto
al TSR di un gruppo di aziende industriali facenti parte dell’indice FTSE Italia Mid Cap (il “Peer Group”). Il TSR ¢ cal-
colato come variazione dei valore dell’azione Saras e di quelle dei Peer Group intercorsa nel triennio 2013/2015; la
variazione sara calcolata facendo riferimento al valore iniziale (valore medio delle azioni registrato alla Borsa di Milano
dal 1° ottobre 2012 al 31 dicembre 2012) e al valore finale (valore medio delle azioni registrato alla Borsa di Milano dal
1° ottobre 2015 al 31 dicembre 2015).

I numero massimo di azioni oggetto del Piano € pari a 9.500.000; la consegna delle azioni avverra entro 6 mesi dalla
fine del Piano ed il beneficiario si impegna a non vendere, trasferire, cedere 0 assoggettare ad alcun vincolo un numero
di azioni pari al 20% per un periodo di 24 mesi dalla data di consegna.

Il Consiglio di Amministrazione, in data 08 agosto 2013, ha definito il numero massimo di azioni da assegnare ai singoli
beneficiari, nella presente situazione contabile il costo di competenza & pari a 498 migliaia di Euro.

6.2.4 Ammortamenti e svalutazioni

Come precedentemente indicato i valori includono solo per i primi sei mesi gli ammortamenti relativi all’attivita di raffinazione.
Gli “Ammortamenti di immobilizzazioni” si analizzano come segue:

2013 2012} Variazione
Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 747 1.025 (278)
Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 51.667 104.792 (53.125)
Totale 52.414 105.817 (53.403)
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6.3 Proventi (oneri) netti su partecipazioni

Il dettaglio della voce viene esposto di seguito:

Proventi (oneri) netti su partecipazioni 2013 2012 Variazione
Rivalutazioni:
- Parchi Eolici Ulassai Srl 0 797 (797)
- Sartec-Saras Ricerche e Tecnologie SpA 1.574 1.184 390

1.574 1.981 (407)
Svalutazioni:
- Deposito di Arcola Srl (2.500) (939) (1.561)
- Ensar Sl (1.435) 0 (1.435)

(3.935) (939) (2.996)

Totale (2.361) 1.042 (3.403)
6.4 Proventi e oneri finanziari
Il risultato della gestione finanziaria € cosi dettagliato:

2013 2012} Variazione
Proventi finanziari
- da attivita fin. iscritte tra le attivita correnti 0 0 0
Proventi diversi dai precedenti
- da imprese controllate 3.198 2.794 404
- interessi ¢/c bancari e postali 614 588 26
- fair value strumenti finanziari derivati in essere alla data di chiusura 14.873 31.493 (16.620)
- differenziali positivi su strumenti finanziari derivati 85.581 95.423 (9.842)
- altri proventi 443 406 37
Utili su cambi 112.861 120.739 (7.878)
Totale Proventi finanziari 217.570 251.443 (33.873)
Oneri finanziari
- verso imprese controllate (6.507) (5.991) (516)
- fair value strumenti finanziari derivati in essere alla data di chiusura (18.914) (43.405) 24.491
- differenziali negativi su strumenti finanziari derivati (107.661) (124.547) 16.886
- altri (interessi su mutui, interessi di mora, ecc) (21.855) (26.375) 4.520
Perdite su cambi (83.984) (99.025) 15.041
Totale Oneri finanziari (238.921) (299.343) 60.422
Totale netto (21.351) (47.900) 26.549
Al fine dell’analisi delle principali variazioni intervenute si riporta la seguente tabella aggregata:

2013 2012} Variazione
Interessi netti (24.550) (28.984) 4.434
Risultato degli strumenti finanziari derivati (26.121) (41.036) 14.915
- realizzati (22.080) (29.124) 7.044
- fair value delle posizioni aperte (4.041) (11.912) 7.871
Differenze cambio nette 28.877 21.714 7.163
Altro 443 406 37
Totale (21.351) (47.900) 26.549

Come evidenziato, le principali variazioni si riferiscono alle differenze su cambi parzialmente compensate dai risultati netti
degli strumenti finanziari derivati. A tal proposito, si precisa che gli strumenti finanziari derivati in questione si sostanziano

in operazioni di copertura a fronte delle quali non & stato adottato I' *hedge accounting”.
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6.5 Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito possono cosi essere indicate:

2013 2012 Variazione
Imposte correnti 0 (1.014) 1.014
Effetto consolidato fiscale (10.267) (45.085) 34.818
Imposte differite / (anticipate) nette (11.793) (44.982) 33.189
Totale (22.060) (91.081) 69.021

La voce “Effetto consolidato fiscale” & costituita dal beneficio derivante dalla perdita fiscale, calcolato con aliquota del
27,5%, che trova effettiva compensazione nel regime di “Consolidato Fiscale Nazionale”.

Le imposte anticipate/differite si riferiscono alle variazioni, intervenute nel corso dell’esercizio, nelle differenze temporanee
trai valori iscritti nel bilancio e quelli riconosciuti ai fini fiscali; le variazioni piu significative sono riconducibili all’iscrizione del
tax asset sulla quota di spettanza della perdita netta maturata nell’esercizio all'interno del Consolidato Fiscale Nazionale,

PROFILO
DEL
GRUPPO

pari a 27.947 migliaia di euro e all’iscrizione del tax asset sulla perdita fiscale 2013 non trasferibile al predetto Consoli- 08
. L. . o . . . . . LETTERA
dato Fiscale (addizionale IRES), pari a 7.626 migliaia di euro, ambedue ritenute riassorbibili dai rispettivi imponibili futuri. AGLI
Si da altresi evidenza degli effetti della riduzione dell’addizionale IRES dal 10,5% al 6,5% (a partire dall’esercizio 2014), PHONST
che siriflette in termini di riduzione del tax asset iscritto sulle perdite fiscali di precedenti esercizi (19.707 migliaia di Euro). B —
RELAZIONE
Differenze temporanee a Conto Economico: IMPOSTE 2013 IMPOSTE 2012 SULLA
GESTIONE
Imposte Effetto variazioni Imposte GRUPPO
(differite)/ aliquote su (differite)/ i
anticipate saldi pregressi anticipate e
Fondi rischi e oneri tassati (1.136) (5.764) PROSPETTI
. ) . ) " CONTABILI
Diverso valore fiscale rimanenze finali 145 (74) 7.721 BILANCIO
Rettifiche per manutenzioni programmate impianti e macchinari 235 965 ggssg’gmﬂo
Riclassifica contributi in conto capitale in precedenza classificati nel patrimonio netto (22) (44) SARAS
AL 31/12/2013
Costi di smantellamento e rimozione attivita materiali 14 126
Costi di manutenzione eccedenti (123) (642) g
Benefici a favore dei dipendenti e premi personale (1.666) 65 (295) NOTA
INTEGRATIVA
Differenze cambi non realizzate 672) (45) (8.613) AL BILANCIO
N . L ) CONSOLIDATO
Tax Asset perdita fiscale compensabile in Cons. Fisc. Naz. 27.947 26.320 AL 31/12/2013
Tax Asset perdita fiscale (per addizionale IRES) 7.626 (19.707) 25.649
Altre differenze temporanee (39 (555) (440) e
RELAZIONE
Totali 32.109 (20.316) 44,982 SULLA
GESTIONE
DISARASSPA ..o
L'analisi della differenza tra le aliquote fiscali teoriche e quelle effettive per IRES ed IRAP per i due periodi messiacon-
fronto & la seguente (ammontari espressi in milioni di euro): o pem
CONTABILI
BILANCIO
IRES 31/12/2013 31/12/2012 SEPARATO DI
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE [A] (146,1) (243,8) SARAS SPA
AL
IMPOSTE TEORICHE IRES [A*34% nel 2013; A*38% nel 2012] [B] (49,7) (92,6)
TAX RATE TEORICO [B/A*100] % 34,0% 38,0% NOTA
IMPOSTE EFFETTIVE SUL REDDITO [C] (22,1) (01,1) INTEGRATIVA
AL BILANCIO
TAX RATE EFFETTIVO [C/A*100] % 151% 37,4% SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013
31/12/2013 31/12/2012
IMPOSTA | TAX RATE IMPOSTA | TAX RATE 5
Imposte teoriche (49,7) 34,0% (92,6) 38,0% Aty
Valutazioni partecipazioni 08 -0,55% 0,4 -0,16% EEEE RO
Effetto riduzione 4% addizionale IRES su fiscalita differita (art. 7 D.L. 138/11) 20,2 -13,83% 0,0 0,00%
Effetto rimborso IRES deduzione IRAP su Costo del Lavoro (art. 2 D.L.201/2011) 0,0 0,00% (2,6) 1,07%
Effetto indeducibilita interessi passivi art. 96 TUIR ai fini addizionale IRES 1,6 -1,10% 2,3 -0,95%
Imposte esercizi precedenti 2,4 -1,64% 1,4 -0,57%
Altre differenze permanenti 2,6 -1,78% 0,0 0,00%
Imposte effettive (22,1) 15,1% 91,1) 37,4%
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Con riferimento all’anno 2013 il tax rate teorico € stato ipotizzato senza considerare I'addizionale del 4% (robin tax) in
considerazione del'imponibile negativo dell’esercizio e del venir meno della stessa per i prossimi esercizi.

IRAP 31/12/2013 31/12/2012
DIFFERENZA TRA VALORI E COSTI DELLA PRODUZIONE (122,4) -196,9
TOTALE COSTI PER IL PERSONALE 62,9 111,0
DIFFERENZA TRA VALORI E COSTI DELLA PRODUZIONE RETTIFICATO (A) (59,5) -85,9
IMPOSTE TEORICHE IRAP [A*3,9%)] [B] 2,3) -3,4
TAX RATE TEORICO [B/A*100] % 3,9% 3,9%
IMPOSTE EFFETTIVE SUL REDDITO [C] 0,0 0,0
TAX RATE EFFETTIVO [C/A*100] % 0,0% 0,0%
31/12/2013 31/12/2012

IMPOSTA | TAX RATE IMPOSTA | TAX RATE
Imposte teoriche 2,3) 3,9% (3,4) 3,9%
Non iscrivibilita Tax Asset per IRAP societa con EBIT negativo 2,3 -3,90% 3,4 -3,90%
Imposte effettive (0,0) 0,0% 0,0 0,0%

7. Altre informazioni

Per le informazioni relative agli eventi successivi intervenuti dopo la data di chiusura dell’esercizio si rimanda all’apposita
sezione della Relazione sulla gestione.

7.1 Analisi dei principali contenziosi in essere

La societa e stata oggetto di verifiche fiscali ed accertamenti da parte dell’ Amministrazione finanziaria che si sono tradotti,
per alcuni di essi, in contenzioso pendente innanzi ai giudici tributari.

Pur in presenza di decisioni non univoche da parte della giustizia tributaria stessa in relazione alle violazioni asserite, si
e ritenuto che I'eventuale passivita si possa configurare come remota.

7.2 Rapporti con parti correlate

Le operazioni compiute da Saras con le parti correlate riguardano essenzialmente lo scambio di beni, le prestazioni di
servizi, ed i rapporti di carattere finanziario. Per le garanzie date e ricevute con parti correlate si rimanda al successivo
punto 7.6 “Impegni”.

Di seguito sono evidenziati gli ammontari dei rapporti di natura commerciale e diversa e di natura finanziaria posti in
essere con le parti correlate ed & indicata la natura delle operazioni piu rilevanti.

L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale € indicata nella seguente
tabella riepilogativa:
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Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descrizione Valore assoluto (Euro/000) e % su voce di bilancio: Voci di Bilancio Motivazioni Economiche
31/12/201 31/12/2012
SARLUX Srl
Fornitura merce 220.023 2,19% 235116 2,20% Ricavi della gestione caratteristica Fornitura di materia prima come da contratto
Prestazioni ns. dipendenti 0 0,00% 9.080 8,11% Altri proventi Outsourcing dei servizi come da contratto

Prestazioni di servizi

23.767 19,63%

37.682 33,65%

Altri proventi

Outsourcing dei servizi come da contratto

Acquisto di merce (2.056) 0,02% (4.039) 0,04% Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo  Fornitura di zolfo come da contratto

Utilities (32.397) 8,36% (74.308) 15,80% Prestazioni di servizi e costi diversi Fornitura di vapore, idrogeno ed ossigeno come da contratto
Compenso di lavorazione (93.180) 24,05% 0 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi Compenso di lavorazione

Prestazioni di servizi (219) 0,06% (299) 0,06% Prestazioni di servizi e costi diversi Prestazione di servizi vari

Oneri finanziari (2.272) 0,94% (3.809) 1,27% Oneri finanziari Interessi su finanziamento intercompany

Crediti per forniture di beni e servizi 29676 6,42% 93.773 14,70% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali

Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte 0 0,00% 15.423 19,31% Altre attivita correnti Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte

Debiti per forniture di beni e servizi (34.893) 2,54% (24.061) 1,88% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

Debiti per forniture di beni e servizi (16.268) 99,74%  (30.092) 99,73% Altre passivita non correnti Debiti commerciali

Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte (18.024) 9,37% 0 0,00% Passivita finanziarie a breve termine Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte

Finanziamento (25.625) 18,44% (257.473) 54,91% Passivita finanziarie a breve termine Linea di credito intercompany
ARCOLA PETROLIFERA St
Fornitura merce 1.685.681 16,78% 1.719.133 16,10% Ricavi della gestione caratteristica Fornitura di prodotti petroliferi

Prestazioni ns. dipendenti

186

0,15%

249 0,22%

Altri proventi

Distacchi di personale

Prestazioni di servizi

32.231 26,62%

28.551 25,50%

Altri proventi

Addebito oneri movimentazione prodotti e outsuorcing di servizi

Proventi finanziari 0 0,00% 22 0,01% Proventi finanziari Interessi su linea di credito intercompany
Acquisto di merce 65) 0,00% (4.893) 0,05% Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo  Acquisti di prodotti petroliferi

Prestazioni di servizi (151) 0,04% (21) 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi Oneri su vendite

Oneri finanziari (2.737) 1,14% (1.743) 0,58% Oneri finanziari Interessi su linea di credito intercompany

Crediti per forniture di beni e servizi

180.735 39,10%

182.750 28,65%

Crediti commerciali correnti

Crediti commerciali

Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte

25.643 44,45%

24.054 30,12%

Altre attivita correnti

Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte

Finanziamento 69) 0,05% (76.289) 16,27% Passivita finanziarie a breve termine Linea di credito intercompany
Debiti per forniture di beni e servizi (1.512) 0,11% (618) 0,05% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

SARAS RICERCHE E TECNOLOGIE SpA
Fornitura merce Altri proventi Fornitura di materiali diversi
Prestazioni ns. dipendenti 295 0,24% 158 0,14% Altri proventi Distacchi di personale
Prestazioni di servizi 209 0,17% 200 0,18% Altri proventi Outsourcing di servizi

Valutazione partecipazione

1.575-66,71%

1.184113,63%

Proventi (oneri) netti su partecipazioni

Rivalutazione partecipazione

Proventi finanziari 58 0,03% 29 0,01% Proventi finanziari Interessi su finanziamento intercompany

Acquisto di merce (11)  0,00% (16) 0,00% Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo  Fornitura di materiale di consumo

Prestazioni di servizi 3.275) 0,85% (7.154) 1,52% Prestazioni di servizi e costi diversi Outsourcing di servizi di ingengeria

Oneri finanziari 0 0 0,00% Onerifinanziari Interessi su linea di credito intercompany

Crediti per forniture di beni e servizi 561 0,12% 404 0,06% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali

Finanziamento 415 0,72% 2229 2,79% Altre attivita correnti Finanziamento intercompany

Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte 412 0,71% 0 0,00% Altre attivita correnti Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte

Finanziamento 0 0,00% 0 0,00% Passivita finanziarie a breve termine Finanziamento intercompany

Dehbiti per forniture di beni e servizi (63) 0,00% (6.250) 0,49% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte 0 0,00% (159) 0,03% Passivita finanziarie a breve termine Dehbiti per Ires/IVA da consolidamento imposte
ENSAR Srl

Prestazioni di servizi 13 0,01% 13 0,01% Altri proventi Outsourcing di servizi

Valutazione partecipazione (1.436) 60,82% 0 0,00% Proventi (oneri) netti su partecipazioni Svalutazione partecipazione

Proventi finanziari 143 0,07% 118 0,05% Proventi finanziari Interessi su finanziamento intercompany

Crediti per forniture di beni e servizi 43 0,01% 48 0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali

Finanziamento 4,900 8,49% 7.159 8,96% Altre attivita correnti Finanziamento intercompany

Debiti per forniture di beni e servizi 0 0 0,00% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 225



Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descrizione Valore assoluto (Euro/000) e % su voce di bilancio: Voci di Bilancio Motivazioni Economiche
31/12/201 3 31/12/2012
SARDEOLICA Srl
Prestazioni di servizi 42 0,03% 50 0,04% Altri proventi Outsourcing di servizi
Oneri finanziari 497) 0,21% (189) 0,06% Onerifinanziari Interessi su finanziamento intercompany
Crediti per forniture di beni e servizi 43 0,01% 47  0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte 2.878 4,99% 1.307 1,64% Altre attivita correnti Crediti per Ires/IVA da consolidamento imposte
Debiti per forniture di beni e servizi (153) 0,01% 99) 0,01% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali
Finanziamento (5.006) 3,60% (17.854) 3,81% Passivita finanziarie a breve termine Finanziamento intercompany
Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte 0 0,00% 0 0,00% Passivita finanziarie a breve termine Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte
PARCHI EOLICI ULASSAI Srl
Prestazioni di servizi 6 0,00% 6 0,01% Altri proventi Outsourcing di servizi
Proventi finanziari Altri proventi (oneri) finanziari netti Interessi su linea di credito intercompany
Oneri finanziari Altri proventi (oneri) finanziari netti Interessi su linea di credito intercompany
Crediti per forniture di beni e servizi 7 0,00% 7 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
Valutazione partecipazione 0 0,00% 797 76,49% Proventi (oneri) netti su partecipazioni Rivalutazione partecipazione
Debiti per forniture di beni e servizi Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali
Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte (30) 0,02% (16) 0,00% Passivita finanziarie a breve termine Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte
DEPOSITO DI ARCOLA Srl
Prestazioni di servizi 88 0,07% 27 0,02% Altri proventi Outsourcing di servizi
Proventi finanziari 41 0,02% 37 0,01% Altri proventi (oneri) finanziari netti Interessi su finanziamento intercompany
Prestazioni di servizi (1.826) 0,47% (1.618) 0,34% Prestazioni di servizi e costi diversi Outsourcing di servizi
Valutazione partecipazione (2.500)105,89% (939)-90,12%  Proventi (oneri) netti su partecipazioni Svalutazione partecipazione
Svalutazione crediti 0 (2.060) 0,69% Oneri finanziari Svalutazione crediti
Crediti per forniture di beni e servizi 20 0,00% 43 0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
Finanziamento 463  0,80% 2.060 2,58% Altre attivita correnti Finanziamento intercompany
Debiti per forniture di beni e servizi 468) 0,03% 0 0,00% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali
Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte (565) 2,29% (415) 0,09% Passivita finanziarie a breve termine Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte
SARGAS Srl
Prestazioni ns. dipendenti 0 0,00% 78 0,07% Altri proventi Distacchi di personale
Crediti per forniture di beni e servizi 0 0,00% 78 0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte @ 0,00% 0 0,00% Passivita finanziarie a breve termine Debiti per Ires/IVA da consolidamento imposte
IMMOBILIARE ELLECI SpA
Affitti (12)  0,00% (11)  0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi Affitto Immobile
SECURFIN HOLDINGS SpA
Prestazioni ns. dipendenti 23 0,02% 22 0,02% Altri proventi Distacchi di personale
Affitti (589) 0,15% (682) 0,12% Prestazioni di servizi e costi diversi Affitto Immobile + posti auto Milano
Crediti per forniture di beni e servizi 23 0,00% 22 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
F.C. INTERNAZIONALE SpA
Prestazioni di servizi (1) 0,00% (1) 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi Acquisto biglietti ingresso manifestazioni sportive
ANGELO MORATTI SApA
Prestazioni ns. dipendenti 29 0,02% 37 0,03% Altri proventi Distacchi di personale
Crediti per forniture di beni e servizi 29 0,01% 37 0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
GIAN MARCO MORATTI SApA
Prestazioni ns. dipendenti 8 0,01% 0,00% Altri proventi Distacchi di personale
Crediti per forniture di beni e servizi 4 0,00% 0,00%  Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
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Prospetto delle transazioni intervenute con Parti Correlate e relativi dettagli esplicativi

Descrizione Valore assoluto (Euro/000) e % su voce di bilancio: Voci di Bilancio Motivazioni Economiche
31/12/201 3 31/12/2012

MASSIMO MORATTI SApA
Prestazioni ns. dipendenti 8 0,01% 0,00% Altri proventi Distacchi di personale
Crediti per forniture di beni e servizi 4 0,00% 0,00% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali

MANTA Srl
Prestazioni ns. dipendenti 48 0,04% 50 0,04% Altri proventi Distacchi di personale
Prestazioni di servizi (498) 0,13% 937) 0,20% Prestazioni di servizi e costi diversi Servizi di vigilanza
Crediti per forniture di beni e servizi 48 0,01% 50 0,01% Crediti commerciali correnti Crediti commerciali
Debiti per forniture di beni e servizi (251) 0,02% (339) 0,03% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

CIGOGNOLA Srl
Prestazioni di servizi 0 0,00% (99 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi Fornitura omaggi
Debiti per forniture di beni e servizi 0 0,00% (99 0,00% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

DE SANTIS St
Prestazioni di servizi (2) 0,00% (3) 0,00% Prestazioni di servizi e costi diversi Servizi di catering

SARAS ENERGIA SA (Spagna)
Fornitura merce 324641 3,23% 570.150 5,34% Ricavi della gestione caratteristica Fornitura di prodotti petroliferi
Prestazioni ns. dipendenti 124 0,10% 116 0,10% Altri proventi Distacchi di personale
Prestazioni di servizi 54 0,04% 667 0,60% Altri proventi Compenso stoccaggio scorte d’obbligo e controstallie
Proventi finanziari 9.449 4,30% 3536 1,41% Proventi finanziari Interessi su finanziamento intercompany
Acquisto di merce 92.113) 094% (42.578) 0,41% Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo  Restituzioni di prestiti operativi su Sarroch
Prestazioni di servizi (29) 0,01% (63) 0,01% Prestazioni di servizi e costi diversi Oneri su vendite e indagini di marketing
Oneri finanziari (2911) 1,21% (1.403) 0,47% Oneri finanziari Interessi su finanziamento intercompany
Crediti per forniture di beni e servizi 26413 571% 25.846 4,05% Crediticommerciali correnti Fornitura di prodotti petroliferi
Finanziamento 0 0,00% 0 0,00% Altre attivita correnti Finanziamento intercompany
Finanziamento 70.000 92,93% 70.000 92,43% Altre attivita finanziarie Finanziamento intercompany
Debiti per forniture di beni e servizi (15.758) 1,14% (5.228) 0,41% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali

SARINT SA (Lussemburgo)
Oneri finanziari Altri proventi (oneri) finanziari netti Interessi su finanziamento intercompany
Debiti per forniture di beni e servizi Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali
Finanziamento 0 0,00% 150 0,19% Altre attivita correnti Finanziamento intercompany
Finanziamento (14.530) 10,46% (14.880) 3,17% Passivita finanziarie a breve termine Finanziamento intercompany

REASAR SA (Lussemburgo)
Oneri finanziari (223)  0,09% (249) 0,08% Onerifinanziari Interessi su finanziamento intercompany
Debiti per forniture di beni e servizi (57) 0,00% (56) 0,00% Debiti commerciali e altri debiti correnti Debiti commerciali
Finanziamento (10.470) 7,54% (10.470) 2,23% Passivita finanziarie a breve termine Finanziamento intercompany

Nel corso dell’esercizio 2013 non sono state effettuate transazioni con il socio Rosneft JV Projects SA o con sue parti

correlate.

Per quanto riguarda le transazioni di cui sopra, i contratti che regolano le cessioni di materie prime e prodotti sono in linea
con le prassi di mercato; dove non & direttamente disponibile un prezzo di mercato lo stesso viene stabilito partendo
da quotazioni di mercato per materie o prodotti analoghi o simili; le prestazioni di servizi sono regolate da corrispettivi
che si allineano il piu possibile alle condizioni di mercato; i riaddebiti di personale distaccato vengono effettuati al costo,
senza I'applicazione di alcun margine e i finanziamenti sono remunerati ad un tasso in linea con quello di mercato.

Tra le parti correlate sono ricompresi sia gli Amministratori che i Sindaci i cui compensi sono esposti al punto 7.5.1
“Compensi corrisposti ai componenti degli organi di amministrazione e di controllo, dei direttori generali e dei dirigenti
con responsabilita strategica”.
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L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di stato patrimoniale € indicata nella seguente

tabella riepilogativa:

31/12/2013 31/12/2012

Totale§ Parti correlate Incidenza % Totale§ Parti correlate§ Incidenza %
Crediti commerciali 462.196 237.606 51,4% 637.818 303.105 47,5%
Altre attivita correnti 57.688 34.711 60,2% 79.863 52.382 65,6%
Altre attivita finanziarie 75.322 70.000 92,9% 75.737 70.000 92,4%
Passivita finanziarie a breve termine 138.942 69.422 50,0% 468.868 377.450 80,5%
Debiti commerciali e altri debiti correnti 1.376.337 53.145 3,9% 1.279.553 366.606 28,7%
Altre passivita non correnti 16.310 16.268 99,7% 65.398 30.092 46,0%

L'incidenza delle operazioni o posizioni con parti correlate sulle voci di conto economico & indicata nella seguente tabella

di sintesi:
31/12/2013 31/12/2012
Totale§ Parti correlate Incidenza % Totale§ Parti correlate§ Incidenza %

Ricavi della gestione caratteristica 10.044.833 2.230.345 22,2% 10.679.997 2.524.399 28,2%
Altri proventi 121.059 57.131 47,2% 111.975 76.984 80,8%
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo 9.785.475 94.245 1,0% 10.301.834 51.526 0,8%
Prestazioni di servizi e costi diversi 387.431 132.179 34,1% 470.244 84.974 18,4%
Proventi (oneri) netti su partecipazioni (2.361) (2.361) 100,0% (1.042) (1.042) 100,0%
Proventi finanziari 217.570 9.691 4,5% 251.443 3.742 2,8%
Oneri finanziari 238.921 8.640 3,6% 299.343 9.453 3,7%
| principali flussi finanziari con parti correlate sono indicati nella tabella seguente:
Flussi con parti correlate 2013 2012
(Proventi) e oneri netti su partecipazioni 2.361 1.042
Dividendi da controllate 0 0
(Incremento) Decremento dei crediti commerciali 65.499 44175
Incremento (Decremento) dei debiti commerciali e altri debiti (16.485) (5.129)
Variazione altre attivita correnti 17.671 (9.335)
Variazione altre passivita non correnti (13.824) (4.971)
Interessi incassati 9.691 3.742
Interessi pagati 8.640 (7.393)

Flusso monetario da (per) attivita dell’esercizio 73.553 22.131
Dividendi incassati 0 0

Flusso monetario da (per) attivita di investimento 0 0
Incremento / (diminuzione) debiti finanziari a breve termine (308.028) 151.982

Flusso monetario da (per) attivita finanziarie (308.028) 151.982
Totale flussi finanziari verso parti correlate (234.475) 174113
L’incidenza dei flussi finanziari con parti correlate & indicata nella tabella seguente:
Incidenza Flussi 31/12/2013 31/12/2012

Totale§ Parti correlate Incidenza % Totale§ Parti correlate§ Incidenza %

Flusso monetario da (per) attivita del’esercizio ~ 238.062 73.553 30,9% 308.961 22.131 7,2%
Flusso monetario da (per) attivita di investimento (23.164) 0 n.d. (51.874) 0 n.d.
Flusso monetario da (per) attivita finanziarie (175.426) (308.028) 175,6% (144.712) 151.982 n.d.
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7.3 Informazioni ai sensi dell’International Financial Reporting Standard 7 e 13 — Strumenti
finanziari: informazioni integrative

L'informativa sugli strumenti finanziari da fornire nei bilanci e nelle situazioni contabili infrannuali € definita principalmente,
per quanto applicabile a Saras SpA, dai principi IFRS 7 e 13.
II'principio IFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative, richiede alle entita di fornire nel bilancio informazioni
integrative che consentano di valutare:
a) larilevanza degli strumenti finanziari con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria e al risultato eco-
nomico;
b) lanatura e I'entita dei rischi derivanti dagli strumenti finanziari ai quali la societa € esposta nel corso dell’esercizio
e alla data di riferimento del bilancio, e il modo in cui la stessa li gestisce.

Il principio IFRS 13 — Misurazione del fair value, divenuto applicabile a partire dal 1° gennaio 2013, richiede informativa
aggiuntiva in materia di fair value, parte della quale € richiesta anche per le situazioni contabili infrannuali. In generale,
il principio chiarisce come deve essere determinato il fair value ai fini del bilancio e si applica a tutti i principi IFRS che

PROFILO
DEL
GRUPPO

MILESTONES
richiedono o permettono la misurazione del fair value o la presentazione di informazioni basate sul fair value.
g
. . . LETTERA
Gerarchia di fair value AGLI
AZIONISTL ....ooeeveessasn
| punti a) e b) del paragrafo 93 del principio in oggetto richiedono di fornire 'ammontare delle attivita e delle passivita B —
misurate al fair value, suddivise per gerarchia di fair value. A tal fine, giova ricordare che I'lfrs 13 definisce una precisa RELAZIONE
. . . . . . . . . aoe . T P SULLA
gerarchia del fair value organizzata su tre livelli. || criterio adottato riguarda proprio il livello di osservabilita degli input GESTIONE
impiegati per la stima. Essi determinano, di fatto, diversi livelli di attendibilita del fair value, a seconda che si tratti di: Sj::spo
(a) quotazioni (senza aggiustamenti) rilevate su un mercato attivo — secondo la definizione data dallo IAS 39 —perle T
attivita o passivita oggetto di valutazione (livello 1); g7
(b) tecniche di valutazione che prendono a riferimento input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precedente, che e
sono osservabili direttamente (prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato (livello 2); ig;gg‘s’wo
(c) tecniche di valutazione che prendono a riferimento input che non sono basati su dati di mercato osservabili (livello 3). GRUPPO
SARAS
ALSIIZ2013 .
Cio premesso, la seguente tabella presenta le attivita e le passivita misurate al fair value dalla societa al 31 dicembre
2013, suddivise per gerarchie di fair value: o
NOTA
INTEGRATIVA
Attivita commodities cambi tassi d’interesse Totale AL BILANCIO
. Y - - Y - . 1 . - 1 - 1 CONSOLIDATO
Livello 1 : Livello 2 Livello 1 Livello 2 Livello 1 Livello 2 Livello 1 : Livello 2 AL 31/12/2013
FUTURES 6.436 158 6.436 158 6.594 qge T
RELAZIONE
SWAPS 3.517 3.517 0 3517 SULLA
GESTIONE
OPTIONS 3.518 3.518 0 3.518 O SARAS SPA
Totale 13.471 0 0 158 0 0 13.471 158 13.629 g
PROSPETTI
CONTABILI
N apr . AT BILANCIO
Passivita com.modltles cambl tassid .|nteresse . Totale . SEPARATO DI
Livello1:  Livello 2 Livello1:  Livello 2 Livello1:  Livello 2 Livello1:  Livello 2: SARAS SPA
- - . . . AL
FUTURES (9.759) (2.627) (1.087) (9.759) (.714)  (13.473) NOIA
SWAPS (4.298) (4.298) 0 (4.298) INTEGRATIVA
AL BILANCIO
OPTIONS (2.230) (2.230) 0 (2.230) SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013
Totale (16.287) 0 0 (2.627) 0 (1.087) (16.287) (3.714)  (20.001)

Il criterio della societa prevede che la rilevazione del trasferimento di attivita e passivita finanziarie misurate al fair value
da una gerarchia all’altra avvenga alla data in cui si verifica I'evento alla base delle circostanze che determinano il tra-
sferimento stesso.

Ai sensi del punto ¢) del paragrafo 93, si precisa che nel periodo non sono state effettuate riclassifiche tra le varie ge-
rarchie di fair value.
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Tecniche di valutazione

Come si evince anche dalla tabella del paragrafo precedente, gli strumenti finanziari valutati al fair value sono rappresen-

tati sostanzialmente dai derivati stipulati per mitigare i rischi di cambio, di interesse e di prezzo dei grezzi e dei prodotti

petroliferi.

Nel particolare, la valutazione del fair value di tali strumenti avviene:

- Per i derivati su tassi di interesse e su cambi, sulla base di comunicazioni periodiche ed ufficiali ricevute dalle con
troparti (intermediari finanziari) con le quali gli strumenti sono stati posti in essere;

- Per i derivati su commodities, sulla base degli estratti conto delle posizioni aperte che vengono ricevuti periodica
mente dal Clearing broker tramite il quale tali strumenti vengono stipulati.

Per tutte le tipologie di strumenti derivati sopra descritte, le valutazioni al fair value ricevute dalle controparti delle posi-
zioni aperte sono verificate tramite confronto con la valutazione al fair value che viene effettuata all'interno della societa
per le stesse posizioni. Tali valutazioni interne sono effettuate utilizzando parametri di riferimento osservabili sui mercati
(quotazioni spot e a termine di tassi di interesse, tassi di cambio, prezzi di grezzi e di prodotti petroliferi cosi come di-
sponibili su mercati attivi regolamentati).

La valutazione non considera il rischio di controparte in quanto I'effetto non & significativo considerando i depositi a
garanzia esistenti.

Saras SpA non detiene attivita o passivita finanziarie classificabili, ai sensi dell’lfrs 13, come misurate al fair value di livello 3.

Con riferimento alle restanti attivita e passivita finanziarie non direttamente misurate al fair value, si precisa che il valore
d’iscrizione in bilancio delle stesse approssima il fair value.

| criteri contenuti nel principio integrano quelli previsti per la rilevazione, la valutazione e I'esposizione nel bilancio delle
attivita e delle passivita finanziarie contenute nello IAS 32 Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio e informazioni
integrative e nello IAS 39 Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione.

L'ambito di applicazione del principio comprende tutte le entita e tutti i tipi di strumenti finanziari ad eccezione delle
partecipazioni in controllate, collegate € joint-venture contabilizzate secondo gli IAS 27, 28 0 31, dei diritti € obbligazioni
dei datori di lavoro derivanti dai programmi relativi ai benefici per i dipendenti (IAS 19), dei contratti relativi ad un’aggre-
gazione aziendale (IFRS 3), dei contratti assicurativi definiti dall'lFRS 4 e degli strumenti finanziari, contratti e obbligazioni
relativi ad operazioni con pagamento basato su azioni (IFRS 2).

7.3.1 Informativa di Situazione Patrimoniale-Finanziaria

Con riferimento alla situazione patrimoniale-finanziaria, i paragrafi 8 — 19 del principio in oggetto richiedono alla Societa
di fornire il valore contabile di ognuna delle categorie di strumenti finanziari definite dallo IAS 39 ed alcune informazioni
di dettaglio laddove la Societa abbia optato per la contabilizzazione di attivita o passivita finanziarie al fair value rilevato
a conto economico, ovvero abbia riclassificato delle attivita finanziarie, 0 ancora le abbia eliminate contabilmente. Si
riporta di seguito la situazione patrimoniale-finanziaria di Saras SpA al 31 dicembre 2013 e 31 dicembre 2012, con
dettaglio degli strumenti finanziari:
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31/12/2013

Valore contabile delle categorie di strumenti finanziari, definite secondo lo IAS 39

Strumenti finanziari al fair value:  Investimenti Finanziamenti Disponibili Altre passivita Altro Bilancio al
rilevato a conto economico: posseduti fino ecrediti: perlavendita: valutate al costo 31/12/2013
ascadenza ammortizzato
Designate Possedute
al fair value ; per negoziazione
ATTIVITA
Attivita finanziarie correnti 0 13.629 0 764.680 0 0 773.185 1.551.494
Disponibilita liquide ed equivalenti 247.296 247.296
Altre attivita finanziarie negoziabil 13.629 13.629
Strumenti derivati 13.629 05
PROFILO
Crediti commerciali 462.196 462.196 DEL
GRUPPO
Credlti verso clienti 224.698 SARAS
Fondo svalutazione crediti 0
Crediti commerciali verso societa del Gruppo 237.498
Rimanenze 732.811 732.811
Attivita per imposte correnti 37.874 37.874 o
Altre attivita 55.188 2.500 57.688 ;Z’JERA
Crediti finanziari verso societa del Gruppo 34.780 AZIONISTI
Depositi a garanzia di strumenti derivati 10.911
e ; 11
Certificati bianchi 0 RELAZIONE
Altri crediti 9.497 2.500 SULLA
GESTIONE
Attivita non correnti 0 0 0 75.322 495 0 856.557 932.374 GRUPPO
SARAS
Immobili, impianti e macchinari 8.535 8.635
Attivita immateriali 19.191 19.191 gy
Partecipazioni al costo 729.449 729.449 PROSPETTI
CONTABILI
Altre partecipazioni 495 495 BILANCIO
A ; - CONSOLIDATO
Attivita per imposte anticipate 99.382 99.382 GRUPPO
Altre attivita finanziarie 75.322 75.322 SARAS
AL 31/12/2013
Fnamdament a controfiato 0000
Altri crediti 5.322
Totale strumenti finanziari attivi 0 13.629 0 840.002 495 0 1.629.742 2.483.868 NOTA
INTEGRATIVA
PASSIVITA AL BILANCIO
CONSOLIDATO
Passivita correnti 0 20.001 0 0 0 1.519.417 72.203  1.611.621 AL 31/12/2013
Passivita finanziarie a breve termine 20.001 118.941 138.942
R ——— e e
RELAZIONE
Anticipi c/c 7.939 SULLA
o o o GESTIONE
Debiti finanziari v/societa del Gruppo 69.601 DI SARAS SPA
Strumenti derivati 20.001
Altri debiti finanziari 10.694 i
PROSPETTI
Debiti commerciali e altri debiti 1.376.337 1.376.337 CONTABILI
o : . BILANCIO
Passivita per imposte correnti 71.677 71.677 SEPARATO DI
Altre passivita 24,139 526 24.665 SARAS SPA
AL 31/12/2013
Y- 24 139
Passivita non correnti 0 0 0 0 0 377.612 13.801 391.413 NOTA
Passivita finanziarie a lungo termine 361.302 361.302 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Finanziamenti bancari 112.078 SEPARATO DI
i o . SARAS SPA
Prestiti obbligazionari 249.224 AL 31/12/2013
Fondi per rischi 3.838 3.838
Fondi per benefici ai dipendenti 9.963 9.963 g7 T
RELAZIONI
Altre passivita 16.310 16.310 Al BILANCI
Totale strumenti finanziari passivi 0 20.001 0 0 0 1.897.029 86.004  2.003.034 L ——
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31/12/2012

Valore contabile delle categorie di strumenti finanziari, definite secondo lo IAS 39

Strumenti finanziari al fair value Investimenti Finanziamenti Disponibili Altre passivita Altro Bilancio al
rilevato a conto economico ; posseduti fino ecrediti; perlavendita: valutate al costo 31/12/2012
ascadenza ammortizzato
Designate Possedute
al fair value ; per negoziazione
ATTIVITA
Attivita finanziarie correnti 0 31.493 0 915.465 0 0 829.812 1.776.770
Disponibilita liquide ed equivalenti 209.660 209.660
Altre attivita finanziarie negoziabil 31.493 31.493
Strumenti derivati 31.493
Crediti commerciali 637.818 637.818
Credti verso clienti 334.821
Fondo svalutazione crediti 0
Crediti commerciali verso societa del Gruppo 302.997
Rimanenze 777.054 777.054
Attivita per imposte correnti 40.882 40.882
Altre attivita 67.987 11.876 79.863
Crediti finanziari verso societa del Gruppo 50.321
Depositi a garanzia di strumenti derivati 14.247
Certificati bianchi 8.737
Altri crediti 3.419 3.139
Attivita non correnti 0 0 0 75.737 495 0 1.119.321 1.195.553
Immobili, impianti e macchinari 715.305 715.305
Attivita immateriali 18.5638 18.538
Partecipazioni al costo 302.421 302.421
Altre partecipazioni 495 495
Attivita per imposte anticipate 83.057 83.057
Altre attivita finanziarie 75.737 0 75.737
Finanziamenti a controllate 70.000
Altri crediti 5.737
Totale strumenti finanziari attivi 0 31.493 0 991.202 495 0 1.949.133 2.972.323
PASSIVITA
Passivita correnti 0 43.405 0 0 0 1.769.638 64.076 1.877.119
Passivita finanziarie a breve termine 43.405 425.463 468.868
Finanziamenti bancari 24.762
Anticipi c/c 16.859
Debiti finanziari v/societa del Gruppo 377.609
Strumenti derivati 43.405
Altri debiti finanziari 6.233
Debiti commerciali e altri debiti 1.279.553 1.279.553
Passivita per imposte correnti 63.300 63.300
Altre passivita 64.622 776 65.398
Altri debiti 64.622
Passivita non correnti 0 0 0 0 0 421.922 64.034 485.956
Passivita finanziarie a lungo termine 391.750 391.750
Finanziamenti bancari 143.026
Prestiti obbligazionari 248.724
Fondi per rischi 42.854 42.854
Fondi per benefici ai dipendenti 21.180 21.180
Altre passivita 30.172 30.172
Totale strumenti finanziari passivi 0 43.405 0 0 0 2.191.560 128.110 2.363.075
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Gli strumenti finanziari valutati al fair value rilevato al conto economico sono costituiti da strumenti finanziari derivati posti
in essere dalla Societa, descritti nel precedente paragrafo 5.3.1. Si tratta di contratti derivati su commodities, su tassi di
interesse e su cambi, stipulati al fine di fronteggiare i rischi, insiti nella natura stessa del business in cui opera, derivanti
da variazioni di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi (futures, opzioni e swaps); per fronteggiare il rischio di tasso
d’interesse sui finanziamenti accessi e per fronteggiare il rischio di cambio sulle posizioni aperte in valuta.

Tutti i crediti commerciali e la maggior parte degli altri crediti correnti e non correnti sono classificati nella categoria
“Finanziamenti e crediti” in quanto sono costituiti da attivita finanziarie non derivate, con pagamenti fissi o determinabili
€ non quotate in un mercato attivo: il valore iscritto a bilancio approssima il fair value.

Nelle altre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato sono classificate tutte le passivita della Societa di natura
finanziaria e commerciale che derivano da un’obbligazione contrattuale per la Societa a consegnare disponibilita liquide
o un’altra attivita finanziaria a un’altra entita.

Nel corso dell’'esercizio non sono state riclassificate attivita finanziarie da quelle valutate al costo ammortizzato a quelle
designate al fair value, né in senso contrario; del pari, non sono state trasferite ed eliminate attivita finanziarie, ad ec-
cezione dei crediti commerciali oggetto di cessioni pro-soluto. L'analisi delle condizioni contrattuali ha confermato la
possibilita di effettuare I'eliminazione contabile dei crediti in oggetto.

Tutte le attivita finanziarie sono contabilizzate per data negoziazione.

Durante I'esercizio, non si sono verificate inadempienze in riferimento alle scadenze contrattuali di rimborso dei finan-
ziamenti in essere alla chiusura dell’esercizio.

GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013 - 233

PROFILO
DEL
GRUPPO

RELAZIONE
SULLA
GESTIONE

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
SARAS

AL 31/12/2013

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
CONSOLIDATO
AL 31/12/2013

RELAZIONE
SULLA
GESTIONE

DI SARAS SPA

PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL

NOTA
INTEGRATIVA
AL BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA
AL 31/12/2013

24
RELAZIONI
Al BILANCI



7.3.2 Informativa di conto economico complessivo

Il paragrafo 20 del principio in oggetto richiede di indicare I'ammontare di utili 0 perdite nette generate da attivita e
passivita finanziarie, suddiviso per le varie voci di conto economico. Linformativa pud essere fornita sia nei prospetti
di bilancio che nelle note: al fine di non sovraccaricare i prospetti di bilancio, come consigliato anche dall’Appendice
del principio stesso, la Societa ha optato per la seconda alternativa. Si riportano dunque i dettagli di conto economico
comparati per I'esercizio in corso e quello precedente:

2013 Utili e perdite netti, interessi attivi e passivi, compensi e spese generati da:
Strumenti finanziari al fair value Investimenti: Finanziamenti Disponibili Altre passivita: Totale da Altro 2013
rilevato a Conto Economicoi posseduti fino ecrediti; perlavendita: valutate al costo: strumenti
ascadenza ammortizzato: finanziari
Designate: Possedute per
al fair value negoziazione
Ricavi della gestione caratteristica 10.044.833  10.044.833
Altri proventi 121.089 121.059
Totale ricavi 0 10.165.892  10.165.892
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo (9.785.475)  (9.785.475)
Prestazioni di servizi e costi diversi (387.431) (387.431)
Costo del lavoro (62.957) (62.957)
Ammortamenti (52.414) (52.414)
Totale costi 0(10.288.277) (10.288.277)
Risultato operativo 0 0 0 0 0 0 0 (122.385) (122.385)
Proventi (oneri) netti su partecipazioni (2.361) (2.361)
Altri proventi (oneri) finanziari netti (21.351) (21.351)
da Titoli detenuti con finalita di trading
- di cui:
Differenziali realizzati
Variazione di FV
da Interessi su c/c 614 614
da Finanziamenti concessi a societa del Gruppo 3.198 3.198
da Strumenti derivati (26.121) (26,121)
- di cui:
Differenziali realizzati (22.080)
Variazione di FV (4.041)
da Altre attivita finanziarie 443 443
da Interessi su finanziamenti bancari (21.795) (21.795) 0
da Interessi su finanziamenti da societa del Gruppo (6.507) (6.507)
da Altri crediti/debiti 28.817 28.817
Risultato prima delle imposte 0 (26.121) 0 33.072 0 (28.302) (21.351)  (124.746) (146.097)
Imposte sul reddito 22.060
Risultato netto (124.037)
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2012 Utili e perdite netti, interessi attivi e passivi, compensi e spese generati da:

Strumenti finanziari al fair value Investimenti: Finanziamenti Disponibili Altre passivita; Totale da Altro 2012
rilevato a Conto Economico: posseduti fino ecreditii perlavendita: valutate al costo: strumenti gsROHLO
ascadenza ammortizzato: finanziari (1) (1) DEL
GRUPPO
Designate: Possedute per
al fair value negoziazione
Ricavi della gestione caratteristica 10.679.997  10.679.997 o
MILESTONES
Alr proventi 111978 iore. e
Totale ricavi 0 10.791.972  10.791.972
LETTERA
AGLI
Acquisti per materie prime, sussidiarie e di consumo (10.301.834)  (10.301.834) AZIONISTI
Prestazioni di servizi e costi diversi (470.244) (470.244)
11
Costo del lavoro (110.991) (110.991) RELAZIONE
Ammortamenti (105.817) (105.817) SULLA
GESTIONE
Totale costi 0(10.988.886) (10.988.886) GRUPPO
Risultato operativo 0 0 0 0 0 0 0 (196.914) (196.914) gy
PROSPETTI
CONTABILI
Proventi (oneri) netti su partecipazioni 1.042 1.042 BILANCIO
: ; N A CONSOLIDATO
Altri proventi (oneri) finanziari netti (47.900) (47.900) CRUPPO
da Titoli detenuti con finalita di trading 0 0 SARAS
ALS22013 e
- di cui:
Differenziali realizzati
Variazione di FV
INTEGRATIVA
da Interessi su c/c 588 588 AL BILANCIO
CONSOLIDATO
da Finanziamenti concessi a societa del Gruppo 2.794 2.794 AL 31/12/2013
da Strumenti derivati (41.036) (41.036)
e e
RELAZIONE
Differenziali realizzati (29.124) SULLA
o ; GESTIONE
Variazione di FV (11.912) DI SARAS SPA
da Altre attivita finanziarie 406 406
da Interessi su finanziamenti bancari (22.698) (22.698) 0 Ay
PROSPETTI
da Interessi su finanziamenti da societa del Gruppo (5.991) (5.991) CONTABILI
; ” " BILANCIO
da Altri crediti/debiti 18.037 18.037 SEPARATO DI
SARAS SPA
ALS22013 e
Risultato prima delle imposte 0 (41.036) 0 21.825 0 (28.689)  (47.900) (195.872) (243.772)
Imposte sul reddito 91.081 NOTA
Risultato netto (152.691) INTEGRATIVA
AL BILANCIO
. . ) . . ; SEPARATO DI
(1) I valori del 2012 riflettono I'applicazione dello IAS 19 revised SARAS SPA
AL 31/12/2013
Gli strumenti finanziari valutati al fair value rilevato a conto economico hanno generato oneri netti per 26.121 migliaia di
sl : i : T e Al f : : 247
euro (41.036 migliaia di euro nell’esercizio precedente), essenzialmente costituiti dai differenziali realizzati e dalla varia- EeLAZION!
zione di fair value degli strumenti derivati. Al BILANCI
2013

Gli strumenti finanziari classificati come “Finanziamenti e crediti” hanno generato proventi per 33.072 migliaia di euro (21.825
migliaia di euro nell’esercizio precedente), sostanzialmente per differenze cambi non realizzate sulle posizioni commerciali.

Le altre passivita finanziarie valutate al costo ammortizzato hanno generato una perdita pari a 28.302 migliaia di euro
(28.689 migliaia di euro nell’esercizio precedente): si tratta, essenzialmente, di oneri finanziari su finanziamenti.
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7.3.3 Informazioni integrative

7.3.3.1 Contabilizzazione delle operazioni di copertura

Come in precedenza indicato, la Societa stipula contratti derivati su commodities al fine di mitigare i rischi derivanti da
variazioni di prezzi di greggio e di prodotti petroliferi, nonché sui tassi d’interesse per mitigare il rischio di tasso d’inte-
resse sui finanziamenti ottenuti.

Al 31 dicembre 2013 i contratti derivati in essere erano rappresentati essenzialmente da:
- futures, opzioni e swaps su prodotti petroliferi, classificati come strumenti finanziari posseduti per la negoziazione;
- Interest Rate Swaps e Opzioni su tassi d’interesse;
- Forwards su cambio Euro/Dollaro USA.

Tali strumenti sono iscritti al fair value: le variazioni dello stesso, cosi come i differenziali realizzati, vengono rilevati a conto
economico tra i proventi finanziari o gli oneri finanziari.

E prevedibile che le posizioni in essere su commodities e su cambi alla data di riferimento del bilancio vengano chiuse
entro i primi mesi del 2014, mentre gliinterest rate swaps hanno durata pari a quella dei finanziamenti ai quali si riferiscono.

Il fair value degli strumenti stessi viene determinato sulla base dei rendiconti che vengono periodicamente inviati dalle
controparti con le quali tali strumenti sono stipulati.

7.3.3.2 Fair value

Le attivita e passivita finanziarie, ad eccezione degli strumenti derivati, sono iscritte al costo ammortizzato: trattandosi
principalmente di posizioni sottostanti a rapporti commerciali ed il cui regolamento € previsto nel breve termine, ovvero di
attivita e passivita finanziarie che scontano un tasso di interesse in linea con gli attuali valori di mercato, il costo ammor-
tizzato non si discosta dal fair value al 31 dicembre 2013.

Per quanto concerne il prestito obbligazionario, si precisa che lo stesso prevede un tasso fisso e che non sono disponibili
valori di mercato sulla borsa di riferimento. |l valore attuale dei relativi flussi attualizzati ad un tasso di mercato non si discosta
significativamente dal valore iscritto a bilancio.

In ossequio a quanto previsto dall’emendamento al’'lFRS 7 recepito in ambito europeo con il Regolamento (CE) n® 1165
del 27 novembre 2009 della Commissione, si precisa che tutti gli strumenti finanziari valutati al fair value sono misurati
sulla base di tecniche di valutazione che prendono a riferimento parametri osservabili sul mercato diversi dalle quotazioni
dello strumento finanziario, ad eccezione di futures su cambi e commodities classificati nelle “Altre attivita correnti” o nelle
“Passivita finanziarie a breve termine”, i quali sono invece misurati in base a quotazioni di un mercato attivo; inoltre, nel
corso dell’esercizio non vi sono state, rispetto all’esercizio precedente, variazioni nella metodologia di valutazione.

7.3.4 Rischi derivanti dagli strumenti finanziari

| rischi derivanti dagli strumenti finanziari a cui la Societa € esposta sono:
a. rischio di credito, ovvero il rischio che la Societa subisca una perdita dalla circostanza che la controparte di
un’attivita finanziaria da essa detenuta sia inadempiente;
b. rischio diliquidita, ovvero il rischio che la Societa non sia in grado di far fronte alle obbligazioni che derivano dalle
scadenze contrattuali delle passivita finanziarie di cui & parte;
c. rischio di mercato, ovvero quello che deriva dagli scenari di mercato in cui la Societa opera, ovvero il rischio di
cambio, il rischio di tasso d’interesse e il rischio di variazioni dei prezzi dei greggi e dei prodotti petroliferi.
Per quanto riguarda le politiche di gestione relative ai rischi sopra riportati, si rimanda a quanto esposto nella Relazione
sulla Gestione nell’apposita sezione.
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7.3.4.1 Rischio di credito

Le esposizioni al rischio di credito sono essenzialmente concentrate nei crediti commerciali, negli altri crediti correnti e
non correnti, nelle attivita possedute per la negoziazione e nelle disponibilita liquide.
Le informazioni quantitative comparative richieste dal paragrafo 36 - 38 sono riportate nelle seguenti tabelle:

Valore contabile al 31/12/2013 Rischio di credito Analisi delle scadenze per attivita finanziarie, Riduzioni
ex par. 37 b) IFRS 7 durevoli di valore
Totale di cui i Massima esposizione: Garanzie ;| Corrente Scaduto Totale : Determinate : Progressive
strumenti: al rischio di credito, 0-30 gg : 31-60 gg : 61-90 gg :oltre 90 gg nell’esercizio
finanziari: senza considerare
garanzie o altri 05
PROFILO
strumenti simili DEL
GRUPPO
Attivita correnti 1.551.494 778.309 778.309 719.402 57.153 1.411 0 343 778.309 0 0 SARAS
Disponibilita liquide ed equivalenti 247.296 ~ 247.296 247296 247.296 247.296
Altre attivita finanziarie negoziabii  13.629 13.629 13.629 13.629 13.629
Crediti commerciali verso terzi 462196  462.196 462196 38235 403.289 57153 1411 0 343 462196
Fondo svalutazione crediti 0 0 P
Rimanenze 732811 LETTERA
AGLI
Attivita per imposte correnti 37.874 AZIONISTL e
Altre attivita 57.688 55.188 55.188 56.188 55.188
11
RELAZIONE
Attivita non correnti 932.374 75.817 75.817 0 0 0 0 0 0 SULLA
GESTIONE
Immobili, impianti e macchinari 8.535 GRUPPO
A : SARAS
Attivita immateriali 19491 BRI
Partecipazioni al costo 729.449 gy
Altre partecipazioni 495 495 495 PROSPETTI
CONTABILI
Attivita per imposte anticipate 99.382 BILANCIO
A CONSOLIDATO
Altre attivita finanziarie 75.322 75.322 75.322 0 GRUPPO
Totale attivita 2.483.868 854.126 854.126 719.402 57.153 1411 0 343 778.309 SARAS
ALS22013 e
Valore contabile al 31/12/2012 Rischio di credito Analisi delle scadenze per attivita finanziarie, Riduzioni
ex par. 37 b) IFRS 7 durevoli di valore NOTA
INTEGRATIVA
Totale di cui i Massima esposizione: Garanzie ;| Corrente Scaduto Totale | Determinate ; Progressive AL BILANCIO
CONSOLIDATO
strumenti: al rischio di credito, 0-30 gg: 31-60 gg : 61-90 gg :oltre 90 gg nell’esercizio AL 31/12/2013
finanziari: senza considerare
garanzie o alti e
RELAZIONE
strumenti simili SULLA
e _ GESTIONE
Attivita correnti 1.776.770 946.958 946.958 885.792 52.550 3.801 612 4.203 946.958 0 0 DI SARAS SPA
Disponibilita liquide ed equivalenti 209.660  209.660 209.660 209.660 209.660
Altre attivita finanziarie negoziabili  31.493 31.493 31.493 31.493 31.493 i
PROSPETTI
Crediti commerciali verso terzi  637.818  637.818 637.818 71679 576.652 52.550 3.801 612 4203 637.818 CONTABILI
: o BILANCIO
Fondo svalutazione crediti 0 0 SEPARATO DI
Rimanenze 777.054 SARAS SPA
ALS22013 e
Attivita per imposte correnti 40.882
Altre attivita 79.863 67.987 67.987 67.987 67.987 NOTA
Attivita non correnti 1195553  76.232 76.232 0 0 0 0 0 0 INTEGRATIVA
AL BILANCIO
Immobili, impianti e macchinari 715.305 SEPARATO DI
S - SARAS SPA
Attivita immateriali 18.638 AL 31/12/2013
Partecipazioni al costo 302.421
Altre partecipazioni 495 495 495 g7 T
RELAZIONI
Attivita per imposte anticipate 83.057 Al BILANCI
Altre attivita finanziarie 75.737 75737 75.737 0 L ——
Totale attivita 2.972.323 1.023.190 1.023.190 885.792 52.550 3.801 612 4203 946.958

Le garanzie sui crediti sono rappresentate da lettere di credito in possesso della Societa per la fornitura ad alcuni clienti.
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7.3.4.2 Rischio di liquidita

Le esposizioni al rischio di liquidita sono essenzialmente relative alle posizioni di debiti commerciali e di finanziamenti
bancari. La significativa capacita di autofinanziamento, unitamente al contenuto livello di indebitamento, fanno tuttavia
ritenere che il rischio di liquidita risulti moderato. Si precisa che non si sono verificate inadempienze in riferimento alle
scadenze contrattuali di rimborso dei finanziamenti in essere alla chiusura dell’esercizio.
Le informazioni quantitative comparative richieste dal paragrafo 39 del principio in oggetto sono riportate nelle seguenti tabelle:

Valore contabile al 31/12/2013 Rischio di liquidita: Analisi delle scadenze per passivita finanziarie, ex par. 39 a) IFRS 7
Totale di cui ; Valore nominale ; Garanzie 2014 2015 2016 2017 2018 oltre
strumenti idella passivita 5 anni
finanziari finanziaria
PASSIVITA
Passivita correnti 1.611.621 1.539.418 1.540.161 10.911 1.544.782 0 0 0 0 0
Passivita finanziarie a breve termine 138.942 138.942
Finanziamenti bancari 30.707 31.450 31.450
Anticipi c/c 7.939 7.939 7.939
Debiti finanziari v/societa del Gruppo 69.601 69.601 69.601
Quota interessi (tasso medio consuntivo = 4,24%) 4.621
Strumenti derivati 20.001 20.001 710.911  20.001
Altri debiti finanziari 10.694 10.694 10.694
Debiti commerciali e altri debiti 1.376.337 1.376.337 1.376.337 1.376.337
Passivita per imposte correnti 71,677
Altre passivita 24.665 24.139 24.139 24.139
Passivita non correnti 391.413 377.612 379.310 0 20.705 46.731 314.527 33.711 1.400 0
Passivita finanziarie a lungo termine 361.302 361.302 363.000
Finanziamenti bancari 112.078 113.000 28.900 56.100 28.050
Prestiti obbligazionari 249.224 250.000 250.000
Quota interessi finanziamenti a ml termine (tasso = 4,93%) 6.747 5175 3.457 691
Quota interessi prestito obbligazionario (tasso = 5,583%) 13.958 7.686
Fondi per rischi 3.838
Fondi per benefici ai dipendenti 9.963
Altre passivita 16.310 16.310 16.310 4.970 4.970 4.970 1.400
Totale passivita 2.003.034 1.917.030 1.919.471 10.911 1.565.487 46.731 314.527 33.711 1.400 0
Valore contabile al 31/12/2012 Rischio di liquidita: Analisi delle scadenze per passivita finanziarie, ex par. 39 a) IFRS 7
Totale di cui ; Valore nominale ; Garanzie 2013 2014 2015 2016 2017 oltre
strumenti idella passivita 5 anni
finanziari finanziaria
PASSIVITA
Passivita correnti 1.877.119 1.813.043 1.813.781 14.247 1.827.052 0 0 0 0 0
Passivita finanziarie a breve termine 468.868 468.868
Finanziamenti bancari 24.762 25.500 25.500
Anticipi c/c 16.859 16.859 16.859
Debiti finanziari v/societa non consolidate 377.609 377.609 377.609
Quota interessi (tasso medio consuntivo = 3,16%) 13.271
Strumenti derivati 43.405 43.405  14.247  43.405
Altri debiti finanziari 6.233 6.233 6.233
Debiti commerciali e altri debiti 1.279.553 1.279.553 1.279.5653 1.279.653
Passivita per imposte correnti 63.300
Altre passivita 65.398 64.622 64.622 64.622
Passivita non correnti 485.956 421.922 424.672 0 20.956 57.253 46.789 314.573 33.719 10.292
Passivita finanziarie a lungo termine 391.750 391.750 394.500
Finanziamenti bancari 143.026 144.500 31.450 28900 56.100  28.050
Prestiti obbligazionari 248.724 250.000 250.000
Quota interessi finanziamenti a ml termine (tasso = 4,93%) 6.999 6.875 5.233 3.503 699
Quota interessi prestito obbligazionario (tasso = 5,583%) 13.958  13.958 7.686
Fondi per rischi 42.854
Fondi per benefici ai dipendenti 21.180
Altre passivita 30.172 30.172 30.172 4.970 4.970 4.970 4970 10.292
Totale passivita 2.363.075 2.234.965 2.238.453  14.247 1.848.008 57.253 46.789 314.573 33.719 10.292
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Il fair value degli strumenti derivati iscritti in bilancio si riferisce essenzialmente a posizioni correnti.

Si precisa che gli strumenti derivati di copertura compresi nelle passivita finanziarie correnti per 20.001 migliaia di
euro accolgono Interest Rate Swaps relativi al finanziamento della Societa: i flussi nominali futuri degli interessi su
tale finanziamento sono gia compresi nella “quota di interessi finanziamento a m/I termine” indicati nella sezione
“Passivita non correnti” della tabella.

7.3.4.3 Rischio di mercato

| rischi di mercato cui la Societa € esposta attraverso gli strumenti finanziari detenuti sono relativi, come gia ricordato:

e al cambio Euro/Dollaro USA, che condiziona il valore delle disponibilita liquide, dei crediti e dei debiti esposti alla
data di riferimento in bilancio e determina gli utili e le perdite su cambi iscritti tra i Proventi finanziari o tra gli Oneri
finanziari, nonché il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di riferimento del bilancio;

e altasso d’'interesse Euribor, al quale sono indicizzati gli interessi passivi che la Societa corrisponde sui finanziamenti
passivi in essere, nonché il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla data di riferimento del bilancio;

e aiprezzi dei greggi e dei prodotti petroliferi, che condizionano il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere
alla data di riferimento del bilancio.

PROFILO
DEL
GRUPPO

Come richiesto dal paragrafo 40 dell’IFRS 7, sono state elaborate apposite analisi di sensitivita per ogni tipo di rischio al 08
. s .o . . . . . . . . LETTERA
quale la Societa € esposto alla data di riferimento del bilancio, mostrando gli effetti sul conto economico e sul patrimonio AGLI
netto; i range utilizzati per le analisi di sensitivita (tasso di cambio, tasso di interesse e prezzi del grezzo) sono coerenti L
con le previsioni del management. | risultati di dette analisi sono riepilogate nelle tabelle successivamente esposte. B —
RELAZIONE
. SULLA
Cambio Euro/Dollaro USA GESTIONE
GRUPPO
. . R Lo ) ) e L SARAS ..oooveeeeeeeessan
Con riferimento al cambio Euro/Dollaro USA, la Societa, alla data di riferimento del bilancio deteneva strumenti finanziari
denominati in tale valuta principalmente nei crediti e nei debiti commerciali. gy ——"
La simulazione di impatto sull'utile netto d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio netto, ¢ stata effettuata ipo- o
tizzando una variazione pari a +/- 10% del cambio Euro/Dollaro USA di fine esercizio, utilizzato per la conversione delle ig;ggf’mm
posizioni in valuta nella redazione della situazione patrimoniale. GRUPPO
SARAS
AL 31/12/2013
B —
CAMBIO Euro / Dollaro USA Variazione parametro di riferimento g
Voce di stato patrimoniale Importo Cambio Euro Importo -10% +10% NOTA
INTEGRATIVA
in valuta / Dollaro USA in migliaia di Euro AL BILANCIO
- : CONSOLIDATO
Posizione netta in valuta (835.493) 1,3791 (605.825) AL 31/12/2013
Effetto su risultato ante-imposte (67.314) 55.075
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto (41.735) 34.146 e
RELAZIONE
SULLA
. . . X GESTIONE
La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2012: DISARASSPA .
015 B —
P P N PROSPETTI
CAMBIO Euro / Dollaro USA Variazione parametro di riferimento CONTABILI
. . . N BILANCIO
Voce di stato patrimoniale Importo Cambio Euro Importo -10% +10% SEPARATO DI
in valuta / Dollaro USA in migliaia di Euro SARAS SPA
AL
Posizione netta in valuta (1.027.233) 1,3194 (778.560)
Effetto su risultato ante-imposte (86.507) 70.778 NOTA
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto (53.634) 43.882 INTEGRATIVA

Per mitigare gli effetti della sensitivita al tasso di cambio Euro/Dollaro, la Societa pone inoltre in essere contratti forward
su cambio il cui fair value € iscritto in bilancio alla data di chiusura di bilancio: tale fair value € inevitabilmente condizionato
dal tasso di cambio sottostante ed e stata dunque elaborata una simulazione di impatto sul risultato netto d’esercizio
e, conseguentemente, sul patrimonio netto, ipotizzando una variazione dei parametri di riferimento pari a +/- 10%.

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

Variazione parametro di riferimento

Derivati su: Fair value al 31/12/2013 -10%; +10%
Cambi (2.469) 86.704 (71.400)

(2.469) 86.704 (71.400)
Effetto su risultato ante-imposte 86.704 (71.400)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 53.756 (44.268)
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Variazione parametro di riferimento

Derivati su: Fair value al 31/12/2012 -10%; +10%
Cambi (2.316) 63.085 (87.944)

(2.316) 63.085 (87.944)
Effetto su risultato ante-imposte 63.085 (87.944)
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 39.113 (54.525)

Tasso d’interesse

Con riferimento ai tassi d’interesse, la Societa € esposta sia a medio/lungo termine che a breve termine e su tali posizioni
corrisponde interessi a tasso variabile indicizzati ai tassi Euribor.

La simulazione di impatto sul risultato netto e, conseguentemente, sul patrimonio netto, € stata elaborata ipotizzando
una variazione del parametro di riferimento pari a +/- 50 bps considerando unicamente la quota di finanziamenti con
tasso variabile.

2013
TASSI D’INTERESSE VARIABILI Variazione parametro di riferimento
Tasso medio annuo Interessi -50bps +50bps
d’interesse 2013 passivi annui
Passivita finanziarie a breve e a medio lungo termine 4.24% (10.007)
Effetto su risultato ante-imposte 1.180 (1.180)
Effetto su Utile (e Patrimonio) netto 732 (732)

La seguente tabella riporta la simulazione al 31 dicembre 2012:

2012
TASSI D’INTERESSE VARIABILI Variazione parametro di riferimento
Tasso medio annuo Interessi -50bps +50bps
d’interesse 2012 passivi annui
Passivita finanziarie a breve e a medio lungo termine 3,65% (21.490)
Effetto su risultato ante-imposte 2.944 (2.944)
Effetto su Utile (e Patrimonio) netto 1.825 (1.825)

Inoltre, il fair value degli Interest Rate Swaps (IRS) e delle Opzioni su tasso d’interesse in essere alla data di bilancio in
capo alla Societa ¢ influenzato dall’andamento del tasso Euribor: la simulazione di impatto di tale variabile sull’utile netto
d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio netto, € stata elaborata ipotizzando una variazione del parametro di
riferimento pari a +/- 25 bps, ritenuta congrua considerando le probabili fluttuazioni dei tassi (la simulazione dell’esercizio
precedente ¢ stata adeguata).

| dettagli e I'esito della simulazione sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

2013 Variazione parametro di riferimento
Derivati su: Fair value al 31/12/2013 -25bps +25bps
Fair value di Interest rate swaps (1.087) (5652) 697

(1.087) (552) 697
Effetto su risultato ante-imposte (552) 697
Effetto su Utile (e Patrimonio) netto (342) 432

La simulazione al 31 dicembre 2012 ¢ la seguente:

2012 Variazione parametro di riferimento
Derivati su: Fair value al 31/12/2012 -25bps +25bps
Fair value di Interest rate swaps (2.331) (1.087) 982

(2.331) (1.037) 982
Effetto su risultato ante-imposte (1.037) 982
Effetto su Utile (e Patrimonio) netto (643) 609
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Prezzi di grezzi e prodotti petroliferi

Per quanto riguarda i prezzi petroliferi, essi condizionano il fair value degli strumenti finanziari derivati in essere alla
data di riferimento del bilancio e i conseguenti differenziali riconosciuti a conto economico: nella fattispecie, si tratta al
31 dicembre 2013 di futures, swaps e opzioni su prodotti petroliferi e il fair value iscritto in bilancio deriva dai prezzi di
mercato dei sottostanti stessi alla stessa data.

E stata dunque elaborata una simulazione di impatto sul risultato netto d’esercizio e, conseguentemente, sul patrimonio
netto, ipotizzando una variazione dei parametri di riferimento pari a +/- 20%.

| dettagli e I'esito della simulazione (comparativi) sono riepilogati nelle seguenti tabelle:

2013 Variazione parametro di riferimento gsRomLo
Derivati su: Fair value al 31/12/2013 -20% +20% DEL
N N o GRUPPO
Grezzi e prodotti petroliferi (2.816) 14.725 (14.725) SARAS
(2.816) 14.725 (14.725)
Effetto su risultato ante-imposte 14.725 (14.725) 06
MILESTONES
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 9.130 (9.130)
-
. . . N LETTERA
La simulazione al 31 dicembre 2012 ¢ la seguente: AGLI
AZIONISTL ....ooeeveessasn
2012 Variazione parametro di riferimento
i e i N 11
Derivati su: Fair value al 31/12/2012; 20% : +20% RELAZIONE
Grezzi e prodotti petroliferi (7.917) 17.434 (17.434) SULLA
GESTIONE
(7.917) 17.434 (17.434) GRUPPO
Effetto su risultato ante-imposte 17.434 (17.434) i
Effetto su risultato (e Patrimonio) netto 10.809 (10.809) e
PROSPETTI
CONTABILI
Alla luce di guanto esposto nella precedente analisi dell’esposizione della societa ai rischi derivanti da strumenti finanziari, ig;ggf’mm
si pud concludere che non esistono concentrazioni di rischio significative in termini di controparti, aree geografiche e GRUPPO
di mercato mentre per I'esposizione in dollari il rischio di concentrazione € mitigato dalle politiche di copertura attuate. f\leﬁmm
—
. . . . NOTA
7.4 Numero medio dei dlpendentl INTEGRATIVA
AL BILANCIO
CONSOLIDATO
I numero medio dei dipendenti ripartito per categoria ¢ il seguente: AL3VIZ2013 ..
013 sois T —
RELAZIONE
Dirigenti 43 52 SULLA
Impiegati 529 838 o o
Intermedi 4 8
Oporai 76 5 B —
PROSPETT!
Totale 755 1.269 st
BILANCIO
SEPARATO DI
SARAS SPA

Il numero dei dipendenti & passato da 1.267 unita alla fine del 2012 a 240 al 31 dicembre 2013, la diminuzione di
personale € essenzialmente da attribuire al gia citato conferimento delle attivita di raffinazione alla controllata Sarlux Srl.

7.5 Schemi relativi alle informazioni sui compensi e sulle partecipazioni dei componenti
degli organi di amministrazione e di controllo, dei direttori generali e dei dirigenti con
responsabilita strategiche

Le seguenti tabelle forniscono le informazioni relative ai compensi ed alle partecipazioni dei componenti degli organi
di amministrazione e di controllo, del direttore generale e dei dirigenti con responsabilita strategiche; i dirigenti con
responsabilita strategiche sono identificati nel Chief Financial Officer.
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7.5.1 Compensi corrisposti ai componenti degli organi di amministrazione e di controllo, dei direttori generali
e dei dirigenti con responsabilita strategiche

()] (B) ©: (O U] @ (] @)

Nome e Cognome Carica ricoperta Periodo per cui € stata Scadenza Emolumenti; Benefici Bonus Altri
ricoperta la carica della carica per la carica non e altri i compensi

nella societa ; monetari ; incentivi

Consiglio di amministrazione * *)

GIAN MARCO MORATTI PRESIDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 1.536.000

MASSIMO MORATTI AMMINISTRATORE DELEGATO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 1.536.000

ANGELO MORATTI VICE PRESIDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 236.000 689.872

DARIO SCAFFARDI CONSIGLIERE - DIRETTORE GENERALE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 36.000 749.570

GABRIELE MORATTI CONSIGLIERE NON ESECUTIVO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 36.000 40.950

ANGELO MARIO MORATTI CONSIGLIERE NON ESECUTIVO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 36.000 204.420

GABRIELE PREVIATI CONSIGLIERE NON ESECUTIVO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 36.000

GILBERTO CALLERA CONSIGLIERE INDIPENDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 36.000

GIANCARLO CERUTTI CONSIGLIERE INDIPENDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 36.000

IGOR IVANOVICH SECHIN CONSIGLIERE NON ESECUTIVO 14/05/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014 7.650

MARIO GRECO CONSIGLIERE INDIPENDENTE 01/01/13 - 05/03/13  dimissionario 7.650

(*) competenze di lavoro subordinato

Collegio sindacale *

FERDINANDO SUPERTI FURGA  PRESIDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014 62.400 15.000

MICHELE DI MARTINO SINDACO EFFETTIVO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014 45.000 13.000

GIOVANNI LUIGI CAMERA SINDACO EFFETTIVO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014 41.600 121.720

LUIGI BORRE SINDACO SUPPLENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014 46.332

MARCO VISENTIN SINDACO SUPPLENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014

(**) compensi sindacali da altre societa del Gruppo

Organismo di vigilanza ()

GABRIELE PREVIATI PRESIDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 34.600 13.000

GIOVANNI LUIGI CAMERA MEMBRO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 18.770 42.380

CONCETTO SIRACUSA MEMBRO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 26.700 28.747

MARCO TONELLOTTO MEMBRO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 14.580 10.820

FERRUCCIO BELLELLI MEMBRO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 118.009

("*) inclusi compensi da altre societa del Gruppo

Comitato controllo e rischi

GILBERTO CALLERA PRESIDENTE 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 21.000

GABRIELE PREVIATI MEMBRO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 14.000

GIANCARLO CERUTTI MEMBRO 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d'esercizio 2014 14.000

MARIO GRECO MEMBRO 01/01/13 - 05/03/13  dimissionario

Comitato per la remunerazione

GILBERTO CALLERA PRESIDENTE 01/01/12 - 31/12/12  approv. bil. d’esercizio 2014 21.000

GABRIELE PREVIATI 01/01/13 - 31/12/13  approv. bil. d’esercizio 2014 14.000

GIANCARLO CERUTTI MEMBRO 01/01/12 - 31/12/12  approv. bil. d’esercizio 2014 5.600

MARIO GRECO MEMBRO 01/01/12 - 05/03/13  dimissionario

Dirigenti con responsabilita strategiche 600.215

Alla data di bilancio risulta non ancora corrisposto il trattamento di fine rapporto (non incluso nella tabella precedente)
per un importo pari a 571 migliaia di euro.
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7.5.2 Partecipazioni detenute dai componenti degli organi di amministrazione e di controllo, del direttore ge-
nerale e dei dirigenti con responsabilita strategiche

Cognome e nome Societa: Numero azioni Numero Numero Numero azioni
possedute azioni azioni possedute
alla fine acquistate vendute alla fine
dell’esercizio dell’esercizio
precedente in corso
Partecipata
Moratti Gian Marco SARAS SpA 6.000.000 - 6.000.000 - gSROHLo
Moratti Massimo SARAS SpA 6.000.000 - 6.000.000 - DEL
Moratti Angelo SARAS SpA - - - - §f§:§ ©
Moratti Angelomario SARAS SpA - - - -
Moratti Gabriele SARAS SpA - - 06
G SARAG S - - - - MILESTONES ..
Sechin Igor Ivanovich Sechin SARAS SpA - - - - gg—"
Cerutti Giancarlo SARAS SpA - - - - :ZUERA
Previati Gabriele SARAS SpA 18.000 - 5.836 12.164 AZIONIST
Scaffardi Dario SARAS SpA 1.425 1.546.385 1.547.810 -
Superti Furga Ferdinando SARAS SpA - - - - 1R1ELAZI ONE
Camera Giovanni SARAS SpA - - - - SULLA
Di Martino Michele SARAS SpA - - - = EEEESSE
Borre Luigi SARAS SpA 10.000 - - 10.000 SEES
Visentin Marco SARAS SpA - - - - e
Dirigenti con responsabilita strategiche SARAS SpA 2.125 1.055.481 1.057.606 - PROSPETTI
CONTABILI
BILANCIO
CONSOLIDATO
GRUPPO
7.6 Impegni Aoems
Nel corso del normale svolgimento della propria attivita, Saras ha rilasciato fideiussioni il cui valore al 31 dicembre 2013 qos T
ammonta ad un totale di 310.428 migliaia di euro, principalmente costituite da 305.058 migliaia di euro a favore di so- :\r‘\?ESRAT\VA
cieta controllate, 3.130 migliaia di euro a favore dell’Agenzia delle Dogane di Cagliari e 1.530 migliaia di euro a favore i
del Ministero della Difesa. ALSI12/2013 ...
Al 31 dicembre 2013 e 2012 non risultano in essere impegni irrevocabili di acquisto di materiali o prestazione di servizi ::AZ@NE
a carattere pluriennale. 2@;“‘% .
DISARASSPA ..o
7.7 Altro S
CONTABILI
Per quanto riguarda operazioni atipiche e/o inusuali nonché informativa relativa agli incidenti occorsi nel 2009 e 2011 25@% DI
si rimanda alla Relazione sulla Gestione del Bilancio Consolidato. ifRAS o
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8. Varie

Per le informazioni relative agli eventi successivi intervenuti dopo la data di chiusura dell’esercizio si rimanda all’apposita
sezione della Relazione sulla gestione.

Ai sensi dell’art 2428 del Codice Civile si precisa che le sedi secondarie della societa sono:
Direzione Generale e Amministrativa - Milano
Direzione Relazione Pubbliche ed Affari Amministrativi - Roma

Ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob, si fornisce di seguito il dettaglio dei corrispettivi di
competenza dell’esercizio 2013 a fronte dei servizi forniti sia dalla Societa di revisione per servizi di revisione e diversi
dalla revisione che da entita appartenenti alla rete della stessa per prestazione di servizi.

INFORMATIVA Al SENSI DELL’ART 149 - DUODECIES DEL REGOLAMENTO EMITTENTI CONSOB

Tipologia di servizi Soggetto che ha erogato il servizio Destinatario Corrispettivo di competenza 2013 (migliaia di euro)
Revisione contabile PricewaterhouseCoopers SpA Saras SpA 395
Servizi di attestazione PricewaterhouseCoopers SpA Saras SpA 13
Altri servizi PricewaterhouseCoopers SpA Saras SpA 25
Totale 433

9. Pubblicazione del Bilancio

Il Consiglio di Amministrazione di Saras nella riunione del 19 marzo 2014 ha autorizzato la pubblicazione del bilancio.
Nella stessa riunione il Consiglio di Amministrazione ha delegato al Presidente e alll Amministratore Delegato, disgiun-
tamente, il potere di inserire nella relazione sulla gestione /0 nella nota integrativa eventuali informazioni di maggior
dettaglio ove cid si dovesse rendere necessario, 0 comungue opportuno, ai fini di una pit adeguata informazione ai soci.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente
Gian Marco Moratti

Py
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Attestazione del dirigente preposto Gruppo Saras

Bras Sp

Cap: Sol kong SO CNHERST v, Wi
HAog imprroon (b Cagfai

Corwil Fatel PR T 00 Sh 400
s st L bR UL - AR LI

Attestazione del bilancio consolidaio ai sensi dell’art. 8l-ter del Regolamento Consob n.

L1971 del 14 maggio 1999 ¢ suceessive modifiche ¢ integrazioni

1. 1 sotteseritit Gian Marce Moralli, Presidente del Consiglio di Amministrazione, Massimo
Muoratti, Amministratore Delegato, Dario Seaffardi, Viee Presidente Esecutivo ¢ Corrado
Costanzo, Dirigente preposto alla redazione der documenti contabili societari della Saras
S.pA, attestano, tenuto anche conto di quanto previste dallart, 154-Fis, commi 3 ¢ 4, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n, 58:

o |"adepudtezza in relazione alle caraileristiche dell impresa ¢

e ['effettiva applicazione.

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio consolidato, rel

corso del petiodo 1° gennaio 2013 — 31 dicembre 20103,

2. 81 attesta, moltre, che:
2.1 il bilancio consolidato ol 31 dicembre 2013
a) & redutto in conformith ui principi contabili intermazionali applicabili riconosciuti nelia
‘Comumitd curopes i sensi del regolaumento (CE) n. 16062002 del Parlamento curopeo
¢ del Consigho del 19 luglio 2002:
by comsponde alle risaltanze dei Hbri e delle seritture contabili;
¢) redatto in conformita alla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglic 2006, al
regolamento sdottato dilla Consob con deliberazione n. 11971 del 14 magpio 1999,
come successivamente modificato © alla Comumeazione Consob o DEMGUG4247 del
28 fuglio 2000, & idoneo & formire una tappresentuzione veritiorn ¢ corretta delly
situagione patrimoniale, cconomica ¢ finmziaria i Saras. S.p.A. ¢ dell'insieme delle

Imprese incluse nel consolidamento.

Ciatng SHEEpg S | umpilis L N e

Sl ArTuverEs v

a0 hlardg 1OEMH 18 St CAKRAP Pyra

Coatlosl U il 2.5 Sulcknna (9 " Sl B ki i Toatins 1
iyl a5 412§ Fa L L L —— Tt 430 () AEREA

Fas + 300 PEOB0 e i 3 PN Fiene +130 06 ATOOERNE
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2.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisl attendibile dell"andamento ¢ del risultato
della gestione, nonehé della situazione di Saras 5.p.A. e dell'insieme delle imprese incluse nel
consolidamento, unitamente alla deserizione dei principali rischi & incertezze cui sonw usposti.
La presente attestazione € resa ai sensi e per gli elfed di cul all*an. 154-his, commi 2 ¢ 5, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 55,

Milano, 19 marso 2014

Firma organi amministrativi delegati Firma dirigente preposto alla redazone den
document: contabili societar
i
27
ﬂﬂ“é’ég 3 ﬂ/’;g{/
ﬂ,{-ﬁ' Giian Marco Moratti) {Dott. stanzo)
p {._~

{t:rm.-’i-iassz';ﬁn Mofatii)
. o
/{/’fsﬁu

1 ‘E)nri:o Senifaed
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Relazione della Societa di Revisione al Bilancio Consolidato

.

pwc

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 14 E 16 DEL
DLGS 27 GENNAIQ zo10, N" 39

Agli Azionisti
délla Saras SpaA

1 Abbismao svolto ln revisione contabile del bilaneio consolidato, costituito dalla situazione
patrimeonisle-finanzisria, dal conto economico e dal eonto econaomico complessiva, dalla
movimentazione idel patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note
esplicative, della Saras SpA e sue controllate (“Gruppo Saras™) chivso al 31 dicembre 2013. Ta
responsabilith della redaxione del bilancio in ¢onformits agli Tnternational Financial Reporting
Standards adottati dall' Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuasgione
deli'art. g det DLgs 0. 38/2005, compete agli amministratort della Saras SpA. E' nostra la
responsabilith del giedizio professionale espresso sul bilaneio & basato sulla revisione
contahile.

& 1l nostro esame & stato condotto secondo | prineipi ¢ i criterd per Iy revisione contabile
raceommandat dalls Consob, In conformitd ai predetti principi @ criterd, la revisione ¢ stata
pianificata € svolta al fine di acquisire opni elemento necessario per accertare se il bilancio
consolidato sia viziato da ervor: significativ ¢ se risalti, nel suo complesse, attendibile. 11
procedimento di revisione comprende P'esame; sulla base di verifiche a campione, degli
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché 1a
valutazione dell'adegnaterza ¢ della corretterza dei criter contabili utilizeati ¢ della
ragionevalezes delle stime cffettuate dagh amministratori, Riteniamo che il lavoro svolto
fornisea una ragionevole base per 'espressione del nostro giudizio professionale,

11 hilanejo consolidato presenta ai find comparativi i dati dell'esercizio precedente, Come
illustrate nelle note eaplicative (6,2.3 Casto del personale), a seguito dell'entrata in vigore dal
1° gennaic 2013, ma con obbligo di recepimenta in vin retrospettica, dell'tmendamento allo
1AS 19, gli Amministrator] hanno desposto aleund dati eomparativi celativi all'ésercizio
precedente; dspetto ai dati precedentemente presentati ¢ da noi assoggettati o revisione
contabile, sii quali avevamo emesso la relazione di revisione in data 2 aprile 23, Le modaiita
di rideterminazione dei dati comparativi ¢ la relativa informativa presentata nelle note
eaplicative sono state da nol esaminate ai find della revisione contabile del bilancio consolidato
chingo al 31 dicembre 2013,

= Amnostro gindizio, il bilancio consolidate del Gruppo Samas al 31 dicembre 2005 & conforme agli
Internationa] Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea, nonché al )
provvedimenti emanati in attuazione dell'art, o del DLgs n. 38/ 2005; esso pertanto & redntto
con chiarerza ¢ mppresents in modo verithero e corretto la situazione patrimoniale ¢
finangiaria, il dsultato economico ed i flussi di cassa del Gruppo Saras per 'esercizio chinso o
tale data.

PricewnaterhouseCoopers SpA

Sele legalie ¢ smimndnbambhol Miliso Zirge Vis Moote R gt Tel norpisy Bas oormisaio Cap See, Farg &Rz 00000 v, CF ¢ RIVA#
e Iinp. Milann teeraBBaags  Deritts ol ° upbgs def Regharo del Revisedh Legall - Anrl Utficl: Aneona 60030 Via Sandee Toisl 1 Tel
omEEgaan « Bard vonzy Vie Do Loigh Guanells 17 Tel oHogbqran - Balogne 4osh Yis Amgle Finsdli 8 Tel omimstzi - Bresels uiaieg Vis
Torgn Fisro Whiliror 23 Tl oyotssfon + Cotanla g Corso Malis 103 Tek 0ogmaars0 - Firemes sote) Viele Gramel 15 Tel, pagaqfasi -
Crenava 16121 Plarsa Dante 7 Tel. ouoagogs - Napoll 2oz Plaum-del Mantied 58 Tel. 0fciiB - Padovs 35658 Yia Vicooea 4 Tel dqsfzagie
- Paberme goiqt Via Marchese Ugo &0 Tal, 0oi340737 - Parmn 42300 Viade Tansrs so/& Tel 0521075500 - Roma omgd Largs Fochett a9
Tel ofgrocs - Torino poizs Corso Pelesizg 10 Tel, s ghorr - Trento a8aes Vie Orndoeli 7 Tel owfiagfooyg - Treviss oo Visle Pelisont
ot T, kzaipbanl = Triedte 14105 Via Cesare Hariket 18 Tel, ngngadors - Ddine azi00 \%4 Pegendle 43 Tl DagaasTis « Viernas 37035 Vin
Prencia 200 TelodsSafiaon:
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La responsabilitd della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governe

societario e gl assett proprictar in conformitd a quanto previsto dalle norme di legge e dai
regolamenti compete agli amministeatori della Saras SpA. E' di nostra competenza
I'espressione del gindizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di
cui al comma 1, lettere ), d), £, 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art, 123-bis del DLgs 58/08,
presentate nella relazione sul governo societario ¢ gli assetti proprietari, con il bifancio, come
richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di revisione
vo1 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti ¢ degli Esperti Contabili ¢
raccomandato dalla Consob, A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le informazioni di
cui al comma 1, lettere ¢, d), 1,13, m) e al comma 2, lettera b) dell'art, 123-his del DLgs 58/98
presentate nella relazione sul governo societario e ghi assetti proprietar sono coerenti con il
bilaneio consolidato della Saras Spa al 31 dicembre 2013.

Milann, 2 aprile 2014

PricewaterhouseCoopers SpA

= -..'r WJL/\

Ginlio Grandi
{Revisore legale)

adiz
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Attestazione del dirigente preposto Saras SpA

Saras BpA

1), Wy 8 Laine
| 550 P, i B DA BT D e 2
irnamRpec s B - Wi i

Attestazione del bilancio d esereizio ai sensi dell’are. 81-ter del Regolamento Consob n.

L1971 del 14 maggio 1999 ¢ successive modifiche ¢ integrazioni

1. T sottoseritt Gian Marco Moralti, Presidente del Consiglio di Amministrazione, Massimo
Moratt, Amministatore Delegato, Daro Seaffardi, Vice Presidente Esecutivo e Coreado
Costanzo, Dirgente preposto alln redazione dei documenti contabili societan dells Saras
SpA., adestano, tenito anche conto di quanto previsto dall"urt, 154-pis, commi 3 ¢ 4, del
decreto legislativa 24 febbraio 1998, 0. 58:

»  adeguaicaza in relazione alle caratteristiche dell'impresa ¢

= elfettiva applicazione,

delle provedure amministrafive e contabili per ln formazione del bilancio d'esercizio, nel

corso del periodo 17 gennaio 2013 < 31 dicembre 2013,

2. 8 altesta, inoltre, che:
2.1l hitancio d esercizio ul 31 dicembre 2013
) & redatto in conformitd ai principt contabili intemazionali applicabili riconosciut nelly
Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) . 160672002 del Parlamento curapea
e del Consiglio del 19 luglio 2002
b) corrisponde ulle risultunze dei libr e delle scritture contabiili:
¢} redatto in conformita ally Delibers Consob n 15519 del 27 luglio 2006, al
regolamento adottato dalla Consob con deliberazione n. 11971 del 14 maggio 1999,
come suceessivamente modificato e alls Comunicazione Consob n, DEM/6064293 del
28 luglio 2006, ¢ idoneo a fornire una rappreseniuzione veritiers ¢ cometta della
situszione patrimanialg, cconomica ¢ finanziaria di Sams, S.p.A. ¢ dell insieme delle
imprese mcluse nel consolidamento
2.2 la relazione sulla gestions comprende un’analisi atiendibile dell’andamento e del risuliato
della gestione, nonché della situazione di Saras S.p.A. ¢ dell'insicme delle imprese incluse nel

consolidamento, unitamente alla deserizione dei principali rischi e incertezze cui sono caposii.
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Saras Sph

La presente attestazione & resa ai sensi ¢ per gli effeti di cui all’art. 154-bis, commi 2e 5, del |
decreto legislativo 24 {ebbraio 1998, n. 58, LETTERA

Milano, 19 marzo 2014 e
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Relazione del Collegio Sindacale al Bilancio Separato
di Saras SpA

SARAS S.P.A.

Sede in 5.5, 195 "SULCTTANAY KM 19 « SARROCH {CA)
Capitale sociale Euro 54,629.666,67 1.v.

Relazione del Collegio Sindacale all'Assemblea degli Azionisti ai sensi
dell"art. 153 D. Lgs. 58/98

All'Assemblea deqgli Aztonisti della societd Saras s5.p.8.

Mel corso dell'esercizio chiuso al 31/12/2013 ablrams svolko Pattivitd di vigilanza prevista dalla
legge, novellata con D.lgs. 35/2010, secondo | principi di comportaments del Ceollegio
Sindacale raccomandati dai Censigl Nazienall del Doltorl Commercialisti e degli Espertl
Contabili.

ATTIVITA DI VIGILANZA

In particolare, anche In osservanza delle indicazion forpite dalla Consob, con comunicazionl n,
1025564 del & aprile 2001, 3021582 del 4 aprile 2003 e 6031329 del 7 aprile 2006, riferiamo
quanto segue:

Abbiamo vigilate sull'osservanza della legge, dello Statuto e sul rispetto del principl di corretta

amministrazione.

Abbiamo partecipato alle riunionl dell’Assemblea, del Consiglio di Amministratione & dal
Comitatl Interni al Consigllo ed abbiama ottenuto dagll Amministratori, con perisdicita almeno
trimestrale, ex art. 150 D.Lgs. 5871998, Infermazlonl sul generaie andamento della gestione;
sulla sua prevediblie evoluzione, nonche sulle operazieni di maggior rilievo economico,
finangiario e patrimoniale effettuate dalla socletd, assicurandoct che le delibera assunte & poste
in essere non fessero manifestamentz  improdenti, azzardate, in potenziale conflitto d
Interessi, In contrasto con le delibere assembieari o tall da compremettere Iintegrita def

patrimonio sociale.

Abblame acquisito conoscenga e vigilato, per quante ¢ nostra competenza, sull’adeguaterza
della struttura organizzativa della Societd, nel rispetto del principt di corretta amministrazione,
tramite raccalta di informazionl dal responsabili della funzionz erganizzativa e incontrl con la
Societd d Revisiong al fini del reciproco scamblo di datl ed informaziocni rilevanti e a tale
riguarde non abbiamo osservazion! particolad da riferire.

Per le principall cantrallate 1l Colleglo ha acguisito conoscenza e vigllato sull'adeguatezza delle

< -
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disposizion impartite dalla Secieta alle Secietd controllate ex art, 114, ¢ 2, del D. Lgs, 58/98;
ha assunto informazionl in relagong alla struttura organizzativa @ al sistema di controlia dl

gesticne e a tal riguardo non ha osservazion| particclari da riferire,

Abblama valutato e vigllato sulladeguatezza del sistema di controllo interno e del slstema
amministrativea - contabile nonché  sullaffidabilita dl  gquest’'ulime & rappresentars
correttaments | fattl di gestione, mediante:

(i} Vesame della relazione del Preposto al Controlle Internc sul sistema di Controllo [nterno di

Saras;

(i} Vesame del rapportl dell'fnternal Audit, nonché l'informativa sugll esiti dell'attivita di
monitaraggio sull‘attuazione delle azionl correttive individuate a seguito dell’attivita di audit]

(it} 'otteniments di infarmazionl dal responsablll delle rispettive funzioni;
(v} I'esame def document| aziendall;
(v} I'analisi del rsultat! del lavara syolte dalla Sccietd di Revisione;

{vi} lo scambio di informazion| con gli organi di contrello delle societd controllate ex art. 151
del O. Lgs. 58/98,c. 1e &

Mon abblamo particolar psservaziond da riferire.

Mellambite del Consigllo di Amministrazione sono Istitultt Il Comitate per il Controlle Intérna, 1l
Comitato per la Remunerazione ed || Comitalo Contralle Rischi; || Collegle Sindacale, esaminate
le nuove disposizionl normative e regolamentari in materia societaria, ha verificato le attivita di
compliance della Scoieta a8l riguardo € da atto di avere ésaminate la Politica per la
Remunerazione degli Amministratori 8 der Bingentl con respensabilita strategiche adottata dal
Consigllo di Amministraziones, In linea con quanta Indicato dal Codice di Autodiscipling defle
socletd quotate e su proposta del Comitato per la Remunerazione, al lavorl del guate il Collegio
Sindacale ha partecipato.

Abblamo tenuto riunioni con gll esponantl delia Socleta di Revisione, ex art. 150, .3 del D.
Lgs. 58/98 e non sono emersi fatti e criticita rilevant! che debbano essere evidenziat| nefla
presente relazione.

Mon abbiamé rilevato 'esistenza di operazioni atipiche o inusuall svelte con terzl, societa del
gruppo o partl correlate.

Gll Amministratorl, in nota integrativa, evidenzlanc ed lllustrano lesistenza di numeros
rapporti di interscambio di beni e servizi tra |2 Vostra Socleta e le Socleta del Gruppo di
appartenenza, nonché con parti correlate, precisande che gli stessi sono stall regolati a
corrette condizioni come indicate nella nota stessa, tenuto conto delle caratteristiche del benl &

servizi prestatl.

Abbiame preso visione ed ottenuto informazionl dall'Organismo di Vigllanza suli‘attivita dl

=< L
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carattere organizzativo e procedurale posto In essere al sensl e per gl effetti del D, Lgs

231/01 e successive integrazioni, sulla responsabilith amministrativa degll Entl per | reat

pravisti da tall normative. Dalla relazione di tale organismo sulie attivitd svelte nel corso

dellesercizio 2013 @ dagll Incontrl dell'Organismo stesso con || Collegio Sindacale non sono

emerse criticita significative che debbano essere segnalate nella presente relazione.

11 Collegio ha ricevuto analitica informativa in merito agll impairment test eseguitl dalla Sochata

a conferma dal valorl deli‘avviamento & ¢ alcune immobilizzazion di importo rilevante iscritte

nel bllancio della Societd 2 in quelle delle controllate.. Uinfarmativa In merito & stata farmnita

dagli amministratori nelle note al Bilancio, coerentemente alle mdicazion! del Principl Contabill

Internazionall e délla CONSO0B.

Nan sono pervenuts al Collegio Sindacale denunce ai sehsi dellarticole 2408 o.c. ed esposti,

Su espressa dichlarazione degli Amministrator| si rileva che alla Sodetd Incaricata defia

revisione contabile: sono stati conterth | seguentli  incanchi ulterion a quelle di revislonea

contabille:

F verifica dei prospett] separatl consolidati afferentl all"atilvitd svolta nel settorg dellznergia
elattrica per Euro 7.045;

» sottoserizione delle dichiarazion| fiscali per Euro 5.750;

~ altrl servizi per euro 24.525 (Workshop compliance CH per euro 15000 e chiusurs
rappresentanza fiscale UK tax compliance per etre 3.525).

Nel corse dell'esercizio abbiamo rilasciato | seguent] parer favoravali:

= In merito alla sussistenza del requisit] degli Amministrator| indipendenti;

- ex art. 2389 3° comma &€ ¢ alla remunerazione annua degll Amministratori che

partecipano ai Comitatl;

= in merito alla proposta di integrazigne dell’incarico alla Soceta di revisione contabile.

Abblame accertato, tramite varifiche dirette ed informazioni assunte presso la Societd di

Revisione, |'esservanza delle narme di legge inerent! la formazione e 'impostazione del bilancio

d'esercizio della Societd e della relazione sulla gestione a correde delle stesso. Inoltre, ||

Collegio Sindacale ha esaminato | criterl di valutazione adottati nelia fermaziong del bilancio

presentato per accertarne |3 rispandenza ale prescrizioni di legge e alle condizionl economico-

aziendsll con particolare attenziona al criteri ed alle assunzionl che hanno presieduto alla
formazione dellimpairment Lest,

Gl amministrator] al paragrafe “Analisi del Rischi® descrivono | principali rischi & le incertesze
cui la Societd e il Gruppo sono sottoposti, indicande | rischi dl natura operativa, di natura
finanziaria {variazione dei prezzl, credito e liquiditd, cambio, tasso di interesse) & di carattere

_{"\_/

generale.
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Tl Collegic Sindacale ha preso atto dell'impegno della Societd tendente al continua
miglioramento dei sistemi.di sicurezza ¢ ambilentall,

[l Caollegio ha tenute 12 funioni, anche con gll organismi delle socletd controllate, ha
partecipate a 11 Consigli i Amministrazions, 2 Assemblee, 3 riunlonl del Comitato per @

Remunerazione & a 5 riunioni del Comitate Contrallo Rischi.

La Ratazione sulla gestione contlene un'adeguata informativa sull‘attivita svalta ed & coerente
con l'entitd & la complessith deall affarl della Societa.

1l Consiglio di Amministrazione ha varato nel mese di febbralo 2013 un Importante programma
di Horganizzazione societaria che Include, tra Valtro, una rimodulazione delle deleghe sulla
gestione operativa della Societa, neminando Il nuove Vice Presidente Esecutivo e conferendo
allo stesso ampl poterl; di tale programma i Consigliert hanng date debita informativa nelle
MNote a corredo del bilancio.

Mel corsa dell'esercizio Tn esame la Societd ha ceduto beni in conferimanto {ramo raffinazlone)
alla controllata Sarlux S.ril..

Briancro p'ESERCIZIO
Abtiameo esaminato || progetts di bilandc d'esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, che & stato
messo @ nostra disposizions nel terminl di cul ali'art 2429 c.c. , In merito al quale riferiamo

fuarnto segue.

Mop ‘sssends & nof demandata la  revisione legale del bilancie, abbiamo wigtlato
sull'impostazione data allo stesso, sulla sua generale conformita alla legge per quel che
riguarda la sua formazione e struttura & a tale nguarde non abblame osservazion) particolarl
da riferira.

Gl amministratar, nella redazione del bilancio, non hanno derogato alle norme di legoe al
senst dell'art, 2423, comma quattro, c.c.

11 bllancio di esercizio al 31/12/2013 chiude con una perdita di € 124.037.017.

COMCLUSIONT
In data 2 aprile 2014 la Socletd di Revislong ha rilasciato la relazicne senza rillevl,

Il Colleglo non rileva motivl ostativl all'approvazione del bilanclo e alla copertura della perdita
di esercizio praposta dal Consiglio d’Amministraziong.

Milana, Il 3 aprile 2014

Il Collegio Sindacale

Ferdinando Superti Furga

"-'?",__25 - -_;)
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Giovann| Lulgi Camera ;’0‘ '¢+”C

Michele DI Martino
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Elenco degli incarichi ricoperti dal Collegio Sindacale in societa
di cui al libro V del Codice Civile alla data del 19/03/2014

Prof. Ferdinando Superti Furga

DENOMINAZIONE SOCIALE

INCARICO RICOPERTO

Arnoldo Mondadori Editore SpA

Pres. Collegio Sindacale

Binda SpA in Lig.

Pres. Collegio Sindacale

Fininvest SpA

Pres. Collegio Sindacale

Saras SpA

Pres. Collegio Sindacale

Publitalia '80 SpA

Pres. Collegio Sindacale

Giuseppe Citterio Srl

Amministratore Indipendente

Luisa Spagnoli SpA

Amministratore Indipendente

Spa.lm Srl

Amministratore Indipendente

Spa.Ma Srl

Amministratore Indipendente

Spa.Pi Srl

Amministratore Indipendente

Telecom ltalia SpA

Sindaco Effettivo

Superti Furga e Partners Srl

Presidente

Sarlux Srl

Pres. Collegio Sindacale

Dott. Michele Di Martino

DENOMINAZIONE SOCIALE

INCARICO RICOPERTO

Cortesa Srl

Sindaco Effettivo

Saras SpA Sindaco Effettivo
Sarlux Srl Sindaco Effettivo
Ensar Srl Sindaco Effettivo

260 - GRUPPO SARAS - BILANCIO CONSOLIDATO DI GRUPPO E SEPARATO DI SARAS SPA AL 31 DICEMBRE 2013



Dott. Giovanni Camera

05
PROFILO
DENOMINAZIONE SOCIALE INCARICO RICOPERTO DEL
GRUPPO
Arcola Petrolifera Srl Sindaco Unico SARAS
CMC SpA Consigliere

Deposito Di Arcola Srl

Pres

. Collegio Sindacale

Ensar Srl Pres. Collegio Sindacale
F.C. Internazionale Milano SpA Pres. Collegio Sindacale gg—"
Internazionale Holding Srl Sindaco Effettivo ';\(E;JERA
M-I- Stadio Srl Pres. Collegio Sindacale AZIONISTI
Mondini Cavi SpA Pres. Collegio Sindacale
f . e ' : n 11

Parchi Eolici Ulassai Srl Sindaco Unico RELAZIONE
Saras SpA Sindaco Effettivo SULLA

GESTIONE
Sardeolica Srl Sindaco Unico GRUPPO

: : SARAS

Sa”UX Sr| SIﬂdaCO Eﬁettlvo .....................................
Sartec SpA Pres. Collegio Sindacale e
Shine Sim SpA Pres. Collegio Sindacale PROSPETTI

CONTABILI

BILANCIO

CONSOLIDATO

GRUPPO

SARAS

AL 31/12/2013
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Relazione della Societa di Revisione
al Bilancio Separato di Saras SpA

i

pwc

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 14 E16 DEL
DLGS 27 GENNALO zo010, N* 30

Aghi Awionisti
della Saras SpA

Abbiame svolto I revisione contabile del bilaneio d'ssercizio, costituito dalla situazione
patrimoniate-finaneiarie, dal conto economico ¢ dal conto economico complessive, dalla
movimentazione del patrimonic netto, dal rendiconte finanziario e dafle relative note
esplicative, della Saraz SpA chinzo al 21 dicembre 2013, La responsahilita dells redazione del
hilancio in conformitd agli International Finaneial Reporting Standards adottati dallUnione
Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuszions dell'art. 4 def DLgs n. 38/2005,
campete agh amministrator] della Saras SpA. B nostra la responsabilitd del gindizio
professionale espresso sul bilangio e basato sulla revisione contabile.

T} nostro esame & stato condotto seeondo § principi e i eritert per la revisione contabile
raceomandati dalla Consob, In eonformitd ai predetti prineipi e eriteri, la revisione € stata
planificata e svolta al fine di acguisive ogni elemento necessario per accertare se il hilancio
d'esercizio sia viziato da ercort significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibite, 1
procedimento di revisione comprende Fesame, sulla base di verifiche 4 campione, degll
elementi probativi a supporto-dei saldi e delle informagioni contenuti nel bilanecio, nonchdé la
valutazione dell'adegnatezen e delin corretteea dei oviterd contabill utilizzati ¢ dells
ragionevolezza delle stime effettuate dogli amministratori, Riteniamo che il lvaro svolto
formisea una ragionevole base per l'espressione del nostro giudimo professionale,

[ bilaneio d'esercizio presenta ai ing comparativi  dati dell’ esercizio precedente. Come
illustrato nelle note esplicative (6.0.3 Costo del personale), 3 seguito dell’entrata in vigore
dal 1* gennaio 213, ma con obbligo di recepimento in via retrospettica, dell'emendamento
allo TAS 1o, g Amministratorl hanne espesto aleuni dati comparativi relativi all'ssercizio
precedente, rispetto al datl precedentemente presentati ¢ da noi assoggettati a revisione
contahile, sui quali avevamo emeszo la relazions di revisione in data @ aprile 2013, Le
medlalith di ddeterminazione dei dati comparativi e la relativa informativa presentata nelle
note esplicative song state da ol esaminate ai fini detla revisione contabile del bilancio
d'egereizie ching al 31 dieembre 2013,

A nostro giudizio, il bilancio d'esorcizio della Saras SpaA al 31 dicembre 2013 ¢ conforme agli
International Financis]l Reporting Standards adottati dallUnione Eurdpen, nonché ai
provvedimenti emanati in attugzione defl'art, o del DLgs n. 98/2005; esso pertanto & redatto
on chiarezza ¢ rappresenta in modo veritiers ¢ corretto la situniions patrimoniale ¢
finanziaria, @ dsultato economico ed i flussidi cassa della Saras SpA per lesercizio chinso a
tale data.

I'J.'l.‘mmrerﬁouul‘:hnpcn SpA
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La responsabilith della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governa
societario ¢ gli assetti proprietari in conformitd a quanto previsto dalle norme di legge e dai
regolamenti compete agli amministratori della Saras SpA. E' di nostra competenza
l'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di
cui al comma 1, lettere ), d), £, 1), m) e al comma 2, lettera b) dellart. 1253-bis del DLgs 58/98,
presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietard, con il bilancio, come
richiesto dalla legee. A tal fine, abbiamo svalto le procedure indicate dal principino di revisione
001 emanate dal Consiglio Narionale dei Dottori Commercialisti ¢ degli Esperti Contabili ¢
raccomandito dalla Consob. A nostro gindizio la relagione sulla gestione e le informazioni di
cui al comma 1, lettere ¢), d), £), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-biz del DLgs 58/98
presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprictar sono coerenti con il
hilancio d'esercizio della Saras SpA al 31 dicembre 2o13.

Milano, 2 aprile 2014

PricewaterhouseCoopers SpA

= _/:MM

Giulio Grandi

“{Revisore legale)
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